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LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA  


DO UCZESTNIKÓW FUNDUSZU 


Szanowni Państwo, 


Rok 2024 okazał się udany dla rynków akcji, także większość głównych indeksów obligacyjnych zakończyła rok na plusie. 


W tych warunkach wszystkie aktywnie zarządzane fundusze i subfundusze TFI PZU, przeznaczone dla szerokiego grona 


inwestorów, osiągnęły zyski – w części przypadków dwucyfrowe. Wiele naszych strategii uplasowało się na wysokich, 


w tym czołowych, miejscach w swoich grupach porównawczych (według klasyfikacji serwisu Analizy.pl), a fundusz PZU 


Sejf+ po raz drugi w ciągu trzech lat otrzymał nagrodę Alfa w kategorii polskich papierów skarbowych za wypracowanie 


ponadprzeciętnych stóp zwrotu w relacji do ponoszonego ryzyka. Od 2021 r., niezależnie od koniunktury panującej na 


rynku, fundusz ten regularnie znajduje się wśród najlepiej ocenianych przez Analizy Online. Nominację do nagrody 


Alfa 2023 otrzymały ponadto PZU Zrównoważony i PZU Obligacji Krótkoterminowych, a TFI PZU zostało nominowane 


w kategorii „TFI z najlepszymi funduszami inwestycyjnymi”. 


Przedstawiamy Państwu sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami roczne sprawozdania finansowe za okres  


od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r. funduszy: 


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


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


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


Jesteśmy przekonani, że szczegółowe informacje zawarte w sprawozdaniach finansowych funduszy w sposób rzetelny 


przedstawiają ich sytuację. 


Gospodarka 


W 2024 r. w gospodarce światowej utrzymywała się relatywnie dobra koniunktura. Motorem globalnego wzrostu PKB 


w dalszym ciągu były sektory usługowe, podczas gdy przemysł znajdował się w stagnacji. Wsparciem dla gospodarki było 


zsynchronizowane luzowanie polityki pieniężnej przez banki centralne. W początku tego roku na świecie zapanowała 


jednak podwyższona niepewność związana z decyzjami nowej amerykańskiej administracji w obszarze polityki 


gospodarczej, co zwiększa ryzyka dla kontynuacji solidnego wzrostu aktywności. Globalna inflacja w pierwszej połowie 


ubiegłego roku utrzymywała się na poziomie z końca 2023 r. i dopiero drugie półrocze przyniosło jej wyraźniejszy spadek. 


Wyhamowanie procesu dezinflacji było pewnym rozczarowaniem z punktu widzenia perspektyw osiągnięcia celów 


banków centralnych. Dynamika cen towarów ustabilizowała się na niskim poziomie, ale bardzo powoli zmniejszała się 


inflacja cen usług, podtrzymywana przez wciąż szybko rosnące koszty pracy. Banki centralne krajów rozwiniętych 


rozluźniały politykę pieniężną, ale uporczywość inflacji bazowej przyczyniła się do zmniejszenia oczekiwanej skali 


kolejnych obniżek stóp procentowych. W 2025 r. powinny nastąpić dalsze redukcje kosztu pieniądza w strefie euro, ale 


amerykański Fed może przez dłuższy czas wstrzymywać się z decyzjami. 


W Polsce koniunktura w gospodarce poprawiała się i w 2024 r. wzrost PKB sięgnął 2,9%. Najważniejszym jego źródłem była 


konsumpcja prywatna napędzana szybkim realnym wzrostem dochodów gospodarstw domowych. W najbliższych 


kwartałach powinna ona pozostać głównym filarem ożywienia, ale w trakcie tego roku coraz większego znaczenia nabierać 


będą inwestycje – w tym współfinansowane ze środków UE. Ograniczeniem i ryzykiem dla wzrostu w Polsce będzie 


aktywność u głównych partnerów handlowych. Inflacja w pierwszej połowie ubiegłego roku znalazła się przejściowo 


w celu NBP, ale od lipca wzrosła przez częściowe „odmrożenie” cen nośników energii dla mieszkań. Dynamika cen 


konsumpcyjnych pozostanie podwyższona w pierwszym półroczu bieżącego roku, a powinna wyraźniej obniżyć się latem. 


Ryzykiem dla oczekiwanego jej spadku w drugim półroczu są ceny energii elektrycznej dla mieszkań, kiedy zakończy się 


okres ich ograniczenia, i niewiadomą jest poziom nowych taryf URE. Niepewność wokół tempa powrotu inflacji do celu 


powoduje, że w 2024 r. Rada Polityki Pieniężnej nie zmniejszyła restrykcyjności polityki pieniężnej i zapowiada 


pozostawienie stóp procentowych bez zmian w najbliższych kilku kwartałach. 
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Akcje 


Światowe giełdy zakończyły rok na solidnych plusach. Obrazujący koniunkturę na rynkach rozwiniętych indeks MSCI World 


wzrósł o 17%, dzięki bardzo dobrej dyspozycji amerykańskich i japońskich akcji. Główny amerykański indeks giełdowy 


S&P 500 w takcie roku wielokrotnie ustanawiał nowe rekordy i ostatecznie umocnił się o ponad 23%. Co więcej, zakończył 


drugi rok z rzędu ze stopą zwrotu przekraczającą 20%, co oznacza jego najmocniejszą serię wzrostową od 1998 r. Wzrosty 


cen akcji w USA były napędzane przez solidną koniunkturę gospodarczą, malejącą inflację, a pod koniec roku także 


wygraną Donalda Trumpa, którego program koncentruje się na wsparciu biznesu i pobudzaniu gospodarki. Liderami hossy 


w USA pozostały spółki grające pierwsze skrzypce w światowej rewolucji sztucznej inteligencji (AI). Kursy akcji 


technologicznych gigantów znanych jako „Magnificent 7” wzrosły średnio o 63% – przy ich ważonym kapitalizacją udziale 


w głównym indeksie sięgającym jednej trzeciej odpowiadało to za ponad połowę zeszłorocznych wzrostów na S&P 500. 


Europejskie giełdy jako całość zauważalnie odstawały od amerykańskich odpowiedników. Ciążyły im gospodarcza słabość 


Starego Kontynentu (co wywierało presję na wyniki wielu spółek), groźba wprowadzenia ceł na importowane towary przez 


administrację Donalda Trumpa, a także odpływ kapitału inwestycyjnego do USA. W rezultacie indeks STOXX Europe 600 


wzrósł o około 6%. Pozytywnie na tym tle wyróżnił się m.in. niemiecki DAX wspierany przez spółki generujące dużą część 


przychodów na rynkach zagranicznych, w tym poza Europą. 


Zachowanie głównych indeksów GPW pozostawiło niedosyt (WIG +1,42%), szczególnie wobec równoległych wzrostów na 


giełdach w Budapeszcie czy Pradze. Miniony rok na warszawskiej giełdzie upłynął jednak pod znakiem „dwóch prędkości” 


– zarówno porównując polskie akcje do światowych, jak i kondycję poszczególnych segmentów krajowego rynku. 


Największym rozczarowaniem okazał się grupujący blue chipy indeks WIG20, który zakończył rok pod kreską. Wpłynęły na 


to m.in. wybory prezydenckie w USA oraz wzrost napięć za naszą wschodnią granicą – skutkujące wycofywaniem kapitału 


przez inwestorów zagranicznych. Wyraźnie lepiej wypadł indeks mWIG40, który wzrósł o 5,83%, a w wersji total return 


o 9,91%. Nieźle spisał się też indeks sWIG80, który zyskał 3,01%, a po uwzględnieniu dywidend 6,71%. W naszych 


ubiegłorocznych prognozach wskazywaliśmy, że największy potencjał na GPW tkwi w segmencie małych i średnich spółek 


– i taki scenariusz się zrealizował. 


Obligacje 


W miniony rok globalni inwestorzy weszli z zaostrzonymi apetytami i silnym przekonaniem, że najważniejsze banki 


centralne, tj. Fed (USA) i EBC (strefa euro), rozpoczną długo wyczekiwane obniżki stóp procentowych. Tak się stało, a stopy 


zwrotu w obu tych gospodarkach spadły o 100 pb. Solidny wzrost gospodarczy w Stanach Zjednoczonych w połączeniu 


z uporczywą inflacją, obawami o skutki protekcjonistycznej polityki nowego amerykańskiego prezydenta, spowodowały 


jednak, że na grudniowym posiedzeniu Fed zadecydował się przyjąć ostrożniejsze stanowisko w kwestii kolejnych cięć. 


Obligacje zareagowały na to silnymi spadkami, a rentowność 10-letnich papierów amerykańskich wzrosła czwarty rok 


z rzędu – co zdarzyło się po raz pierwszy od lat 80. XX wieku. W efekcie indeks JPMorgan GBI obrazujący koniunkturę 


w segmencie obligacji rynków rozwiniętych zakończył rok na symbolicznym plusie. Wobec słabości obligacji skarbowych 


w USA i Europie inwestorzy poszukiwali atrakcyjniejszych stóp zwrotu na rynkach wschodzących oraz w segmencie 


korporacyjnym – w obu przypadkach koncentrując się na wysokodochodowych obligacjach emitentów cechujących się 


wyższym ryzykiem kredytowym (high yield). 


Polskie obligacje skarbowe poradziły sobie wyraźnie lepiej niż papiery rządowe na rynkach rozwiniętych. Flagowy indeks 


TBSP, odzwierciedlający koniunkturę w segmencie obligacji o stałym kuponie, trzykrotnie podchodził do pobicia rekordu 


ustanowionego w styczniu 2021 r. i we wrześniu w końcu mu się to udało. Odrobił tym samym okres gwałtownych, 


„pandemiczno-wojennych” spadków z lat 2021-2022. W ostatnim kwartale entuzjazm inwestorów nieco osłabł 


i TBSP.Index się przecenił, kończąc rok z wynikiem 3,27%. Wyraźnie lepiej wypadły obligacje o niższej wrażliwości na 


rynkową zmienność. Błyszczały zwłaszcza obligacje zmiennokuponowe (tzw. wuzetki), których indeks GPWB-BWZ wzrósł 


o 6,87%, ale i obligacje krótkoterminowe (tj. o zapadalności od 1 do 3 lat) przyniosły solidne zyski. 
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Perspektywy 


Wobec relatywnie mocnych fundamentów gospodarczych uważamy, że w 2025 r. główny indeks warszawskiej giełdy (WIG) 


pokaże siłę. Największy potencjał cały czas dostrzegamy wśród małych i średnich spółek z GPW. Wciąż pozytywnie 


patrzymy też na amerykańskie akcje. Zaskakująco silna gospodarka i wielotorowe wsparcie biznesu przez Biały Dom 


(obniżki podatków, deregulacja) powinny wspierać generowanie zysków przez spółki z Wall Street – także te spoza grona 


„siedmiu wspaniałych” (tzw. S&P 493) oraz „small cap” i „mid cap” – czyli amerykańskie spółki o średniej i mniejszej 


kapitalizacji. Europa boryka się z gospodarczą słabością, ale wiele spółek ze Starego Kontynentu prowadzi działalność 


i osiąga sporą część przychodów za granicą, co stwarza szanse na znalezienie ciekawych spółek do portfeli naszych 


funduszy. 


Polskie obligacje, naszym zdaniem, mają przed sobą kolejny dobry rok. W naszym bazowym scenariuszu fundusze obligacji 


krótkoterminowych mogą zarobić ok. 6%, trzeci rok z rzędu przebijając oprocentowanie lokat bankowych. Fundusze 


obligacji długoterminowych mogą zyskać 8-10%, jeśli w ciągu roku dojdzie do wznowienia cięć stóp procentowych.  


Pozytywnie zapatrujemy się także na obligacje korporacyjne. Inwestycjom w obligacje polskich firm sprzyjają ożywienie 


gospodarcze, wciąż wysokie stawki WIBOR i stały dopływ nowych obligacji od solidnych emitentów. Zagraniczne papiery 


natomiast oferują atrakcyjną rentowność po zabezpieczeniu ryzyka walutowego (FX swap). Do obligacji skarbowych na 


rynkach zagranicznych podchodzimy z większą ostrożnością. Papiery emitowane przez USA czy kraje strefy euro powinny 


jednak wypaść lepiej niż obligacje rynków wschodzących – którym może ciążyć protekcjonistyczna polityka Białego Domu. 


- - - 


Poniżej prezentujemy Państwu procentową zmianę wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez TFI PZU (w przypadku subfunduszy dla jednostek 


uczestnictwa kategorii A) wraz ze wskazaniem rekomendowanego minimalnego horyzontu inwestycyjnego dla każdego 


z funduszy/subfunduszy. 


Nazwa subfunduszu 


Procentowa zmiana wartości aktywów 


netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym** 


Rekomendowany minimalny 


horyzont inwestycyjny 


PZU FIO Parasolowy z wydzielonymi subfunduszami: 


PZU Obligacji Krótkoterminowych 6,24% 3 miesiące 


PZU Papierów Dłużnych POLONEZ 3,05% 1,5 roku 


PZU Sejf+ 6,17% 1 rok 


PZU Stabilnego Wzrostu MAZUREK 3,83% 3 lata 


PZU Zrównoważony 10,22% 4 lata 


PZU Globalny Akcji Medycznych 2,33% 5 lat 


PZU Akcji KRAKOWIAK 4,32% 5 lat 


PZU Aktywny Globalny 9,51% 3 lata 


PZU Akcji Małych i Średnich Spółek 18,04% 5 lat 


PZU Globalny Obligacji Korporacyjnych 7,49% 3 lata 


PZU Obligacji Odpowiedzialnego 


Rozwoju 
2,35% 2 lata 


PZU Akcji Odpowiedzialnego Rozwoju 11,96% 5 lat 


PZU Akcji Globalnych Trendów* 13,88% 5 lat 


PZU Akcji Polskich 7,26% 5 lat 


PZU Dłużny Rynków Wschodzących 7,61% 3 lata 
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Pozostałe fundusze: 


PZU FIO Ochrony Majątku 4,88% 3 miesiące 


PZU SFIO Universum -0,43% 2 lata 


* Z dniem 30 grudnia 2024 r. subfundusz PZU Akcji Globalnych Trendów został przekształcony w PZU Dłużny Korporacyjny. Nowa polityka inwestycyjna 


pociągnęła za sobą konieczność dostosowania wzorca (benchmarku) – od 30 grudnia 2024 r. benchmarkiem jest WIBOR 6M + 50 pb 


** Z uwagi na to, że zgodnie ze statutem, Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa po WAN/JU obliczanych w dniach wyceny, procentowe zmiany 


wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym określone zostały na podstawie wartości ustalonych w dniach wyceny. 


Niezmiennie od 1999 r. dokładamy najwyższych starań, aby niezależnie od warunków rynkowych fundusze zarządzane 


przez TFI PZU zapewniały jak najwyższy w danej kategorii potencjał zysków. Jednocześnie przykładamy wielką wagę do 


ścisłej kontroli ryzyka inwestycyjnego – zawsze mając na względzie bezpieczeństwo powierzanych przez Państwa 


środków. W imieniu całego zespołu dziękujemy Państwu za zaufanie. 


Z wyrazami szacunku, 


  


Zarząd TFI PZU SA: 


 


Tomasz Stadnik  Prezes Zarządu  ........................................ 


 


Tomasz Bilecki  Wiceprezes Zarządu ........................................ 


 


Marcin Dobrzański                Wiceprezes Zarządu ........................................ 


 


Marcin Jakubiak  Wiceprezes Zarządu ........................................ 


 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu ........................................ 


 


Warszawa, 24 marca 2025 r. 
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Zarząd TFI PZU SA: 


Tomasz Stadnik Prezes Zarządu  
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Tomasz Bilecki Wiceprezes Zarządu  


……………………………………… 


Marcin Dobrzański Wiceprezes Zarządu  


……………………………………… 


Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarządu  


……………………………………… 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu  


……………………………………… 


 


 


 


 


 


 


 


 
Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 


 


Marcin Bielecki Dyrektor Biura  


……………………………………… 


 


 


Warszawa, 24 marca 2025 r.  
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Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości oraz 


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


inwestycyjnych, przedstawia roczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku, 


zwanego dalej „Funduszem”, obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie 


II. Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2024 r. z  tabelami uzupełniającymi oraz dodatkowymi 


III. Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2024 r., 


IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r.,  


V. Zestawienie zmian w aktywach netto, 


VI. Noty objaśniające, 


VII. Informację dodatkową. 
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WPROWADZENIE 


Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty utworzenia 


funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki został utworzony 


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


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi zwanej dalej „Ustawą” oraz zezwolenia Komisji 


Papierów Wartościowych i Giełd z dnia 12 września 2006 r. (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego zwana dalej „Komisją”). 


Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie, VII Wydział 


Cywilny Rodzinny i Rejestrowy, Sekcja ds. rejestrowych, w dniu 21 września 2006 r. pod numerem RFi 250. Fundusz może 


używać nazwy skróconej: „PZU FIO Ochrony Majątku”. 


Fundusz został utworzony na czas nieokreślony. 


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


nazwą PZU Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Majątku. 


Zwięzły opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych 


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


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


wartościowe.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


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


wartościowych: 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych, 


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


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


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


następujących czynników:  


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


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


odpowiedniej waluty, 


3) analiza bieżącej i prognozowanej rentowności papierów wartościowych oraz poziomu bieżących i przyszłych stóp 


procentowych, przy uwzględnieniu obecnej i oczekiwanej inflacji, 


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


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


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


zagranicznych. 


W przypadku instrumentów dłużnych emitowanych przez przedsiębiorstwa Fundusz nabywa wyłącznie papiery wartościowe lub 


instrumenty rynku pieniężnego posiadające w chwili nabycia rating wewnętrzny na poziomie co najmniej BB lub emitowane, 


gwarantowane lub poręczane przez podmioty z takim ratingiem. 


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


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


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


niewypłacalności emitenta i ryzyka walutowego. 


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


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


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


walutowe oraz ryzyko kontrahenta. 


Maksymalny, ważony wartością lokat, średni termin do wykupu lokat wchodzących w skład portfela inwestycyjnego Funduszu 


nie może być dłuższy 3,5 roku. 


Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzień bilansowy  


1. Z zastrzeżeniem ograniczeń wynikających z Ustawy, aktywa Funduszu mogą być lokowane wyłącznie w: 
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1) dłużne papiery wartościowe emitowane, poręczane lub gwarantowane przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank 


Polski, 


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


Wspólnocie Australijskiej (Australian Stock Exchange) oraz Nowej Zelandii (New Zealand Stock Exchange), 


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


nastąpi zaoferowanie tych papierów lub instrumentów, 


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


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


b) emitowane, poręczone lub gwarantowane przez podmiot podlegający nadzorowi właściwego organu nadzoru nad 
rynkiem finansowym, zgodnie z kryteriami określonymi prawem wspólnotowym, albo przez podmiot podlegający i 


stosujący się do zasad, które są co najmniej tak rygorystyczne, jak określone prawem wspólnotowym, lub 


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


pkt 2, 


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


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


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


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


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


takie jak Fundusz, 


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


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


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


uczestnictwa innych funduszy zagranicznych i instytucji wspólnego inwestowania, 


7) depozyty w bankach krajowych lub Instytucjach Kredytowych, o terminie zapadalności nie dłuższym niż rok płatne na 


żądanie lub które można wycofać przed terminem zapadalności, z zastrzeżeniem ust. 7. 


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


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


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


5. Fundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są papiery wartościowe dopuszczone do 


publicznego obrotu, na zasadach określonych w art. 102 Ustawy. 


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


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


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


1) zawarcie umowy jest zgodne z celem inwestycyjnym Funduszu, 


2) umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego związanego ze zmianą: 


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


finansowymi, lub 


b) kursów walut w związku z lokatami Funduszu, lub 


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


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


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


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


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


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


3) transakcje wymiany płatności walutowych i odsetkowych. 


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


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


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


instrumentów bazowych, 


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


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


rozliczeniem transakcji przez kontrahenta albo ryzykiem związanym z przechowywaniem aktywów Funduszu. 


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


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


1. Fundusz lokuje aktywa Funduszu z uwzględnieniem ograniczeń i zasad wynikających z Ustawy oraz statutu. 


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


przekroczy 40% wartości aktywów Funduszu. 


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


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


żadnej z tych emisji nie może przewyższać 30% wartości aktywów Funduszu. 


5. Fundusz może lokować do 10% wartości aktywów Funduszu w: 


1) listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny lub 


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


pieniężnych wynikających z tych papierów wartościowych, 


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


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


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


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


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


6. Lokaty Fundusz denominowane w walutach obcych nie mogą stanowić więcej niż 50% lokat Funduszu. 


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


8. Poniżej wskazane kategorie lokat stanowią łącznie co najmniej 80% wartości aktywów netto Funduszu: 


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


Polski, 


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


inne niż Rzeczpospolita Polska, 


9. Fundusz może lokować do 35% wartości aktywów Funduszu w instrumenty dłużne emitowane przez przedsiębiorstwa. 


Towarzystwo będące organem Funduszu 


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


Akcyjna z siedzibą w Warszawie, Rondo Ignacego Daszyńskiego 4, 00-843 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiębiorców 


przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem 


KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sądzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sąd 


Gospodarczy, XVI Wydział Gospodarczy–Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).  


Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku obejmuje okres 


sprawozdawczy od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. oraz dane porównawcze za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 


grudnia 2023 r.  


Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2024 r. 


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


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 oraz przyjętymi zasadami 


(polityką) rachunkowości Funduszu oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


Kontynuacja działalności Funduszu 


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


najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2024 r.  


Zarząd Towarzystwa uwzględnił fakt, że w związku z utrzymującym się niskim poziomem WAN Funduszu, został złożony do 


Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o udzielenie zgody na połączenie wewnętrzne Funduszu z subfunduszem PZU Sejf+ 


wydzielonym w ramach PZU FIO Parasolowego („Subfundusz Przejmujący”). Połączenie nastąpi z dniem wykreślenia Funduszu z 


rejestru funduszy inwestycyjnych. Zgodnie z art. 208e ust. 1 pkt 1 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i 


zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, z dniem wykreślenia Funduszu z rejestru funduszy inwestycyjnych 


Subfundusz Przejmujący wstąpi w prawa i obowiązki Funduszu (na zasadzie sukcesji generalnej). Planowane jest przeniesienie 
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majątku Funduszu do Subfunduszu Przejmującego oraz przydzielenie uczestnikom Funduszu jednostek uczestnictwa 


Subfunduszu Przejmującego w zamian za jednostki uczestnictwa Funduszu bez dokonywania na dzień przydzielenia korekt 


wyceny składników majątku i zobowiązań Funduszu. W związku z tym, przyjęcie zasady kontynuacji działalności uznano za 


zasadne. 


Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. przeprowadziła 


firma PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. z siedzibą w Warszawie, ul. Polna 


11, wpisana na listę firm audytorskich pod numerem 144. 


W okresie sprawozdawczym firma audytorska świadczyła na rzecz Funduszu następujące usługi:  


Nazwa usługi Kwota brutto (w tys. zł.) 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego 13 


Usługi atestacyjne inne niż badanie 33 


Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je różnicujących 


Fundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa kategorii A, A1, B i I. 


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


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


uczestnictwa w Funduszu. 


Informacja o stosowanej metodzie pomiaru całkowitej ekspozycji 


Przy obliczaniu całkowitej ekspozycji Funduszu Towarzystwo stosuje metodę zaangażowania. Całkowita ekspozycja Funduszu 


wyliczona przy zastosowaniu metody zaangażowania nie może przekroczyć wartości aktywów netto Funduszu. Metodykę 


kalkulacji całkowitej ekspozycji metodą zaangażowania określa załącznik nr 1 do Rozporządzenia Ministra Finansów, Funduszy i 


Polityki Regionalnej z dnia 18 listopada 2020 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez 


towarzystwa funduszy inwestycyjnych (poz. 2103). 


Wartość całkowitej ekspozycji Funduszu obliczana metodą zaangażowania (na dzień bilansowy): 343 476 


Wartość całkowitej ekspozycji Funduszu w okresie sprawozdawczym (okres 
stosowania metody zaangażowania) 


najwyższa: 2 671 608 


najniższa: 61 281 


przeciętna: 669 433 


Wartość całkowitej ekspozycji Funduszu obliczana metodą zaangażowania do WAN Funduszu (średnia 
wartość z okresu stosowania metody zaangażowania): 


9,77% 
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ZESTAWIENIE LOKAT 


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


Tabela Główna 


SKŁADNIKI LOKAT 


31.12.2024 31.12.2023 


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 7 400 7 355 99,34 7 642 7 539 97,36 


Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 1 0,01 


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 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Razem 7 400 7 355 99,34 7 642 7 540 97,37 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Fundusz znajduje się 


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


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


kontraktu. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


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


 


DŁUŻNE PAPIERY 


WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa 


rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 


emitenta 


Termin 


wykupu 
Warunki 


oprocentowania 
Wartość 


nominalna Liczba 


Wartość 


według 


ceny 


nabycia w 


tys. zł 


Wartość 


według 


wyceny na 


dzień 


bilansowy w 


tys. zł 


Procentowy 


udział w 


aktywach 


ogółem 


1. O terminie wykupu do 1 roku  1 850 1 849 1 847 24,95 


a) Obligacje  1 850 1 849 1 847 24,95 


FPC0725 (PL0000500286) Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Gospodarstwa 


Krajowego Polska 2025-07-03 Stałe 1,25% 1 000,00 850 845 837 11,31 


WZ0525 (PL0000111738) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2025-05-25 Zmienne 5,81% 1 000,00 1 000 1 004 1 010 13,64 


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  5 178 5 551 5 508 74,39 


a) Obligacje  5 178 5 551 5 508 74,39 


Bank Pekao S.A. Seria A 


(PLPEKAO00289) 
Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Polska Kasa 


Opieki S.A. Polska 2027-10-29 Zmienne 7,36% 1 000,00 300 303 309 4,17 


FPC0328 (PL0000500310) Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Gospodarstwa 


Krajowego Polska 2028-03-12 Stałe 1,75% 1 000,00 200 172 182 2,46 


FPC0631 (PL0000500328) Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Gospodarstwa 


Krajowego Polska 2031-06-12 Zmienne 6,28% 1 000,00 1 720 1 696 1 688 22,80 


ROMGB260528E 


(XS1420357318) 
Aktywny rynek - 


rynek regulowany 


Stuttgart 


Stock 


Exchange 


Skarb Państwa 


Rumunii Rumunia 2028-05-26 Stałe 2,875% 1 000,00 108 554 451 6,09 


WZ0126 (PL0000108817) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2026-01-25 Zmienne 5,87% 1 000,00 1 000 1 003 1 031 13,92 


WZ1126 (PL0000113130) Inny aktywny 


rynek 
Treasury 


Bondspot 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 
Polska 2026-11-25 Zmienne 5,81% 1 000,00 1 050 1 052 1 055 14,25 
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Poland Polskiej 


WZ1127 (PL0000114559) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2027-11-25 Zmienne 5,81% 1 000,00 500 482 499 6,74 


WZ1129 (PL0000111928) Inny aktywny 


rynek 


Treasury 


Bondspot 


Poland 


Skarb Państwa 


Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2029-11-25 Zmienne 5,81% 1 000,00 300 289 293 3,96 


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  108 554 451 6,09 


Razem aktywny rynek nieregulowany  3 850 3 830 3 888 52,51 


Razem nienotowane na rynku aktywnym  3 070 3 016 3 016 40,74 


Razem  7 028 7 400 7 355 99,34 


 


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 0 0,00 


FX Swap EUR PLN 12.12.2024 


21.01.2025 
Nienotowane na 


rynku aktywnym Nie dotyczy DEUTSCHE BANK 


POLSKA S.A. Polska EUR (97 000,00) 1 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 0 0,00 


Razem 1 0 0 0,00 
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Tabele Dodatkowe 


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


GWARANTOWANE SKŁADNIKI LOKAT Rodzaj 
Łączna 


liczba 


Wartość 


według ceny 


nabycia w tys. 


zł 


Wartość według 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy 


udział w 


aktywach 


ogółem 


1. Papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb 


Państwa 
Obligacja 2 770 2 713 2707 36,57 


2. Papiery wartościowe gwarantowane przez NBP  0 0 0 0,00 


3. Papiery wartościowe gwarantowane przez jednostki 


samorządu terytorialnego 
 0 0 0 0,00 


4. Papiery wartościowe gwarantowane przez państwa 


należące do OECD (z wyłączeniem Rzeczypospolitej 


Polskiej) 


 0 0 0 0,00 


5. Papiery wartościowe gwarantowane przez 


międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem 


jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z państw 


należących do OECD 


 0 0 0 0,00 


 
 


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 12.12.2024 21.01.2025 0 0,00 


WZ1129 (PL0000111928) 294 3,97 
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BILANS Funduszu 


  31.12.2024 31.12.2023 


I. Aktywa 7 404 7 744 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 48 201 


2. Należności 1 3 


3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 339 5 041 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 016 2 499 


6. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 364 1 206 


III. Aktywa netto (I-II) 7 040 6 538 


IV. Kapitał funduszu 3 592 3 420 


1. Kapitał wpłacony 320 015 318 656 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -316 423 -315 236 


V. Dochody zatrzymane 3 559 3 295 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7 827 7 576 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 268 -4 281 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -111 -177 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 7 040 6 538 


 


Liczba jednostek uczestnictwa 102 106,7992 99 456,0238 


A 101 595,9763 99 449,9162 


A1 510,8229 6,1076 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   


A 68,95 65,74 


A1 68,90 65,70 


 


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


  
01.01.2024 - 


31.12.2024 
01.01.2023 - 


31.12.2023 


I. Przychody z lokat 399 497 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 


2. Przychody odsetkowe 399 497 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 


4. Pozostałe 0 0 


II. Koszty funduszu 148 191 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 42 39 


- stała część wynagrodzenia 42 39 


- zmienna część wynagrodzenia 0 0 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 37 37 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 22 18 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 


8. Usługi prawne 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 


10. Koszty odsetkowe 36 83 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 3 


12. Pozostałe 11 11 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 148 191 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 251 306 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 79 358 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 93 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 66 265 


- z tytułu różnic kursowych -9 -41 


VII. Wynik z operacji 330 664 


VIII. Podatek dochodowy 0 0 


 


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa   


A 3,22 6,38 


A1 3,20 0,44 


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


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa zaprezentowany został jako suma dziennych ilorazów wyniku z operacji przypadającego 


na daną kategorię jednostek uczestnictwa i liczby jednostek uczestnictwa tej kategorii w każdym dniu wyceny w okresie sprawozdawczym. 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Funduszu 


  01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


I. Zmiana wartości aktywów netto   


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6 538 6 680 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 330 664 


a) przychody z lokat netto 251 306 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 93 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 66 265 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 330 664 


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: 172 -806 


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


uczestnictwa) 1 359 521 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych 


jednostek uczestnictwa) -1 187 -1 327 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 502 -142 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 7 040 6 538 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 6 997 6 461 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa   


1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 20 158,5830 8 041,2800 


A 19 388,9422 8 035,1724 


A1 769,6408 6,1076 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 17 507,8076 21 133,1225 


A 17 242,8821 21 133,1225 


A1 264,9255 0,0000 


c) saldo zmian 2 650,7754 -13 091,8425 


A 2 146,0601 -13 097,9501 


A1 504,7153 6,1076 


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


tym: 102 106,7992 99 456,0238 


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5 421 824,0631 5 401 665,4801 


A 5 421 048,3147 5 401 659,3725 


A1 775,7484 6,1076 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 5 319 717,2639 5 302 209,4563 


A 5 319 452,3384 5 302 209,4563 


A1 264,9255 0,0000 


c) saldo zmian 102 106,7992 99 456,0238 


A 101 595,9763 99 449,9162 


A1 510,8229 6,1076 


3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 102 106,7992 99 456,0238 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego 


okresu sprawozdawczego   


A 65,74 59,35 
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A1 65,70 - 


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


sprawozdawczego   


A 68,95 65,74 


A1 68,90 65,70 


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


sprawozdawczym   


A 4,88 10,77 


A1 4,87 0,67 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym   


A 65,75 59,51 


A1 65,72 65,27 


- data wyceny   


A 2024-01-02 2023-01-02 


A1 2024-01-02 2023-12-06 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie 


sprawozdawczym   


A 68,94 65,73 


A1 68,90 65,69 


- data wyceny   


A 2024-12-30 2023-12-29 


A1 2024-12-30 2023-12-29 


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


okresie sprawozdawczym   


A 68,94 65,73 


A1 68,90 65,69 


- data wyceny 2024-12-30 2023-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów 


netto, w tym: 2,12 2,96 


1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,60 0,60 


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


3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,53 0,57 


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


5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,31 0,28 


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


 


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


NOTA 1 Polityka rachunkowości Funduszu 


Zasady rachunkowości Funduszu regulują następujące przepisy prawne: 


Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości, zwana dalej „Ustawą o rachunkowości”, 


Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami, zwana dalej „Ustawą”, 


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


inwestycyjnych zwane dalej „Rozporządzeniem” wraz ze zmianami wprowadzonymi Rozporządzeniem Ministra Finansów, 


Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. 


1. Opis przyjętych zasad rachunkowości, dotyczący w szczególności:  


a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym. 


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


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, oraz przyjętymi zasadami 


(polityką) rachunkowości Funduszu oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


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


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


Dane wykazane zostały w tysiącach złotych za wyjątkiem wartości jednostki uczestnictwa (a jeśli było to wymagane, także 


wartości jednostki uczestnictwa poszczególnych kategorii uczestnictwa) oraz wyniku z operacji przypadającego na jednostkę 


uczestnictwa, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby jednostek uczestnictwa, która 


została zaprezentowana do czterech miejsc po przecinku. Ponadto, jeżeli charakter i istotność innych pozycji wymagała innej 


dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany. 


Przedstawione sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. 


oraz odpowiednio dane porównawcze za okres od 1 stycznia 2023 r. do 31 grudnia 2023 r. 


Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2024 r. 


b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu. 


Operacje dotyczące Funduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, którego 


dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w dacie zawarcia umowy. 


Transakcje reverse repo/buy-sell-back oraz repo/sell-buy-back ujmuje się w dacie zawarcia odpowiednio w aktywach jako 


transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu lub w zobowiązaniach jako zobowiązania z tytułu transakcji przy 


zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.  


Środki pieniężne otrzymane przez Fundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 


wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się jako zobowiązania w dniu, w którym Fundusz stał 


się beneficjentem tych środków. 


Środki pieniężne przekazane przez Fundusz kontrahentom tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 


wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się jako należność z tytułu wniesionych zabezpieczeń 


w dniu, w którym Fundusz przekazał te środki do kontrahenta. 


Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat nabyte nieodpłatnie 


posiadają cenę nabycia równą zero. 


Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia tych składników 


lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


Koszty obciążające Fundusz ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty. Do kosztów tych 


zaliczane są wyłącznie koszty, które mogą być pokrywane z aktywów Funduszu zgodnie ze statutem Funduszu, przy 


uwzględnieniu limitów tam wskazanych. W przypadku, gdy Towarzystwo podejmie decyzję o pokrywaniu przez czas oznaczony 


lub nieoznaczony całości lub części kosztów wymienionych w zdaniu poprzednim, są one pokrywane ze środków własnych 
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Towarzystwa. W takim przypadku, jak i w przypadku innych kosztów pokrywanych ze środków własnych Towarzystwa nie są 


one ujmowane w księgach Funduszu. Prowizje związane z transakcjami zawieranymi w ramach lokowania aktywów Funduszu i 


stanowiące składnik ceny nabycia lub zbycia składnika lokat Funduszu, pokrywane ze środków własnych Towarzystwa ujmuje 


się w pozycji pozostałe przychody w korespondencji z należnościami od Towarzystwa. 


W każdym dniu dokonywania wyceny tworzy się rezerwy na koszty, których poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne 


a ich kwotę i termin można w sposób wiarygodny oszacować. W szczególności rezerwy tworzy się na koszty ponoszone 


okresowo, zgodnie z zawartymi przez Fundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od wykonania 


określonej czynności na rzecz Funduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje się w dniu wykonania tej czynności. 


Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub wykupienia 


jednostek uczestnictwa, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na jednostka uczestnictwa, wyznaczonej zgodnie z zasadą 


opisaną poniżej. Zbycie i odkupienie jednostek uczestnictwa następuje w dacie wpisania do rejestru uczestników liczby zbytych 


lub odkupionych jednostek uczestnictwa, którą stanowi dzień wyceny, wg której te jednostki uczestnictwa są zbywane lub 


odkupywane. 


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. 


W związku z opodatkowaniem dochodów Funduszu, o którym mowa w Ustawie o podatku dochodowym od osób prawnych 


tworzy się rezerwę na podatek dochodowy i ustala aktywo z tytułu podatku odroczonego na przejściowe różnice między 


wartością bilansową składników aktywów i pasywów (zarówno ujętych jak i nieujętych w księgach), a ich wartością podatkową. 


c) metody wyceny aktywów (z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat), aktywów netto i 


wyniku z operacji oraz ustalania zobowiązań Funduszu 


Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Funduszu odbywają się w każdym dniu określonym w statucie Funduszu oraz na dzień 


bilansowy, na który sporządzane jest  sprawozdanie finansowe, dalej „Dzień Wyceny”, według zasad wynikających z przepisów 


Ustawy o rachunkowości oraz Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Funduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 


Funduszu o jego zobowiązania. 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, jest równa wartości aktywów netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 


przez liczbę wszystkich jednostek uczestnictwa, będących w posiadaniu uczestników Funduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej w 


walucie, w której zbywane są jednostki uczestnictwa. 


W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Funduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 


przychodami z lokat a kosztami Funduszu), zrealizowany zysk (stratę) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (stratę) z 


wyceny lokat. 


Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny składników lokat oraz zobowiązań z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych, 


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. 


Zrealizowany zysk lub stratę z tytułu wygaśnięcia zobowiązania do dostarczenia papierów wartościowych w związku z 


zamknięciem umowy sprzedaży krótkiej ustala się jako różnicę pomiędzy ceną nabycia, po której Fundusz odkupuje papier 


wartościowy będący przedmiotem umowy sprzedaży krótkiej a ceną sprzedaży netto, po której to zobowiązanie zostało ujęte w 


księgach Funduszu, przy zastosowaniu metody polegającej na przypisaniu wyłączanym zobowiązaniom ceny zobowiązania, które 


zostało ujęte po najniższej cenie. 


Podstawowe zasady wyceny Aktywów i zobowiązań Funduszu 


1. Aktywa i zobowiązania finansowe wycenia się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, z zastrzeżeniem  ust. 4 w 


części Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań finansowych, w zakresie dotyczącym aktywów i zobowiązań 


finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia. 


2. Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą składników lokat i zobowiązań finansowych uznaje się: 


1)  cenę z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej); 


2)  w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1), cenę otrzymaną przy zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 


wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób bezpośredni lub pośredni (poziom 2 hierarchii 


wartości godziwej); 


3)  w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1) i 2), wartość godziwą ustaloną za pomocą modelu wyceny opartego 


o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej). 


3. Wartość godziwą wyznacza się w oparciu o ostatnio dostępne ceny, o których mowa powyżej, z godziny 23.15 czasu 


polskiego w Dniu Wyceny.  
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4. Aktywnym rynkiem jest rynek, na którym transakcje dotyczące danego składnika aktywów lub zobowiązania odbywają się z 


dostateczną częstotliwością i mają dostateczny wolumen, aby dostarczać bieżących informacji na temat cen tego składnika 


aktywów lub zobowiązania, w tym rynki giełdowe, rynki pośredników, rynki brokerskie i rynki transakcji bezpośrednich, które 


cechują się taką częstotliwością i wolumenem. 


5. Zastosowanie modelu wyceny oznacza zastosowanie techniki wyceny, pozwalającej wyznaczyć wartość godziwą składnika 


lokat lub zobowiązania finansowego: 


1)  poprzez przeliczenie przyszłych kwot, w szczególności przepływów pieniężnych lub dochodów i wydatków, na jedną 


zdyskontowaną kwotę z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, lub 


2)  za pomocą innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartości godziwej składnika lokat lub zobowiązania 


finansowego, gdzie dane wejściowe do modelu są obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni a w 


przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie są dostępne, dopuszcza się zastosowanie danych 


nieobserwowalnych, przy czym we wszystkich przypadkach, techniki wyceny stosowane przez Fundusz do wyceny 


wartości godziwej opierają się na maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejściowych i 


minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejściowych. 


Dane obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni to dane wejściowe do modelu na poziomie 2 hierarchii 


wartości godziwej, które obejmują: 


a.  ceny podobnych aktywów lub zobowiązań pochodzących z Aktywnego Rynku, 


b.  ceny identycznych lub podobnych aktywów lub zobowiązań pochodzących z rynku, który nie jest aktywny, 


c.  dane wejściowe do modelu inne niż ceny, o których mowa w lit. a i b, które są obserwowalne w odniesieniu do 


danego składnika aktywów lub zobowiązania, w szczególności: 


- stopy procentowe i krzywe dochodowości obserwowalne we wspólnie notowanych przedziałach, 


- zakładaną zmienność, 


- spread kredytowy, 


d.  dane wejściowe potwierdzone przez rynek. 


Dane nieobserwowalne to dane wejściowe do modelu na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej, opracowywane przy 


wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostępnych w danych okolicznościach na temat założeń przyjmowanych 


przez uczestników rynku, które spełniają cel wyceny wartości godziwej. 


Wycena składników lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym Rynku 


1. Przy szacowaniu wartości godziwej najwyższy priorytet nadaje się cenom notowanym na Aktywnym Rynku (dane wejściowe 


na poziomie 1 hierarchii wartości godziwej) a w przypadku składników lokat, które są przedmiotem wymiany na wielu 


Aktywnych Rynkach cenie notowanej na rynku głównym. 


2. Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku 


głównego, a w uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku głównego, o których mowa w Rozporządzeniu, ustalone 


w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 


3. W szczególności dopuszcza się przyjęcie jako rynku głównego, rynku podstawowego wskazanego dla danego składnika lokat 


(tzw. „primary exchange”), rynku zorganizowanego w kraju emitenta danego składnika lokat lub wybranych rynków 


pośredników oraz transakcji bezpośrednich, o ile ilość składników lokat wprowadzonych do obrotu na tych rynkach zapewnia 


informację na temat bieżących cen danego składnika lokat. 


4. Wyboru rynku głównego, dokonuje się w oparciu o powyższe kryteria, na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego. 


5. W przypadku, gdy wartość godziwa składnika lokat lub zobowiązania finansowego w Dniu Wyceny jest ustalana na podstawie 


ceny notowanej na Aktywnym Rynku, przy wycenie wartości godziwej stosowana jest ostatnia dostępna na Dzień Wyceny, cena 


ustalona na Aktywnym Rynku (a w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem wymiany na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku – na rynku głównym), z zastrzeżeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny 


ceny referencyjnej (w tym kursu fixing) lub ceny zamknięcia a w przypadku braku ceny zamknięcia – innej ustalonej przez rynek 


wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatnią dostępną cenę przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny. 


Wycena składników lokat i zobowiązań finansowych za pomocą modelu 


1. Jeżeli w Dniu Wyceny nie można ustalić wartości godziwej składników lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym 


Rynku, do wyceny stosuje się cenę otrzymaną za pomocą modelu. Przy doborze modelu wyceny uwzględnia się dostępność 


odpowiednich danych wejściowych do modelu, przy czym najwyższy priorytet nadaje się wejściowym danym obserwowalnym w 


sposób pośredni bądź bezpośredni (poziom 2 hierarchii wartości godziwej), zaś najniższy – nieobserwowalnym danym 


wejściowym (poziom 3 hierarchii wartości godziwej). 
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2. Z zastrzeżeniem ust. 3 i 4, jeżeli dla danego składnika lokat, w Dniu Wyceny dostępne są odpowiednie ceny pochodzące z 


rynku, który nie jest aktywny lub ceny podobnych składników lokat pochodzące z Aktywnego Rynku przy wycenie wartości 


godziwej stosowany jest model wyceny wykorzystujący te ceny. 


3. Przy wycenie wartości godziwej jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych, a także tytułów uczestnictwa 


emitowanych przez instytucje wspólnego inwestowania za pomocą modelu stosuje się wartość aktywów netto na jednostkę 


uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa ogłoszonej na Dzień Wyceny przez zarządzającego funduszem lub 


instytucją wspólnego inwestowania. 


4. Przy wycenie wartości godziwej dłużnych papierów wartościowych za pomocą modelu stosuje się dane wejściowe 


potwierdzone przez rynek tj. wg. ostatniej dostępnej na Dzień Wyceny ceny opublikowanej przez niezależną instytucję 


świadczącą tego rodzaju usługi, która w szczególności może nie opierać się wyłącznie na cenach notowanych. 


5. Z zastrzeżeniem ust. 4 w części Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań, jeżeli nie można ustalić wartości 


godziwej dłużnych instrumentów finansowych za pomocą metod opisanych powyżej (ust. 2 i 4), przy wycenie wartości godziwej 


stosowany jest model zdyskontowanych przepływów pieniężnych z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, polegający 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. 


6. Jeżeli nie można ustalić wartości godziwej udziałowych papierów wartościowych lub udziałów w spółkach za pomocą modelu 


wykorzystującego dane wejściowe obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni, przy wycenie wartości godziwej 


stosuje się w szczególności metodę skorygowanych aktywów netto lub metodę dochodową. 


7. Z zastrzeżeniem ust. 4 w części Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań finansowych, transakcje reverse 


repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia się w wartości godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych 


przepływów pieniężnych z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, polegającego 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. 


8. Transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych oraz stóp procentowych wycenia się w wartości 


godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych przepływów pieniężnych z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, 


polegającego 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. 


9. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niż wymienione w ust. 8 wycenia za pomocą modeli, o których mowa w 


ust. 1, z uwzględnieniem specyfiki danego instrumentu. W szczególności, opcje wycenia się w wartości godziwej przy 


zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji. 


10. Prawa poboru, które nie są przedmiotem wymiany rynkowej wycenia się za pomocą modeli, o których mowa w ust. 1, przy 


zastosowaniu wartości teoretycznej prawa poboru. 


11. Jeżeli prawa do akcji są tożsame w prawach do akcji, dla których jest dostępna cena notowana na Aktywnym Rynku przy 


wycenie wartości godziwej stosuje się tę cenę, a w przypadku gdy nie jest możliwe zastosowanie tej zasady, 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. 


12. Obligacje zamienne wycenia się zgodnie z zasadami określonymi dla pozostałych dłużnych papierów wartościowych z 


uwzględnieniem wartości godziwej prawa do zamiany oszacowanej za pomocą modeli, o których mowa w ust. 1. 


13. Dłużne papiery wartościowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia się w wartości godziwej oszacowanej za 


pomocą modeli, o których mowa w ust. 1, z uwzględnieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego.  


14. Metody wyceny składników lokat Funduszu i modele, o których mowa w ust. 1, podlegają uzgodnieniu z Depozytariuszem. 


Zmiany w zakresie metod i modeli wyceny podlegają publikacji w sprawozdaniach finansowych Funduszu. 


Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań finansowych 


1. Papiery wartościowe, których własność została przeniesiona przez Fundusz na drugą stronę w wyniku zawarcia umowy 


pożyczki papierów wartościowych, stanowią składnik lokat Funduszu i wycenia się je według zasad przyjętych dla tych papierów 


wartościowych. Przychody z tytułu udzielenia pożyczki papierów wartościowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami 


ustalonymi w umowie. 


2. Papiery wartościowe, których Fundusz stał się właścicielem w wyniku zawarcia umowy pożyczki papierów wartościowych, nie 


stanowią składnika lokat Funduszu. Koszty z tytułu otrzymania pożyczki papierów wartościowych Fundusz rozlicza zgodnie z 


warunkami ustalonymi w umowie. 


3. Zobowiązania Funduszu z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 


papierów wartościowych. 
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4. W przypadku transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytów bankowych o terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni 


dopuszcza się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z 


uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów. 


5. W przypadku aktywów i zobowiązań finansowych:  


a.  o pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni, który to termin dotychczas nie podlegał wydłużeniu, 


oraz  


b.  niepodlegających operacjom objęcia dłużnych papierów wartościowych kolejnej emisji połączonych z umorzeniem 


posiadanych przez Fundusz dłużnych papierów wartościowych wcześniejszej emisji 


dopuszcza się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z 


uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów. 


6. Transakcje repo/sell-buy back, zaciągnięte kredyty i pożyczki środków pieniężnych oraz dłużne instrumenty finansowe 


wyemitowane przez Fundusz wycenia się począwszy od dnia ujęcia w księgach przy zastosowaniu efektywnej stopy 


procentowej.  


7. 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. 


8. Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walucie obcej, wykazuje się w złotych po przeliczeniu według ostatniego 


dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość Aktywów notowanych lub 


denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do dolara 


amerykańskiego. 


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


Zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych i metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 


W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania Funduszu.
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NOTA 2 Należności Funduszu 


  31.12.2024 31.12.2023 


Z tytułu zbytych lokat 0 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 1 2 


Z tytułu dywidendy 0 0 


Z tytułu odsetek 0 0 


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


Pozostałe, w tym: 0 1 


należności od Towarzystwa 0 1 


Razem 1 3 


 


NOTA 3 Zobowiązania Funduszu 


  31.12.2024 31.12.2023 


Z tytułu nabytych aktywów 0 0 


Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 344 1 183 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 0 0 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 4 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu rezerw 12 11 


Pozostałe zobowiązania 8 8 


Razem 364 1 206 
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NOTA 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


Struktura środków pieniężnych na rachunkach bankowych: 


  Waluta 


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


I. Banki:   48  201 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. PLN 47 47 200 200 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. EUR 0 1 0 1 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. USD 0 0 0 0 


 


Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  


  Waluta 


01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


Wartość na 


dzień 


bilansowy w 


danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 


bilansowy w 


walucie 


sprawozdania 


finansowego w tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:   104  198 


- PLN 98 98 189 189 


- EUR 1 6 1 5 


- USD 0 0 1 4 


 


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


Ekwiwalenty środków pieniężnych w podziale na ich rodzaje:  


Nie dotyczy 
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NOTA 5 Ryzyka 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej:  


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


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


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


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


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


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


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


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 31 grudnia 2024 r.  


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym 


ze stopy procentowej: 7 355 99,34% 


1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 339 58,60% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 016 40,74% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 


wynikającym ze stopy procentowej: 344 4,65% 


1. Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 344 4,65% 


2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 


wynikającym ze stopy procentowej: 5 885 79,48% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 3 888 52,51% 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 997 26,97% 


IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 


wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 


1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 31 grudnia 2023 r.  


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym 


ze stopy procentowej: 7 539 97,36% 


1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 041 65,10% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 498 32,26% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 


wynikającym ze stopy procentowej: 1 183 15,28% 


1. Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 1 183 15,28% 


2. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 


wynikającym ze stopy procentowej: 6 283 81,14% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 594 59,33% 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 689 21,81% 


IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 


wynikającym ze stopy procentowej: 0 0,00% 


1. Instrumenty pochodne 0 0,00% 


  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym: 


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


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







ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku na dzień 31 grudnia 2024 r. 


22 640 05 55     in.pzu.pl                                            Strona 24 z 36 


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


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


została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem kredytowym danego podmiotu, których 


udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 31 grudnia 2024 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości 


godziwych dodatkowych zabezpieczeń): 7 404 100,00% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 48 0,65% 


Należności 1 0,01% 


Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 339 58,60% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 016 40,74% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w 


poszczególnych kategoriach lokat:   


Bank Gospodarstwa Krajowego 2 707 36,56% 


Dłużne papiery wartościowe 2 707 36,56% 


Skarb Państwa Rumunii 451 6,09% 


Dłużne papiery wartościowe 451 6,09% 


Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 3 888 52,51% 


Dłużne papiery wartościowe 3 888 52,51% 


 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 31 grudnia 2023 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości 


godziwych dodatkowych zabezpieczeń): 7 744 100,00% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 201 2,59% 


Należności 3 0,04% 


Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 041 65,10% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 499 32,27% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w 


poszczególnych kategoriach lokat:   


Bank Gospodarstwa Krajowego 2 498 32,26% 


Dłużne papiery wartościowe 2 498 32,26% 


Skarb Państwa Rumunii 447 5,77% 


Dłużne papiery wartościowe 447 5,77% 


Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 4 290 55,40% 


Dłużne papiery wartościowe 4 290 55,40% 


 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym: 


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


negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. Koncentracja ryzyka walutowego 


została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczególnych walutach obcych, których 


udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 
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Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2024 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 452 6,10% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 0,01% 


Należności 0 0,00% 


Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 451 6,09% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 0 0,00% 


  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2023 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 449 5,80% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 0,01% 


Należności 0 0,00% 


Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 447 5,78% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 0,01% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 0 0,00% 


  


Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2024 r. 


 Udział w aktywach ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  


EUR 6,09% 


 


Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2023 r. 


 Udział w aktywach ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  


EUR 5,78% 


 


W celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym 


także niewystandaryzowane instrumenty pochodne. W przypadku, gdy Fundusz posiadał tego typu umowy na dzień bilansowy, 


cel ich zawarcia został wskazany w Nocie 6. 


Fundusz może również wzywać kontrahentów do złożenia zabezpieczeń w celu zabezpieczenia ryzyka niewywiązania się przez 


nich ze zobowiązań wobec Funduszu z tytułu transakcji, których przedmiotem są niewystandaryzowane instrumenty pochodne 


oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych. W przypadku, gdy otrzymane przez Fundusz zabezpieczenia 


przekraczają 5% wartości aktywów Funduszu, zostały one wykazane w Nocie 3, w pozycji „pozostałe zobowiązania z tytułu 


otrzymanych przez Fundusz zabezpieczeń”. 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 


W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Funduszu i kontrahenta są wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony 
kontraktu w trakcie zawierania transakcji. 
 
Instrumenty pochodne według stanu na dzień 31 grudnia 2024 r. 


Typ zajętej 


pozycji 
Nazwa instrumentu 


pochodnego 


Rodzaj 


instrumentu 


pochodnego 
Cel otwarcia pozycji 


Wartość 


otwartej pozycji 


(w tys. zł) 


Wartość przyszłych płatności funduszu 


(w tys.) 


Wartości przyszłych 


płatności kontrahenta 


(w tys.) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 


12.12.2024 21.01.2025 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 0 97 EUR 415 PLN 2025-01-21 


      


Instrumenty pochodne według stanu na dzień 31 grudnia 2023 r. 


Typ zajętej 


pozycji 
Nazwa instrumentu 


pochodnego 


Rodzaj 


instrumentu 


pochodnego 
Cel otwarcia pozycji 


Wartość 


otwartej pozycji 


(w tys. zł) 


Wartość przyszłych płatności funduszu 


(w tys.) 


Wartości przyszłych 


płatności kontrahenta 


(w tys.) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 


05.12.2023 05.01.2024 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 1 90 EUR 392 PLN 2024-01-05 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 


13.12.2023 26.01.2024 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 0 3 USD 11 PLN 2024-01-26 
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NOTA 7 Transakcje repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back, pożyczek papierów wartościowych  


  31.12.2024 31.12.2023 


I. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0 


1. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na fundusz praw własności i ryzyk 0 0 


2. Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na fundusz praw własności i ryzyk 0 0 


II. Transakcje repo / sell-buy back 344 1 183 


1. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk 344 1 183 


2. Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk 0 0 


III. Udzielone pożyczki papierów wartościowych 0 0 


IV. Zaciągnięte pożyczki papierów wartościowych 0 0 


 


NOTA 8 Kredyty i pożyczki 


Nie dotyczy 
 


NOTA 9 Waluty i różnice kursowe 


Walutowa struktura pozycji bilansu:  


Pozycja bilansowa 


31.12.2024 31.12.2023 


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 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  48  201 


PLN 47 47 200 200 


EUR 0 1 0 1 


USD 0 0 0 0 


Należności  1  3 


PLN 1 1 3 3 


Transakcje reverse repo / buy-sell back  0  0 


Składniki lokat notowane na aktywnym 


rynku  4 339  5 041 


PLN 3 888 3 888 4 594 4 594 


EUR 106 451 103 447 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym 


rynku  3 016  2 499 


PLN 3 016 3 016 2 498 2 498 


EUR 0 0 0 1 


USD 0 0 0 0 


Zobowiązania  364  1 206 


PLN 364 364 1 206 1 206 


 


Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP: 


Waluta 
31.12.2024 31.12.2023 


Kurs w stosunku do zł Kurs w stosunku do zł 


EUR 4,2730 4,3480 


USD 4,1012 3,9350 
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Dodatnie różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe 0 0 46 0 


 


Ujemne różnice kursowe:  


Składniki lokat 
01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe 0 -9 0 -41 


 


NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 


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


  
01.01.2024 - 


31.12.2024 
01.01.2023 - 


31.12.2023 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -3 23 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 16 70 


RAZEM 13 93 


 


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


lokat" 


  
01.01.2024 - 


31.12.2024 
01.01.2023 - 


31.12.2023 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 27 62 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 39 203 


RAZEM 66 265 


 


Wypłacone dochody 


Nie dotyczy 


Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiązany z wpływem do funduszu środków pieniężnych, 


w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, których rozliczenie pieniężne ma nastąpić niezwłocznie, 


w terminie przyjętym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w związku z: 


  
01.01.2024-


31.12.2024 


01.01.2023-


31.12.2023 


1. zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla których nie nastąpiła jeszcze płatność 0 0 


2. transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych będących przedmiotem 
obrotu na rynku zorganizowanym 


0 0 


3. transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych niebędących przedmiotem 


obrotu na rynku zorganizowanym 0 0 
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NOTA 11 Koszty Funduszu 


Koszty pokrywane przez Towarzystwo  


Nie dotyczy 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 


  
01.01.2024 - 


31.12.2024 
01.01.2023 - 


31.12.2023 


1. Część stała wynagrodzenia 42 39 


2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 0 


RAZEM 42 39 


 


 


NOTA 12 Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 


  31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 


I. Wartość aktywów netto w tys. zł 7 040 6 538 6 680 


II. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa n/d n/d n/d 


III. Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek 


uczestnictwa    


A 68,95 65,74 59,35 


A1 68,90 65,70 - 
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INFORMACJA DODATKOWA 


Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w prezentowanym sprawozdaniu za 


bieżący okres sprawozdawczy 
Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu, 


za bieżący okres sprawozdawczy. 


Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 


sprawozdaniu finansowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
Nie wystąpiły znaczące różnice pomiędzy danymi porównawczymi ujawnionymi w prezentowanym sprawozdaniu, a 
sprawozdaniami uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi. 
Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach hierarchii wartości 
godziwej. 


Ze składnikami lokat, których wartość godziwa jest szacowana za pomocą modeli wyceny gdzie wszystkie znaczące dane 


wejściowe są obserwowalne (poziom 2 hierarchii wartości godziwej) lub opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii 


wartości godziwej) wiążą się następujące ryzyka: 


1. ryzyko danych – ryzyko wynikające z wykorzystania do budowy i stosowania modeli nieprawidłowych, 


niewiarygodnych lub niekompletnych danych; 
2. ryzyko założeń i metodologiczne – ryzyko wynikające z założeń lub uproszczeń wykorzystanych przy budowie modelu 


bądź wykorzystania do budowy modeli lub ustalania parametrów, niewłaściwych narzędzi, technik lub metod (w tym 


statystycznych); 
3. ryzyko administrowania – ryzyko niewłaściwego zastosowania lub działania modeli z powodu ich nieadekwatnego 


monitorowania, walidacji, implementacji oraz aktualizacji.
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ZBIORCZA WARTOŚĆ AKTYWÓW I ZOBOWIĄZAŃ SKLASYFIKOWANYCH 


WG POZIOMÓW HIERARCHII WARTOŚCI GODZIWEJ 


31.12.2024 


Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku 


Poziom 2 - Cena otrzymana przy 


zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 


wszystkie znaczące dane wejściowe są 


obserwowalne w sposób bezpośredni lub 


pośredni 


Poziom 3 - Cena ustalona za pomocą 


modelu wyceny opartego o dane 


nieobserwowalne 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach netto 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach netto 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach netto 


I. Aktywa 3 889 55,24 3 466 49,23 0 0,00 


1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


2. Składniki lokat 3 889 55,24 3 466 49,23 0 0,00 


Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


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


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


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


Dłużne papiery wartościowe 3 889 55,24 3 466 49,23 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 


siedzibę za granicą 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Wierzytelności 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Nieruchomości 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


II. Zobowiązania 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
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ZBIORCZA WARTOŚĆ AKTYWÓW I ZOBOWIĄZAŃ SKLASYFIKOWANYCH 


WG POZIOMÓW HIERARCHII WARTOŚCI GODZIWEJ 


31.12.2023 


Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku 


Poziom 2 - Cena otrzymana przy 


zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 


wszystkie znaczące dane wejściowe są 


obserwowalne w sposób bezpośredni lub 


pośredni 


Poziom 3 - Cena ustalona za pomocą 


modelu wyceny opartego o dane 


nieobserwowalne 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach netto 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach netto 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach netto 


I. Aktywa 4 289 65,60 3 251 49,73 0 0,00 


1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


2. Składniki lokat 4 289 65,60 3 251 49,73 0 0,00 


Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


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


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


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


Dłużne papiery wartościowe 4 289 65,60 3 250 49,71 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0,00 1 0,02 0 0,00 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 


siedzibę za granicą 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Wierzytelności 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Weksle 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Depozyty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Waluty 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Nieruchomości 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Statki morskie 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


II. Zobowiązania 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
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ŁĄCZNY UDZIAŁ PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKŁADNIKÓW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA 


POZIOMIE 2 I 3 31.12.2024 


Razem 49,23 


  


ŁĄCZNY UDZIAŁ PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKŁADNIKÓW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA 


POZIOMIE 2 I 3 31.12.2023 


Razem 49,72 


  


Informacje o poszczególnych aktywach i zobowiązaniach finansowych wycenionych metodą skorygowanej ceny nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości 
składnika aktywów oraz o ich wartości i udziale w aktywach lub zobowiązaniach na dzień bilansowy.  
Na dzień 31 grudnia 2024 r. 


WARTOŚĆ AKTYWÓW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ SKORYGOWANEJ 


CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY 


PROCENTOWEJ Z UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


31.12.2024 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 


2. Składniki lokat 0 0,00 


Listy zastawne 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 0 0,00 


Wierzytelności 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0,00 


Weksle 0 0,00 


Depozyty 0 0,00 


Inne 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 


 


WARTOŚĆ ZOBOWIĄZAŃ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ 


SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU 


EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z 


TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


31.12.2024 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w zobowiązaniach 


ogółem 


1. Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 344 94,51 


2. Z tytułu zaciągniętych kredytów i pożyczek 0 0,00 


3. Z tytułu wyemitowanych dłużnych papierów wartościowych 0 0,00 


 


Na dzień 31 grudnia 2023 r. 


WARTOŚĆ AKTYWÓW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ SKORYGOWANEJ 


CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY 


PROCENTOWEJ Z UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


31.12.2023 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


1. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00 


2. Składniki lokat 0 0,00 


Listy zastawne 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 0 0,00 


Wierzytelności 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0,00 


Weksle 0 0,00 


Depozyty 0 0,00 


Inne 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 
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WARTOŚĆ ZOBOWIĄZAŃ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ 


SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU 


EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z 


TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


31.12.2023 


Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w zobowiązaniach 


ogółem 


1. Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 1 183 98,09 


2. Z tytułu zaciągniętych kredytów i pożyczek 0 0,00 


3. Z tytułu wyemitowanych dłużnych papierów wartościowych 0 0,00 


 


Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, powody tych przeniesień i stosowane 
przez Fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami powinny nastąpić.  
Przeniesienia pomiędzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartości godziwej następują w przypadku  stwierdzenia, że nastąpiła zmiana wolumenu 


lub poziomu aktywności rynku w stosunku do normalnej aktywności rynku dla danego składnika lokat uzasadniająca przeniesienie pomiędzy 


poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na podstawie następujących czynników. 


• wolumenu transakcji; 
• aktualności notowanych cen; 
• różnic cen występujących pomiędzy animatorami rynku; 
• dostępności do informacji na temat transakcji. 


Kwoty przeniesień między poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej: 
Na dzień 31 grudnia 2024 r.   


Nie wystąpiły. 


Na dzień 31 grudnia 2023 r. 


Składniki lokat  Wartość na dzień bilansowy w tys. zł 


Dłużne papiery wartościowe 304 


  


Kwoty przeniesień między poziomem 2, a poziomem 1 hierarchii wartości godziwej: 
Na dzień 31 grudnia 2024 r.   


Nie wystąpiły. 


Na dzień 31 grudnia 2023 r.   


Nie wystąpiły. 


Opis technik wyceny oraz dane wejściowe wykorzystane w wycenie wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 
albo poziomie 3 hierarchii 
Wartość godziwą składników lokat sklasyfikowaną na poziomie 2 określa się na podstawie dostępnych publicznie kwotowań pochodzących z 


rynku, który nie jest aktywny lub (w przypadku dłużnych instrumentów finansowych) na podstawie cen ustalonych i publikowanych przez 


niezależny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania pochodzące od uczestników rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku 


ich braku – przy wykorzystaniu innych modeli wyceny. 


Wartość godziwą dłużnych instrumentów finansowych, wyznacza się metodą zdyskontowanych przepływów pieniężnych. Krzywa 


dyskontowa zbudowana jest z krzywej referencyjnej odzwierciedlającej poziom stóp wolnych od ryzyka, do której dodawane są spready 


odzwierciedlające specyfikę instrumentu i ryzyko z nim związane. Powyższe spready są ustalane na moment początkowego ujęcia 


instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a następnie okresowo aktualizowane w zależności od dostępności, odpowiednio w oparciu o 


dane o transakcjach (obserwowalne dane wejściowe) lub w oparciu o analizę zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane 


wejściowe). Dane wejściowe do wyceny takie, jak krzywe rentowności, kursy walutowe i spready sektorowe są pobierane z systemów 


informacyjnych. 


Wartość godziwą kapitałowych instrumentów finansowych określa się na w oparciu o modele wyceny bazujące na dostępnych danych 


rynkowych lub w oparciu o obecną wartość przyszłych, prognozowanych wyników spółek. Wycenę metodą dochodową przeprowadza się z 


wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: sprawozdań finansowych spółki, prognozowanego budżetu spółki, danych 


makroekonomicznych i danych operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przepływy pieniężne są dyskontowane stopą dyskonta 


odpowiadającą poziomowi ryzyka generowanych przepływów, dając w wyniku wartość bieżącą strumienia przepływów pieniężnych 


generowanych przez wyceniany podmiot. Następnie określa się wartość rezydualną na koniec okresu prognozy, która jest również 


dyskontowana i powiększa ogólną wartość wycenianego podmiotu. 


Wartość godziwą jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspólnego 


inwestowania mających siedzibę za granicą określa się według wartości jednostki uczestnictwa i certyfikatów inwestycyjnych publikowanych 


przez podmioty zarządzające funduszem. 


Wartość godziwa instrumentów pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktów terminowych (ang. forward) oraz 


kontraktów zamiany oprocentowania typu IRS określana jest metodą zdyskontowanych przyszłych przepływów pieniężnych. Do 
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dyskontowania przepływów pieniężnych używane są stawki z krzywych OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzględniających walutę, w 


której denominowany jest depozyt zabezpieczający dla danego instrumentu. 


Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknięcia oraz zmiany w okresie sprawozdawczym w przypadku wycen wartości 
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej. Kwota łącznych zysków lub strat za okres 


sprawozdawczy w przypadku wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej   
Na dzień 31 grudnia 2024 r.   


Nie dotyczy. Na dzień 31 grudnia 2024 oraz 31 grudnia 2023 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, 
sklasyfikowanej na poziomie 3. 


Na dzień 31 grudnia 2023 r.   


Nie dotyczy. Na dzień 31 grudnia 2023 oraz 31 grudnia 2022 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, 
sklasyfikowanej na poziomie 3. 


Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez Fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartości 


godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej 
Nie dotyczy. Na dzień 31 grudnia 2024 oraz 31 grudnia 2023 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, 


sklasyfikowanej na poziomie 3. 


Informacje ilościowe na temat nieobserwowalnych danych wejściowych wykorzystanych w wycenie wartości godziwej, w 


tym prezentacja wpływu wrażliwości wyceny wartości godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejściowych.   
Nie dotyczy. Na dzień 31 grudnia 2024 oraz 31 grudnia 2023 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, 


sklasyfikowanej na poziomie 3. 


Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków finansowych na 


sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową i finansową, 


płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. Nie wystąpiły przypadki: 


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


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


Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania w ocenie Zarządu założenie o możliwości kontynuowania działalności przez Fundusz 


jest zasadne. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 


Ocena kontynuacji działalności przez Fundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego oparta została na analizach, które 


uwzględniały w szczególności:  


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


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


Biorąc pod uwagę wyniki powyższych analiz, w opinii Zarządu Towarzystwa, na dzień bilansowy oraz na dzień sporządzenia niniejszego 


sprawozdania mimo możliwości wzrostu ryzyka utraty płynności i ryzyka kredytowego, niepewność co do możliwości kontynuacji działalności 


w okresie co najmniej 12 miesięcy nie występuje. Aktualny poziom ryzyka jest spójny z profilem Funduszu. 


Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych 
Nie wystąpiły 


Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej 
Nie wystąpiły 


Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów Funduszu 
Nie wystąpiły 


Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do których minął termin płatności lub występują opóźnienia 


w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych 
Nie wystąpiły 


Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych 
Towarzystwo monitoruje zgodność obowiązującej siatki limitów ustawowych i statutowych z aktualnym składem portfela Funduszu i w 


przypadku przekroczenia limitów określa wymagane działania. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano naruszeń ograniczeń 


inwestycyjnych. 







ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku na dzień 31 grudnia 2024 r. 


22 640 05 55     in.pzu.pl                                            Strona 36 z 36 


Na dzień bilansowy dywersyfikacja składników lokat wchodzących w skład portfela Funduszu była zgodna z obowiązującymi limitami 


ustawowymi i statutowymi. 


Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji 
majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i 


ich zmian sprawozdaniu Funduszu.  
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Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania 


Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU SA 


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


Nasza opinia 


Naszym zdaniem, załączone roczne sprawozdanie finansowe: 


• przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i finansowej PZU Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego Ochrony Majątku („Fundusz”), zarządzanego przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
PZU SA („Towarzystwo”) na dzień 31 grudnia 2024 r. oraz wyniku z operacji Funduszu za rok obrotowy 
zakończony w tym dniu zgodnie z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 
r. o rachunkowości („Ustawa o rachunkowości”) oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości; 


• jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz jego statutem; 


• zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych zgodnie z 
przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 


Niniejsza opinia jest spójna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu Towarzystwa, 
które wydaliśmy z dniem niniejszego sprawozdania. 


Przedmiot naszego badania 


Przeprowadziliśmy badanie rocznego sprawozdania finansowego PZU Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego Ochrony Majątku, które zawiera: 


• wprowadzenie do sprawozdania finansowego; 


• zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2024 r.; 


• bilans na dzień 31 grudnia 2024 r.; 


oraz sporządzone za rok obrotowy zakończony tego dnia: 


• rachunek wyniku z operacji; 


• zestawienie zmian w aktywach netto; 


• noty objaśniające i informację dodatkową. 


Podstawa opinii 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjętymi uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz uchwałą Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego („KSB”), a 
także stosownie do postanowień ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach 
audytorskich oraz nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach”) oraz Rozporządzenia UE nr 
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegółowych wymogów dotyczących ustawowych badań 
sprawozdań finansowych jednostek interesu publicznego („Rozporządzenie UE”). Nasza odpowiedzialność 
zgodnie z KSB została dalej opisana w sekcji Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie 
sprawozdania finansowego. 


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


Jesteśmy niezależni od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z „Podręcznikiem Międzynarodowego kodeksu 
etyki zawodowych księgowych (w tym Międzynarodowych standardów niezależności)” („Kodeks etyki”), 
przyjętym uchwałą Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz z innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do naszego badania sprawozdań finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem etyki. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegły 
rewident oraz firma audytorska pozostali niezależni od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami 
niezależności określonymi w Ustawie o biegłych rewidentach oraz w Rozporządzeniu UE. 


Nasze podejście do badania 


Podsumowanie 


Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając istotność i oceniając ryzyko istotnego zniekształcenia 
sprawozdania finansowego. W szczególności rozważyliśmy, gdzie Zarząd Towarzystwa dokonał 
subiektywnych osądów; na przykład w odniesieniu do znaczących szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia przyszłych zdarzeń, które z natury są niepewne. 
Odnieśliśmy się również do ryzyka obejścia przez Zarząd Towarzystwa kontroli wewnętrznej, w tym – 
wśród innych spraw – rozważyliśmy, czy wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu Towarzystwa, która 
stanowiłaby ryzyko istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 


Istotność 


Na zakres naszego badania miał wpływ przyjęty poziom istotności. Badanie zaprojektowane zostało w celu 
uzyskania racjonalnej pewności, czy sprawozdanie finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia są uważane 
za istotne, jeżeli można racjonalnie oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby wpłynąć na decyzje 
ekonomiczne użytkowników podjęte na podstawie sprawozdania finansowego. 


Na podstawie naszego zawodowego osądu ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w tym ogólną 
istotność w odniesieniu do sprawozdania finansowego jako całości. Progi te, wraz z czynnikami 
jakościowymi, umożliwiły nam określenie zakresu naszego badania oraz rodzaj, czas i zasięg procedur 
badania, a także ocenę wpływu zniekształceń, zarówno indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość. 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były najbardziej 
znaczące podczas naszego badania sprawozdania finansowego za bieżący okres. Obejmują one 
najbardziej znaczące ocenione rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka 
istotnego zniekształcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście 
naszego badania sprawozdania finansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej opinii. Nie 
wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 
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Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosło się do tej 
sprawy 


Wycena składników lokat do wartości godziwej   


Zasady wyceny składników lokat zostały ustalone na 
podstawie Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 
grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 
funduszy inwestycyjnych (“Rozporządzenie w sprawie zasad 
rachunkowości funduszy”) i ujawnione we wprowadzeniu do 
sprawozdania finansowego. Składniki lokat notowane  


i nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są do wartości 
godziwej i klasyfikowane do trzech poziomów hierarchii 
wartości godziwej. Wartość lokat wycenianych do wartości 
godziwej wykazanych w zestawieniu lokat Funduszu na dzień 
31 grudnia 2024 r. wyniosła 7.355 tys. zł.  


Wycena składników lokat do wartości godziwej 
przeprowadzana jest bezpośrednio w oparciu o ceny 
pochodzące z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartości 
godziwej), przy użyciu modeli opartych o obserwowalne dane 
wejściowe pochodzące z aktywnego rynku (poziom 2 hierarchii 
wartości godziwej) lub w oparciu o modele wykorzystujące 
dane wejściowe nieobserwowalne na aktywnym rynku (poziom 
3 hierarchii wartości godziwej). 


Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek spełniający 
kryteria opisane w zasadach rachunkowości Funduszu. W 
przypadku, gdy składnik lokat notowany jest na kilku rynkach 
aktywnych, wycena do wartości godziwej przeprowadzana jest 
na podstawie cen, bądź w oparciu o dane wejściowe 
pochodzące z rynku głównego. W przypadku instrumentów 
finansowych, dla których nie jest możliwe zastosowanie ceny z 
aktywnego rynku, wycena przeprowadzana jest w oparciu o 
modele wyceny, które wykorzystują dane obserwowalne na 
rynku lub dane nieobserwowalne.  


Wycena składników lokat do wartości godziwej jest 
kompleksowym zagadnieniem wymagającym wykorzystania 
danych z wielu źródeł. Ponadto, wybór rynku głównego oraz 
stosowane techniki i modele wyceny do wartości godziwej 
mogą mieć charakter subiektywny i obejmować założenia, 
które wymagają dokonania osądu przez Zarząd Towarzystwa. 
Z powyższych względów zagadnienie to zostało przez nas 
uznane za kluczową sprawę badania.   


Zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2024 r. w sprawozdaniu 
finansowym zawiera dane odnośnie wartości wyceny 
składników lokat nienotowanych na aktywnym rynku. 
Sprawozdanie finansowe Funduszu zawiera ujawnienia 
dotyczące składników lokat nienotowanych na aktywnym 
rynku, w tym opis technik wyceny oraz zakres i źródła danych 
obserwowalnych i nieobserwowalnych wykorzystanych do 
ustalenia wartości godziwej wraz z klasyfikacją do 
poszczególnych poziomów hierarchii wartości godziwej. 


 


Uzyskaliśmy zrozumienie środowiska kontroli 
wewnętrznej w obszarze wyceny składników 
lokat notowanych oraz nienotowanych na 
aktywnym rynku oraz przeprowadziliśmy testy 
efektywności wybranych kluczowych kontroli. 


Oceniliśmy, czy metody wyceny składników 
lokat zastosowane przez Towarzystwo są 
zgodne z przyjętymi zasadami rachunkowości. 


Sprawdziliśmy, na wybranej próbie, 
poprawność klasyfikacji lokat do poziomów 
hierarchii wartości godziwej oraz, transfery 
pomiędzy poziomami, tam gdzie były one 
istotne. 


Dokonaliśmy uzgodnienia ilości instrumentów 
finansowych na dzień 31 grudnia 2024 r. z 
potwierdzeniem otrzymanym od banku 
depozytariusza. 


Przeprowadziliśmy niezależną wycenę 
składników lokat notowanych (poziom 1 
hierarchii wartości godziwej) i nienotowanych 
na aktywnym rynku (poziom 2 hierarchii 
wartości godziwej).  


Dodatkowo, przeprowadziliśmy analizę sytuacji 
ekonomiczno-finansowej emitentów 
składników lokat.  


Oceniliśmy również adekwatność i 
kompletność ujawnień w sprawozdaniu 
finansowym zgodnie z obowiązującymi 
przepisami rachunkowości. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, rocznego sprawozdania finansowego, które przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa i 
statutem, a także za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa za niezbędną, aby umożliwić 
sporządzenie sprawozdania finansowego niezawierającego istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 


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


Zarząd oraz członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, aby sprawozdanie 
finansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczości finansowej. 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego 


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


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


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


• identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania 
odpowiadające tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, które są wystarczające i odpowiednie, aby 
stanowić podstawę dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego zniekształcenia wynikającego z 
oszustwa jest większe niż tego wynikającego z błędu, ponieważ oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli wewnętrznej; 


• uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnętrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur 
badania, które są odpowiednie w danych okolicznościach, ale nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej Towarzystwa; 


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


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


• oceniamy ogólną prezentację, strukturę i zawartość sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia, oraz 
czy sprawozdanie finansowe przedstawia będące ich podstawą transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 


Komunikujemy się z Komitetem Audytu Towarzystwa odnośnie, między innymi, do planowanego zakresu i 
czasu przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich znaczących słabości 
kontroli wewnętrznej, które zidentyfikujemy podczas badania. 


Składamy Komitetowi Audytu Towarzystwa oświadczenie, że przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz komunikujemy wszystkie powiązania i inne sprawy, które 
mogłyby być racjonalnie uznane za stanowiące zagrożenie dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to 
zastosowanie, informujemy o działaniach podjętych w celu wyeliminowania tych zagrożeń oraz 
zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw komunikowanych Komitetowi Audytu Towarzystwa ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania sprawozdania finansowego za bieżący okres i dlatego uznaliśmy je 
za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że 
przepisy prawa lub regulacje zabraniają publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy, w wyjątkowych 
okolicznościach, ustalimy, że kwestia nie powinna być komunikowana w naszym sprawozdaniu, ponieważ 
można byłoby racjonalnie oczekiwać, że negatywne konsekwencje przeważyłyby korzyści dla interesu 
publicznego takiego ujawnienia. 


Inne informacje 


Inne informacje 


Na inne informacje składają się: 


• list Towarzystwa będącego organem Funduszu, skierowany do uczestników Funduszu wymagany § 37 
ust. 1 pkt 1 Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych 
zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, 


• informacje ujawniane na podstawie art. 13 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012, 


• informacje ujawniane na podstawie art. 7 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram ułatwiających zrównoważone 
inwestycje, zmieniające rozporządzenie (UE) 2019/2088, 


• informacje ujawniane na podstawie pkt. 35 oraz 40 Wytycznych dla właściwych organów i spółek 
zarządzających UCITS ESMA 2014/937 z dnia 1 sierpnia 2014 r., 


• informacje ujawniane na podstawie punktu 49 Wytycznych dotyczących opłat za wyniki w UCITS i 
niektórych rodzajach AFI opublikowanych przez European Securities and Markets Authority, 


• informacje ujawniane na podstawie art. 219 ust. 1a Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, 


(razem „Inne informacje”). Inne informacje nie obejmują sprawozdania finansowego i sprawozdania 
biegłego rewidenta na jego temat. 


Odpowiedzialność Zarządu Towarzystwa 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie Innych informacji zgodnie z przepisami prawa. 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta 


Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. 
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W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem wynikającym z KSB jest 
przeczytanie Innych informacji, i czyniąc to, rozważenie czy są one istotnie niespójne ze sprawozdaniem 
finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób wydają się być istotnie 
zniekształcone. Jeżeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne zniekształcenie Innych 
informacji, jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu z badania. 


Oświadczenie na temat Innych informacji 


Oświadczamy, że w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania nie 
stwierdziliśmy w Innych informacjach istotnych zniekształceń. 


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach. 


Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego, czy 
Fundusz jest zgodny z obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi określonymi w odrębnych 
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 2004 
r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 


Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii o zgodności Funduszu z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi, określonymi w odrębnych przepisach wymienionych 
powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 


W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie od dnia 
1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. przypadków niezgodności Funduszu z obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach wymienionych powyżej, które miałyby istotny wpływ na 
sprawozdanie finansowe. 


Oświadczenie na temat świadczenia usług niebędących badaniem sprawozdania finansowego 


Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i przekonaniem oświadczamy, że usługi niebędące badaniem, które są 
zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporządzenia UE oraz art.136 Ustawy o biegłych rewidentach nie były 
świadczone, a usługi niebędące badaniem sprawozdań finansowych, które świadczyliśmy na rzecz 
Funduszu są zgodne z prawem i przepisami obowiązującymi w Polsce. 


Usługi niebędące badaniem sprawozdań finansowych, które świadczyliśmy na rzecz Funduszu w okresie 
od rozpoczęcia badanego okresu do wydania sprawozdania z badania zostały wymienione we 
wprowadzeniu do sprawozdania finansowego. 


Wybór firmy audytorskiej 


Zostaliśmy wybrani do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu uchwałą Rady Nadzorczej 
Towarzystwa z dnia 2 lutego 2024 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy po raz pierwszy. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska 
spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod 
numerem 144, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Anna 
Bączyk. 


  


  


  


  


Anna Bączyk 


Kluczowy Biegły Rewident 


Numer w rejestrze: 11810 


  


Warszawa, 25 marca 2025 r. 
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OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 
 
 
 
Działając stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 


24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 


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


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


dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Ochrony Majątku – zwanego dalej 


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


Funduszu, w tym w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych  


i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów przedstawionych  


w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2024 roku do  


31 grudnia 2024 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 
 
 
 
Deutsche Bank Polska S.A. 
 
 
Monika Potocka-Turant                         Mariusz Płoński  
Pełnomocnik                                                  Pełnomocnik 
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