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Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 


 


dla PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Akord 
 


 


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


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


2) zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością, 


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


 


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


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


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


porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 


2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 


 


 


I. Informacje ujawniane okresowo: 


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


niepłynnością 


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


związku z ich niepłynnością. 


 


2. Informacja o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 


Bieżąca płynność Funduszu jest monitorowana i utrzymywana zależnie od obranej w danym momencie 


strategii inwestycyjnej oraz przewidywanych potrzeb płynnościowych Funduszu, w tym zaspokojenia 


żądań wykupu Certyfikatów.  


Zarządzanie płynnością ma na celu: 


1) wykonywanie zobowiązań Funduszu wynikających z zawartych transakcji, 


2) zapewnienie Uczestnikom możliwości realizacji żądań wykupu Certyfikatów w terminach i na 


zasadach określonych w Statucie. 


Elementem systemu zarządzania płynnością są limity płynności. W stosownych przypadkach Towarzystwo, 


uwzględniając charakter, skalę i złożoność struktury lokat Funduszu wdraża i utrzymuje odpowiednie limity 


płynności. Towarzystwo monitoruje zgodność portfela inwestycyjnego Funduszu z tymi limitami i w 


przypadku przekroczenia lub prawdopodobieństwa przekroczenia limitów określa wymagane działania. 


Określając odpowiednie działania, Towarzystwo bierze pod uwagę adekwatność polityk i procedur 


zarządzania płynnością, stosowność profilu płynności aktywów oraz skutek nietypowych poziomów żądań 


wykupu Certyfikatów.  


 


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


Towarzystwo 


Na koniec okresu sprawozdawczego wskaźnik zmienności stóp zwrotu Funduszu wyniósł 2. Wskaźnik 


oparty jest na 7-stopniowej skali wartości odchylenia standardowego wyceny:  


• 1 – oznacza zmienność w zakresie 0%-0,5%; 


• 2 – oznacza zmienność w zakresie 0,5%-2%; 


• 3 – oznacza zmienność w zakresie 2%-5%; 


• 4 – oznacza zmienność w zakresie 5%-10%; 


• 5 – oznacza zmienność w zakresie 10%-15%; 


• 6 – oznacza zmienność w zakresie 15%-25%; 


• 7 – oznacza zmienność powyżej 25%. 







Fundusz stosował dźwignię finansową na znaczną skalę, co oznacza, że ekspozycja AFI obliczona 


zgodnie z metodą zaangażowania przekraczała w okresie sprawozdawczym trzykrotnie wartość jego 


aktywów netto. 


Z uwagi na stosowaną politykę inwestycyjną Fundusz jest narażony przede wszystkim na ryzyko rynkowe 


(w szczególności ryzyko stopy procentowej i ryzyko walutowe) i ryzyko kredytowe.  Poziom ryzyka 


płynności oceniono jako niski. 


Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją 


wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz 


sformalizowane procedury operacyjne. 


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


następujących etapów: 


a) identyfikacja; 


b) pomiar i ocena; 


c) monitorowanie i kontrolowanie; 


d) raportowanie; 


e) działania zarządcze. 


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


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


Towarzystwa, między innymi monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej oraz systemu 


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


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


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


uprawnień przyznanych przez Zarząd. 


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


a) bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w 


ramach procesu zarządzania ryzykiem; 


b) zarządzanie ryzykiem poprzez wyspecjalizowane komórki zajmujące się identyfikacją, 


monitorowaniem i raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą ograniczeń; szczególną rolę w procesie 


odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. compliance,  ds. bezpieczeństwa, ds. planowania i kontrolingu, 


ds. prawnych,  ds. kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 


c) audyt wewnętrzny, który przeprowadza niezależne audyty elementów systemu zarządzania ryzykiem 


oraz czynności kontrolnych wbudowanych w działalność danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest 


przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  


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


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


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


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


Limity, triggery i metody pomiaru ryzyka dostosowane są do profilu ryzyka Funduszu. Działania 


zarządcze podejmowane zarówno przez jednostki operacyjne, jednostkę ds. ryzyka, komitety 


inwestycyjne jak i Zarząd zapewniały, że poziom ryzyka był adekwatny w stosunku do profilu ryzyka. 


Przekroczenia limitów zapewniających zgodność polityki zarządzania ryzykiem z profilem ryzyka 


Funduszu były niezwłocznie raportowane zarządzającym oraz były omawiane na najbliższym posiedzeniu 


komitetu inwestycyjnego w celu uzgodnienia działań mających zmitygować przekroczenie. 


 


II. Informacje ujawniane regularnie: 


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


w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na 


podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 







Fundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami Funduszu m. in. 


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


instrumenty pochodne, oraz umowy mające za przedmiot prawa majątkowe, których cena zależy 


bezpośrednio lub pośrednio od oznaczonych co do gatunku rzeczy, określonych rodzajów energii, 


mierników i limitów wielkości produkcji lub emisji zanieczyszczeń, dopuszczone do obrotu na giełdach 


towarowych. Ponadto Fundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji transakcje, sell-buy-back, 


repo a także pożyczki i kredyty. 


Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na 


koniec okresu sprawozdawczego wynosił 800% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 


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


ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym maksymalny poziom dźwigni 


finansowej AFI nie uległ zmianie. 


Przy zawieraniu transakcji zwiększających ekspozycję oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia są 


papiery wartościowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidują 


standardowe postanowienia w zakresie możliwości ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia. 


 


2. Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI 


Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 


zaangażowania, która na koniec IV kwartału 2018 r. dla funduszu wyniosła 210% Wartości Aktywów 


Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 254% Wartości Aktywów 


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


Dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego 


 
Dane zbiorcze na dzień bilansowy: 


Rodzaj transakcji 
finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych 


Wartość na 
dzień 


bilansowy  
(w tys. zł)  


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem  


Procentowy udział w 
aktywach mogących być 
przedmiotem pożyczek 


papierów wartościowych* 


Okres zapadalności transakcji  


poniżej 
1 dnia 


od 1 dnia 
do 1 


tygodnia 


od 1 
tygodnia 


do 1 
miesiąca 


od 1 do 3 
miesięcy 


od 3 
miesięcy 
do 1 roku 


powyżej 1 
roku 


transakcje 
otwarte 


reverse repo - - - - - - - - - - 


Repo - - - - - - - - - - 


buy-sell-back 46 097 19,85% nie dotyczy - x - - - - - 


sell-buy-back - - - - - - - - - - 


udzielenie pożyczki papierów 
wartościowych 


- - - - - - - - - - 


zaciąnięcie pożyczki 
papierów wartościowych 


- - - - - - - - - - 


z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 


- - - - - - - - - - 


* dotyczy udzielonych przez Fundusz pożyczek papierów wartościowych. Wartość aktywów mogących być przedmiotem pożyczek została określona jako wartość bilansowa udzielonych przez Fundusz pożyczek papierów 
wartościowych w relacji do kwoty określonej w Prospekcie Informacyjnym jako szacunkowy odsetek zarządzanych aktywów mogących być przedmiotem pożyczek pomniejszonej o wartość środków pieniężnych i ich 
ekwiwalentów. 
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Dane dotyczące koncentracji na dzień bilansowy: 


Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 


Rodzaj transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych 


Najważniejsi kontrahenci/ 
Wartość transakcji 
aktywnych na dzień 
bilansowy (w tys. zł) 


reverse repo - - 


Repo - - 


buy-sell-back 
Santander 
Consumer 
Bank S.A. 


46 097 


sell-buy-back - - 


udzielenie pożyczki papierów wartościowych - - 


zaciągnięcie pożyczki papierów wartościowych - - 


z obowiązkiem uzupełnienia zabezpieczenia 
kredytowego 


- - 


 


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń otrzymywanych przez Fundusz we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu 
całkowitego: 


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń 
/Wartość papierów wartościowych i towarów otrzymanych 


jako zabezpieczenie na dzień bilansowy (w tys. zł)  


Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 46 105 
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Dane dotyczące zabezpieczeń w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 


Rodzaj transakcji 
finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych 


Rodzaj 
zabezpie-


czenia 


Waluta 
zabezpie-


czenia 


Kraj 
siedziby 
kontra-
henta 


Typ 
rozliczenia i 
rozrachunku 


Wartość godziwa 
otrzymanego 


zabezpieczenia 
na dzień 


bilansowy  
(w tys. zł) 


Depozytariusz 
(dotyczy 


otrzymanego 
zabezpieczenia) 


Okres zapadalności zabezpieczeń 


poniżej 
1 dnia 


do 1 dnia 
do 1 


tygodnia 


do 1 
tygodnia 


do 1 
miesiąca 


od 1 do 3 
miesięcy 


od 3 
miesięcy 
do 1 roku 


powyżej 
1 roku 


nieokre-
ślony 


termin 


reverse repo - - - - - - - - - - - - - 


repo - - - - - - - - - - - - - 


buy-sell-back 
dłużne 
papiery 


wartościowe 
PLN Polska dwustronne 46 105 


Deutsche Bank 
Polska SA 


- x - - - - - 


sell-buy-back - - - - - - - - - - - - - 


udzielenie pożyczki papierów 
wartościowych 


- - - - - - - - - - - - - 


zaciągnięcie pożyczki 
papierów wartościowych* 


- - - - - - - - - - - - - 


z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 


- - - - - - - - - - - - - 


 


100% zabezpieczeń udzielonych przez Fundusz przechowywanych jest na rachunkach wskazanych umownie przez kontrahenta, zgodnie z tzw. Standard Settlement Instruction 
każdego z kontrahentów. 


 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 


1. Fundusz nie ujawnia określonej maksymalnej kwoty zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania, w Prospekcie Informacyjnym ani w innych 


informacjach prezentowanych Inwestorom. 


2. W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierał transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego, które wymagały od 


kontrahentów złożenia zabezpieczenia gotówkowego. 
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Dane dotyczące wyniku z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz swapów przychodu całkowitego: 


Rodzaj transakcji 
finansowanych z 


użyciem papierów 
wartościowych 


Przychody 
(w tys. zł) 


Koszty 
 (w tys. zł) 


reverse repo - - 


repo - - 


buy-sell back* 846 - 


sell-buy back** - 8 


udzielenie pożyczki 
papierów wartościowych*** 


- - 


zaciąnięcie pożyczki 
papierów wartościowych 


- - 


z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 


- - 


* przychody zostały wykazane zgodnie z metodą wyceny stosowaną przez Fundusz, tj. metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


** koszty zostały wykazane zgodnie z metodą wyceny stosowaną przez Fundusz, tj. metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu a ceną sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


*** przychody zostały wykazane jako wynagrodzenie płacone przez pożyczkobiorcę, natomiast kosztem jest oprocentowanie płacone pożyczkobiorcy od złożonego przez niego zabezpieczenia. 
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord  


za okres od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. 
 
Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (Dz. U. z 
2019 r. poz.351 t.j.) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859 z późn. zm.) przedstawia roczne sprawozdanie 
finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie. 
II. Zestawienie lokat według stanu na 31 grudnia 2018 r., o łącznej wartości 148 085 tys. zł z  tabelami uzupełniającymi 


oraz dodatkowymi.  
III. Bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2018 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 214 242 tys. zł. 
IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie 


14 tys. zł. 
V. Zestawienie zmian w aktywach netto. 
VI. Rachunek przepływów pieniężnych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r., wykazujący zwiększenie stanu środków 


pieniężnych w kwocie 5 582 tys. zł. 
VII. Noty objaśniające. 
VIII. Informację dodatkową. 


 
Zarząd TFI PZU SA: 


 
Marcin Adamczyk 


 
 
Prezes Zarządu 
 


 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Cezary Iwański 


 


 


Wiceprezes Zarządu 


 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Marcin Wlazło 


 


 


Wiceprezes Zarządu 


 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


 


Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 


 


 


Marcin Bielecki 


 


Dyrektor Biura 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


 


 


Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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WPROWADZENIE 


 
Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty utworzenia 
funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki został utworzony 
PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Akord, zwany dalej „Funduszem”, działa na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 
funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355 z późn. zm.), 
zwanej dalej „Ustawą”. Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy 
w Warszawie VII Wydział Cywilny  Rejestrowy, w dniu 11 czerwca 2015 r. pod numerem RFi 1155. Fundusz może używać 
nazwy skróconej „PZU FIZ Akord” lub odpowiednika w języku angielskim „PZU Akord Closed-End Investment Fund”. 


Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.  


 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych 
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartości lokat. Fundusz dąży do 
osiągania dodatnich stóp zwrotu w skali roku, niezależnie od koniunktury na rynkach finansowych. Fundusz działa w oparciu o 
politykę absolutnej stopy zwrotu wykorzystując strategię Global Macro. Strategia inwestycyjna Global Macro wykorzystuje 
prognozy trendów makroekonomicznych i geopolitycznych zachodzących na świecie. Strategia wykorzystuje całe spektrum klas 
aktywów bez ograniczeń geograficznych, skupiając się na najpłynniejszych instrumentach takich jak stopy procentowe, waluty, 
indeksy giełdowe w celu generowania zysków bez względu na koniunkturę panującą na poszczególnych rynkach finansowych. 


Polityka inwestycyjna dopuszcza znaczący stopień koncentracji lokat portfela oraz inwestycje w instrumenty pochodne, przy 
uwzględnieniu wskazanych poniżej kryteriów doboru lokat Funduszu oraz ograniczeń inwestycyjnych. 


Dokonując lokat Aktywów, Fundusz może dokonywać następujących Transakcji Finansowanych z Użyciem Papierów 
Wartościowych („TFUPW”), 


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych,  


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


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


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego 


1. Aktywa Funduszu mogą być lokowane w: 


1) papiery wartościowe, 
2) instrumenty rynku pieniężnego, 
3) wierzytelności, z wyjątkiem wierzytelności wobec osób fizycznych, 
4) waluty, 
5) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
6) Towarowe Instrumenty Pochodne,  


pod warunkiem, że są zbywalne. 


2. Aktywa Funduszu mogą być lokowane w depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych, lub instytucjach 
kredytowych. 


3. Aktywa Funduszu mogą być lokowane w jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty 
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamkniętych mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a także 
tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za 
granicą. 


4. Z zastrzeżeniem ust. 6, Fundusz może zaciągać wyłącznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych lub bankach 
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zagranicznych, pożyczki i kredyty o łącznej wysokości nieprzekraczającej 75% Wartości Aktywów Netto Funduszu w chwili 
zawarcia umowy pożyczki lub kredytu.  


5. Fundusz może dokonywać emisji obligacji w wysokości nieprzekraczającej 15% Wartości Aktywów Netto Funduszu na dzień 
poprzedzający dzień podjęcia przez Zgromadzenie Inwestorów uchwały o emisji obligacji. 


6. Łączna wartość zaciągniętych przez Fundusz pożyczek, kredytów oraz wyemitowanych przez Fundusz obligacji nie może 
przekraczać 75% Wartości Aktywów Netto Funduszu. 


Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzień sporządzenia sprawozdania 
finansowego 


1. Fundusz charakteryzuje się brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii lokat oraz dopuszcza dużą zmienność 
składników lokat posiadanych w portfelu. Z zastrzeżeniem poniższych ustępów, Fundusz może inwestować od 0% do 100% 
wartości Aktywów Funduszu w każdą z kategorii lokat wymienionych w art. 17, a w przypadku lokat w dłużne papiery 
wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego do 300% wartości Aktywów Funduszu. 


2. Z zastrzeżeniem ust. 3, papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot oraz 
wierzytelności wobec tego podmiotu nie mogą stanowić łącznie więcej niż 20% wartości Aktywów Funduszu. 


3. Ograniczeń, o których mowa w ust. 2, nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, poręczanych lub 
gwarantowanych przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, państwa członkowskie Unii Europejskiej, państwa należące 
do OECD albo międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z 
państw członkowskich Unii Europejskiej lub państw należących do OECD. 


4. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogą stanowić więcej niż 20% 
wartości Aktywów Funduszu. 


5. Wartość lokat w udziałowe papiery wartościowe, obejmujące akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne 
i kwity depozytowe może stanowić od 0% do 100% wartości Aktywów Funduszu. 


6. Wartość lokat w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego może stanowić od 0% do 300% wartości 
Aktywów Funduszu. 


7. Waluta obca jednego państwa lub euro nie może stanowić więcej niż 20% wartości Aktywów Funduszu. 


8. Wartość lokat w wierzytelności nie może stanowić więcej niż 25% wartości Aktywów Funduszu. 


9. Wartość lokat w jednostki uczestnictwa jednego funduszu inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty inwestycyjne jednego 
funduszu inwestycyjnego zamkniętego lub w tytuły uczestnictwa emitowane przez jeden fundusz zagraniczny lub jedną 
instytucję wspólnego inwestowania mającą siedzibę za granicą może stanowić nie więcej niż 50% wartości Aktywów 
Funduszu. 


10. Maksymalne zaangażowanie Funduszu w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne wyznacza się w 
każdym dniu roboczym, co najmniej raz dziennie z zastosowaniem metody określonej w art. 8 rozporządzenia 
delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego i 
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, 
dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. 


11. Wartość maksymalnego zaangażowania Funduszu w instrumenty pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne nie 
może w żadnym momencie przekroczyć maksymalnego limitu ekspozycji AFI określonego w przepisach wydanych na 
podstawie art. 48c ust. 3 Ustawy pomniejszonego o inne pozycje wpływające zgodnie z Ustawą na zwiększenie tej 
ekspozycji. 


12. Fundusz zobowiązany jest do przestrzegania innych obligatoryjnych ograniczeń inwestycyjnych, wynikających z Ustawy i 
Rozporządzenia. 


 


Towarzystwo będące organem Funduszu 
PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Akord jest zarządzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna 
z siedzibą w Warszawie, Al. Jana Pawła II 24, 00-133 Warszawa, wpisane do rejestru przedsiębiorców przez Sąd Rejonowy dla 
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m. st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie 
zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sądzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, Sąd Gospodarczy, XVI Wydział 
Gospodarczy–Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).  


 
Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 
Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord obejmuje okres sprawozdawczy od 1 
stycznia do dnia 31 grudnia 2018 roku.  


Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku. 


 
Kontynuacja działalności Funduszu 
Fundusz został utworzony na czas nieokreślony. 


Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w okresie co 
najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2018 roku. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień 
sporządzenia sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości 
kontynuacji działalności przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub 
przymusowego zaniechania bądź istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej działalności. 


 
Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku przeprowadziła firma 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowa z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisana 
na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 3546. 


Poza badaniem ustawowym rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy kończący się 31 grudnia 2018 r. firma 
audytorska świadczyła na rzecz Funduszu usługi przeglądu półrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres sześciu 
miesięcy kończący się 30 czerwca 2018 r. 


 
Wskazanie rynku, na którym są notowane certyfikaty inwestycyjne 
Certyfikaty Funduszu notowane są na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie, pod kodem ISIN: PLPZUFIZ0010. 


 
Wskazanie emisji i serii certyfikatów inwestycyjnych i cech je różnicujących 
Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne będące papierem wartościowym na okaziciela, nieposiadającym formy dokumentu, 
reprezentujące jednakowe prawa majątkowe i nieuprzywilejowane w zakresie prawa głosu na Zgromadzeniu Inwestorów. 


Od początku działalności Fundusz przeprowadził dwadzieścia emisji certyfikatów inwestycyjnych, w wyniku których wyemitował 
certyfikaty inwestycyjne serii A, B, D, J, K, L, Ł, M, O, P, S, T, U. 


 
 
 
Wybrane dane finansowe 


WYBRANE DANE FINANSOWE 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 


w tys. zł w tys. EUR w tys. zł w tys. EUR 
I. Przychody z lokat 8 007 1 877 5 313 1 252 
II. Koszty funduszu netto 5 280 1 237 6 680 1 574 
III. Przychody z lokat netto 2 727 639 - 1 367 - 322 
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -4 865 -1 140 11 856 2 793 
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 2 152 504 - 6 119 - 1 442 
VI. Wynik z operacji 14 3 4 370 1 030 
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31.12.2018 31.12.2017 


w tys. zł w tys. EUR w tys. zł w tys. EUR 
VII. Zobowiązania 18 025 4 192 12 695 3 044 


VIII. Aktywa 232 267 54 016 248 035 59 468 


IX. Aktywa netto 214 242 49 824 235 340 56 424 


X. Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 1 881 197 2 069 017 
 


XI. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 26,49 113,74 27,27 
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,01 0,00 2,11 0,50 


 


Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone są według średniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku. 
Pozycje rachunku wyników w tys. EUR przeliczone są według średniej arytmetycznej średnich kursów NBP na koniec miesięcy od stycznia do grudnia 2018 roku 
oraz od stycznia do grudnia 2017 roku. 
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ZESTAWIENIE LOKAT FUNDUSZU 


TABELA GŁÓWNA 


SKŁADNIKI LOKAT 
31.12.2018 31.12.2017 


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 145 522 147 211 63,38 117 212 114 703 46,24 
Instrumenty pochodne 231 874 0,38 0 3 616 1,46 
Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00 
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 0 0,00 0 0 0,00 


Wierzytelności 0 0 0,00 0 0 0,00 
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 
Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 
Razem 145 753 148 085 63,76 117 212 118 319 47,70 
 


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


Instrumenty pochodne zaprezentowane zostały w Nocie 6 „Instrumenty pochodne”. Wartość wystandaryzowanych instrumentów pochodnych wynosi 0, gdyż każdego dnia następuje rozliczenie tych 
kontraktów. 
W tabeli głównej nie są prezentowane nienotowane instrumenty pochodne (uwidocznione w tabeli uzupełniającej), dla których wartość jest ujemna. W Bilansie wycenione ujemnie instrumenty 
finansowe prezentowane są jako zobowiązania. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 


Kraj 
siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna Liczba 


Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 
zł 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


1. O terminie wykupu do 1 roku  12 800 52 508 52 867 22,76 


a) Obligacje  5 500 21 359 21 635 9,32 


ARGENT 6 1/4 04/22/19 
(US040114HB90) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki 
Argentyńskiej 


Argentyna 2019-04-22 Stałe 6,25% 1 000 2 800 10 480 10 749 4,63 


CROATI 6 3/4 11/05/19 
(XS0464257152) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki 
Chorwacji 


Chorwacja 2019-11-05 Stałe 6,75% 1 000 2 100 8 248 8 190 3,53 


GGB 4 3/4 04/17/19 
(GR0114028534) 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany Borsa Italiana 


Skarb Państwa 
Republiki 
Greckiej 


Grecja 2019-04-17 Stałe 4,75% 1 000 600 2 631 2 696 1,16 


b) Bony skarbowe  7 300 31 149 31 232 13,44 


GTB 0 06/07/19 (GR0002183490) Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki 
Greckiej 


Grecja 2019-06-07 Zerokuponowe 1 000 5 400 23 066 23 141 9,96 


GTB 0 09/13/19 (GR0004113396) Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki 
Greckiej 


Grecja 2019-09-13 Zerokuponowe 1 000 200 854 854 0,37 


GTB 0 12/13/19 (GR0004114402) Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki 
Greckiej 


Grecja 2019-12-13 Zerokuponowe 1 000 1 700 7 229 7 237 3,11 


c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 


d) Inne  0 0 0 0,00 


2. O terminie wykupu powyżej 1 roku  18 794 93 014 94 343 40,62 


a) Obligacje  18 794 93 014 94 343 40,62 


ALBANI 5 3/4 11/12/20 
(XS1300502041) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki Albanii Albania 2020-11-12 Stałe 5,75% 1 000 3 320 15 456 15 484 6,67 


Bank Pekao S.A. Seria B 
(PLPEKAO00297) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska 2028-10-16 Zmienne 


3,34% 500 000 7 3 500 3 525 1,52 


Bank Pekao S.A. Seria C 
(PLPEKAO00305) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska 2033-10-14 Zmienne 


3,59% 500 000 7 3 500 3 526 1,52 
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CROATI 6 01/26/24 (XS0997000251) Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 


Republiki Chorwacji Chorwacja 2024-01-26 Stałe 6,00% 1 000 2 500 10 130 10 397 4,48 


GGB 3 3/8 02/15/25 
(GR0118017657) 


Inny aktywny 
rynek MTS Greece Skarb Państwa 


Republiki Greckiej Grecja 2025-02-15 Stałe 3,375% 1 000 4 200 17 423 18 007 7,75 


INDON 4 3/4 02/11/29 
(US455780CH76) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki Indonezji Indonezja 2029-02-11 Stałe 4,75% 1 000 1 000 3 742 3 828 1,65 


MEXICO GOV BOND 3.75 11 JAN 28 
(US91087BAE02) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Meksykańskich 
Stanów 
Zjednoczonych 


Meksyk 2028-01-11 Stałe 3,75% 1 000 1 000 3 447 3 595 1,55 


POLAND 1 09/17/21 
(CH0247904557) 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Six Swiss 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-09-17 Stałe 1,00% 5 000 360 7 051 7 122 3,06 


REPHUN 5 3/8 03/25/24 
(US445545AL04) 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany Borsa Italiana Skarb Państwa 


Węgier Węgry 2024-03-25 Stałe 5,375% 2 000 500 4 433 4 084 1,76 


ROMANI 2 1/2 02/08/30 
(XS1768067297) 


Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 


Rumunii Rumunia 2030-02-08 Stałe 2,50% 1 000 2 300 9 463 9 454 4,07 


ROMANI 2 7/8 03/11/29 
(XS1892141620) 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Stuttgart Stock 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2029-03-11 Stałe 2,875% 1 000 300 1 275 1 262 0,54 


ROMANI 4 1/8 03/11/39 
(XS1892127470) 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Stuttgart Stock 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2039-03-11 Stałe 4,125% 1 000 300 1 274 1 258 0,54 


ROMGB240225 (RO1425DBN029) Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2025-02-24 Stałe 4,75% 5 000 1 300 6 006 6 359 2,74 


SERGB250220U (XS0893103852) Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki Serbii Serbia 2020-02-25 Stałe 4,875% 1 000 1 300 4 881 5 019 2,16 


SOAF 4.85 09/27/27 
(US836205AW44) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
międzybankowy 


Skarb Państwa 
Republiki Południowej 
Afryki 


Republika 
Południowej 
Afryki 


2027-09-27 Stałe 4,85% 1 000 400 1 433 1 424 0,61 


b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 


d) Inne  0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek regulowany  2 060 16 664 16 422 7,06 


Razem aktywny rynek nieregulowany  29 520 121 858 123 738 53,28 


Razem nienotowane na rynku aktywnym  14 7 000 7 051 3,04 


Razem  31 594 145 522 147 211 63,38 


 


Zestawienie lokat należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego.  
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INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 
Instrument 


bazowy Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 602 231 403 0,17 
3MO EURO EUROIBOR 12/14/2020_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


ICE Futures Europe 
Financials 


ICE FUTURES 
EUROPE Wielka Brytania  30 0 0 0,00 


90DAY_EURO$_FUTR_Dec19_POZYCJA 
DŁUGA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Mercantile 
Exchange 


CME-Chicago 
Mercantile 
Exchange 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
Euro$ 3Mo TD 


62 0 0 0,00 


90DAY_EURO$_FUTR_Dec19_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Mercantile 
Exchange 


CME-Chicago 
Mercantile 
Exchange 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
Euro$ 3Mo TD 


99 0 0 0,00 


BRENT CRUDE FUTR Apr19_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


ICE Futures Europe 
Commodities 


ICE FUTURES 
EUROPE 
COMMODITIES 


Wielka Brytania Ropa naftowa typu 
Brent 13 0 0 0,00 


EURO BUXL 30Y BND Mar19_POZYCJA 
DŁUGA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
EURO 30YR 4% 


21 0 0 0,00 


EURO BUXL 30Y BND Mar19_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
EURO 30YR 4% 


20 0 0 0,00 


EURO-BUND FUTURE MAR19 
(DERXH90MAR19)_POZYCJA DŁUGA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
EUROBUND 10YR 
6% 


15 0 0 0,00 


EURO-BUND FUTURE MAR19 
(DERXH90MAR19)_POZYCJA KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
EUROBUND 10YR 
6% 


21 0 0 0,00 


10 Year US Treasury Note Mar 19_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Board of 
Trade 


Chicago Board of 
Trade 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
US 10YR 6% 


150 0 0 0,00 


10 Year US Treasury Note Mar 19_POZYCJA 
DŁUGA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Board of 
Trade 


Chicago Board of 
Trade 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
US 10YR 6% 


150 0 0 0,00 


5-Year US Treasury Note Mar19_POZYCJA 
DŁUGA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Board of 
Trade 


Chicago Board of 
Trade 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
US 5YR 6% 


10 0 0 0,00 


5-Year US Treasury Note Mar19_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Board of 
Trade 


Chicago Board of 
Trade 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
US 5YR 6% 


10 0 0 0,00 
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S&P500_EMINI__OPTN_Mar19P 
(EMNIOP0MAR19) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Mercantile 
Exchange 


Chicago Mercantile 
Exchange 


Stany 
Zjednoczone  (1,00) 10 231 403 0,17 


Ultra Long Term US Treasury Bond 
Mar19_POZYCJA DŁUGA 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


Chicago Board of 
Trade 


Chicago Board of 
Trade 


Stany 
Zjednoczone 


Teoretyczny 
Instrument Dłużny 
US 30YR 6.00% 


10 0 0 0,00 


II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 20 0 -143 -0,06 


Forward CZK PLN 23.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska CZK 


(44 000 000,00) 1 0 -24 -0,01 


Forward USD PLN 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Deutsche Bank 


Polska S.A. Polska USD (200 000,00) 1 0 -1 0,00 


FX Swap CHF PLN 21.11.2018 21.02.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Santander Bank 


Polska S.A. Polska CHF (1 861 340,00) 1 0 31 0,01 


FX Swap EUR JPY 19.12.2018 09.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Bank Handlowy S.A. Polska EUR (1 365 555,90) 1 0 114 0,05 


FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.06.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 


Polska S.A. Polska EUR (2 190 035,34) 1 0 -17 -0,01 


FX Swap EUR PLN 07.12.2018 07.06.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 


Polska S.A. Polska EUR (3 185 502,66) 1 0 -26 -0,01 


FX Swap EUR PLN 14.12.2018 14.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 


Polska S.A. Polska EUR (1 681 500,00) 1 0 -2 0,00 


FX Swap EUR PLN 21.12.2018 11.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BGŻ BNP PARIBAS 


S.A. Polska EUR 
(11 754 462,71) 1 0 -150 -0,06 


FX Swap EUR PLN 31.12.2018 02.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja EUR (4 000 000,00) 1 0 75 0,03 


FX Swap HUF PLN 23.11.2018 29.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 


Polska S.A. Polska HUF 
(103 647 576,00) 1 0 3 0,00 


FX Swap HUF PLN 29.10.2018 29.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Credit Agricole Bank 


Polska S.A. Polska HUF 
(181 173 440,00) 1 0 -6 0,00 


FX Swap JPY PLN 10.12.2018 10.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja JPY 
(31 455 000,00) 1 0 -19 -0,01 


FX Swap RON PLN 21.12.2018 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao S.A. Polska RON 


(6 959 632,00) 1 0 -27 -0,01 


FX Swap USD PLN 07.12.2018 07.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja USD (942 536,11) 1 0 25 0,01 


FX Swap USD PLN 11.12.2018 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja USD 
(13 664 041,46) 1 0 45 0,02 


FX Swap USD PLN 21.12.2018 04.01.2019 Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja USD (917 768,75) 1 0 -22 -0,01 


IRS ILS 23.11.2021 (SW23112021N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Group Inc SEC Wielka Brytania 
stopa procentowa 
ILSL3M 
(60 000 000,00) 


1 0 45 0,02 
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IRS PLN 20.11.2023 (SW20112023N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy ING Bank S.A. Polska 


stopa procentowa 
PLNW6M 
(8 400 000,00) 


1 0 -161 -0,07 


IRS PLN 26.11.2023 (SW26112023N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja 


stopa procentowa 
PLNW6M 
(10 000 000,00) 


1 0 -159 -0,07 


IRS ZAR 03.01.2019 (SW11122028N001) Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja 


stopa procentowa 
ZARL3M 
(25 000 000,00) 


1 0 133 0,06 


Razem aktywny rynek regulowany 107 231 403 0,17 
Razem nienotowane na rynku aktywnym 20 0 -143 -0,06 
Razem 127 231 260 0,11 
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TABELE DODATKOWE 


 


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 


Forward USD PLN 04.01.2019  -1 0,00 
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BILANS FUNDUSZU 


 31.12.2018 31.12.2017 


I. Aktywa 232 267 248 035 
1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 23 444 17 946 
2. Należności 14 641 111 770 
3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 46 097 0 
4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 563 107 395 
- dłużne papiery wartościowe 140 160 107 395 
5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 522 10 924 
- dłużne papiery wartościowe 7 051 7 308 
6. Nieruchomości 0 0 
7. Pozostałe aktywa 0 0 
II. Zobowiązania 18 025 12 695 
III. Aktywa netto (I-II) 214 242 235 340 
IV. Kapitał funduszu 202 052 223 164 
1. Kapitał wpłacony 340 860 291 527 
2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -138 808 -68 363 
V. Dochody zatrzymane 12 433 14 571 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 327 -1 682 
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 12 106 16 253 
VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -243 -2 395 
VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 214 242 235 340 
 


Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 1 881 197 2 069 017 
Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 113,74 
 


Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 1 881 197 2 069 017 
Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 113,74 
 


Liczba certyfikatów inwestycyjnych serii A/B/D/J/K/L/Ł/M/O/P/S/T/U wynosi : 1 881 197 2 069 017,00 


 


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


Dane wyrażone w tys. zł z wyjątkiem liczby Certyfikatów Inwestycyjnych oraz Wartości Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU  


 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


I. Przychody z lokat 8 007 5 313 
1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 
2. Przychody odsetkowe 6 654 5 313 
3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 
4. Dodatnie saldo różnic kursowych 1 312 0 
5. Pozostałe 41 0 
II. Koszty funduszu 5 280 5 962 
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4 917 4 191 
2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 
3. Opłaty dla depozytariusza 103 101 
4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 
5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 
6. Usługi w zakresie rachunkowości 14 15 
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 20 39 
11. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 
12. Ujemne saldo różnic kursowych 0 1 410 
13. Pozostałe 226 206 
III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 
IV. Koszty funduszu netto (II-III) 5 280 5 962 
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 2 727 -649 
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 713 5 019 
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 865 11 138 
- z tytułu różnic kursowych -4 811 -2 748 
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2 152 -6 119 
- z tytułu różnic kursowych 8 605 -8 815 
VII. Wynik z operacji 14 4 370 
 


Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny (w złotych) 0,01 2,11 
Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny (w złotych) 0,01 2,11 
 


 
 


Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
sprawozdania finansowego. 


Dane zostały wyrażone w tys. zł za wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na Certyfikat Inwestycyjny wyrażonego w zł. 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU 


 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


I. Zmiana wartości aktywów netto  0 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 235 340 69 463 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 14 4 370 
a) przychody z lokat netto 2 727 -649 
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 865 11 138 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 152 -6 119 
3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 14 4 370 
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: -21 112 161 507 
a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu wydanych certyfikatów inwestycyjnych) 49 333 201 230 
b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu wykupionych certyfikatów inwestycyjnych) 70 445 39 723 
6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -21 098 165 877 
7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 214 242 235 340 
8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 235 446 137 174 


II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych   


1. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym   
a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 433 613 1 789 163 
b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 621 433 351 856 
c) saldo zmian -187 820 1 437 307 


2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku działalności funduszu, w tym:   
a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 3 127 463 2 693 850 
b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 1 246 266 624 833 
c) saldo zmian 1 881 197 2 069 017 
3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 1 881 197 2 069 017 


III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny   
1. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 113,74 109,96 
2. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec bieżącego okresu sprawozdawczego 113,89 113,74 
3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 0,13 3,44 
4. Minimalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 112,42 109,95 
- data wyceny 2018-05-30 2017-01-31 
5. Maksymalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 113,96 114,34 
- data wyceny 2018-04-16 2017-09-29 
6. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny według ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 113,84 113,74 
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29 
7. Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 113,74 
IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 2,24 4,87 
1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 2,09 3,06 
2. Procentowy udział wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0,00 0,00 
3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,04 0,07 
4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 
5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,01 0,01 
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6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 
 


Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje) 


Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
sprawozdania finansowego. 


Dane wyrażone w tys. zł z wyjątkiem liczby Certyfikatów Inwestycyjnych oraz Wartości Aktywów Netto na Certyfikat Inwestycyjny. 
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RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH FUNDUSZU  


Opis 


01.01.2018 01.01.2017 


31.12.2018 31.12.2017 


(w tys. zł) (w tys. zł) 


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej 18 725   -164 267   


I. Wpływy 12 357 114   7 278 992   


1. Z tytułu posiadanych lokat 4 290   8 552   


2. Z tytułu zbycia składników lokat 12 298 699    7 210 664    


3. Pozostałe 54 125    59 776    


II. Wydatki 12 338 389   7 443 259   


1. Z tytułu posiadanych lokat_ 2 680   1 531   


2. Z tytułu nabycia składników lokat 12 275 869    7 378 579    


3. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 5 148   3 745   


4. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących 
dystrybucję 


0   2 755   


5. Z tytułu opłat dla depozytariusza 95   124   


6. Z tytułu opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0   0   


7. Z tytułu opłat za zezwolenia oraz opłat rejestracyjnych 0   0   


8. Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 11   15   


9. Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0   0   


10. Z tytułu usług prawnych 0   0   


11. Z tytułu posiadania nieruchomości 0   0   


12. Pozostałe 54 586   56 510   


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej -13 143   162 916   


I. Wpływy 50 120   193 569   


1. Z tytułu wydania certyfikatów inwestycyjnych 50 103   193 403   


2. Z tytułu zaciągniętych kredytów 0   0   


3. Z tytułu zaciągniętych pożyczek 0   0   


4. Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek 0   0   


5. Odsetki 17   166   


6. Pozostałe 0   0   


II. Wydatki 63 263   30 653   


1. Z tytułu wykupienia certyfikatów inwestycyjnych 63 243   30 572   


2. Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów 0   0   


3. Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek 0   0   


4. Z tytułu wyemitowanych obligacji 0   0   


5. Z tytułu wypłaty przychodów 0   0   


6. Z tytułu udzielonych pożyczek 0   0   


7. Odsetki 20   81   


8. Pozostałe 0   0   


C. Skutki zmian kursów wymiany środków pieniężnych i 
ekwiwalentów środków pieniężnych 


-84   -20   


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+/-B) 5 582   -1 349   


E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na 
początek okresu sprawozdawczego 


17 946   19 315   


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec 
okresu sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 


23 444   17 946   


 


Rachunek przepływów pieniężnych należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową  które stanowią integralną część 
sprawozdania finansowego. 
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NOTY OBJAŚNIAJĄCE 


NOTA 1 POLITYKA RACHUNKOWOŚCI FUNDUSZU 


1. Opis przyjętych zasad rachunkowości 


Zasady rachunkowości Funduszu regulują następujące przepisy prawne: 


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


Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 
2018 r. poz. 1355 z późn. zm.)  zwana dalej „Ustawą”  


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


a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym 
Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje:  


• wprowadzenie do sprawozdania finansowego   


• zestawienie lokat   


• bilans  


• rachunek wyniku z operacji  


• zestawienie zmian w aktywach netto  


• rachunek przepływów pieniężnych oraz 


• noty objaśniające i informację dodatkową.  


Sprawozdanie finansowe sporządzone zostało w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane zostały w tysiącach złotych 
za wyjątkiem wartości certyfikatu inwestycyjnego oraz wyniku z operacji przypadającego na certyfikat inwestycyjny  które 
zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza  a także liczby certyfikatów inwestycyjnych  która została 
zaprezentowana bez miejsc po przecinku. Jeżeli charakter i istotność danej pozycji wymagała innej dokładności  ten fakt został 
odnotowany odpowiednio w notach objaśniających albo informacji dodatkowej. 


W sprawozdaniu finansowym zostały zaprezentowane dane za bieżący rok obrotowy oraz dane porównywalne za poprzedni rok 
obrotowy. 


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. 


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


Składniki lokat Funduszu 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. 


Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub wykupienia 
certyfikatów inwestycyjnych  przy zastosowaniu wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny  wyznaczonej zgodnie z 
zasadą opisaną poniżej. 


Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 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. 
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c) metody wyceny aktywów  z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat  oraz zobowiązań 
Funduszu  aktywów netto i wyniku z operacji 
Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Funduszu odbywają się w każdym Dniu Wyceny oraz na dzień sporządzenia 
sprawozdania finansowego według zasad wynikających z przepisów Ustawy o rachunkowości oraz Rozporządzenia. Wartość 
aktywów netto Funduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów Funduszu o jego zobowiązania. 


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


Wartość Certyfikatu jest równa Wartości Aktywów Netto Funduszu w Dniu Wyceny  podzielonej przez liczbę wszystkich 
Certyfikatów zapisanych w Ewidencji. 


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


Z zastrzeżeniem wyjątków przewidzianych w Statucie Funduszu aktywa Funduszu wycenia się  a zobowiązania Funduszu 
związane z dokonywaniem transakcji ustala się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. 


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


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


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


3) jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według ostatniego dostępnego 
w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia  ustalonego na Aktywnym Rynku  określonego według stanu z 
godziny 23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny  a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej  ustalonej przez rynek 
wartości stanowiącej jego odpowiednik  skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej 
wartości godziwej  w oparciu o zapisy pkt. 4; 


4) Korekty  o których mowa w pkt. 3) i 4) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji  w tym w 
szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 


• cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję  


• ostatni dostępny kurs fixing  ustalony przez podmiot prowadzący rynek  


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


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


• średnią arytmetyczna z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży  


• cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania  


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


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


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


• wartość odzwierciedlającą rozrachunki z drugą stroną transakcji. 


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


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


Wartość składników lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób:  
 
1) dłużnych papierów wartościowych i depozytów – w skorygowanej cenie nabycia  oszacowanej przy zastosowaniu 


efektywnej stopy procentowej  przy czym skutek wyceny tych składników lokat zalicza się do przychodów odsetkowych albo 
kosztów odsetkowych Funduszu; 


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


3) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 


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


5) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  


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


b) w przypadku  gdy wbudowany instrument pochodny nie jest ściśle powiązany z wycenianym papierem dłużnym  
wartość tego papieru stanowi suma wartości dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanego instrumentu 
pochodnego) wyznaczonej przy uwzględnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartości wbudowanego 
instrumentu pochodnego wyznaczonej w oparciu o zasady wyceny dla poszczególnych instrumentów pochodnych; 


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


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


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


9) składników lokat innych niż określone w pkt. 1–8 – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  


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


W przypadku przeszacowania składnika lokat dotychczas wycenianego w wartości godziwej  do wysokości skorygowanej ceny 
nabycia – wartość godziwa wynikająca z ksiąg rachunkowych stanowi  na dzień przeszacowania  nowo ustaloną skorygowaną 
cenę nabycia. 
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Należności z tytułu udzielonej pożyczki papierów wartościowych  wycenia się według zasad przyjętych dla tych papierów 
wartościowych. 


Zobowiązania z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych ustala się według zasad przyjętych dla tych papierów 
wartościowych. 


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


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


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


2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości  w tym:  


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


b) zmiany metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego  
W okresie sprawozdawczym nie dokonano zmian wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego Funduszu. 
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NOTA 2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU 


 31.12.2018 31.12.2017 


Z tytułu zbytych lokat 0 104 965 
Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 
Z tytułu wydanych certyfikatów inwestycyjnych 0 0 
Z tytułu dywidendy 0 0 
Z tytułu odsetek 0 0 
Z tytułu posiadanych nieruchomości  w tym czynszów 0 0 
Z tytułu udzielonych pożyczek  w podziale na podmioty udzielające pożyczek 0 0 
Pozostałe, w tym:  14 641 6 805 
    należności z tytułu przekazanych przez Fundusz zabezpieczeń 14 633 6 805 
Razem 14 641 111 770 
 


NOTA 3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU 


 31.12.2018 31.12.2017 


Z tytułu nabytych aktywów 0 0 
Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 
Z tytułu instrumentów pochodnych 614 2 004 
Z tytułu wpłat na certyfikaty inwestycyjne 0 0 
Z tytułu wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 16 967 9 151 
Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 
Z tytułu wypłaty przychodów funduszu 0 0 
Z tytułu wyemitowanych obligacji 0 0 
Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 
Z tytułu gwarancji lub poręczeń 0 0 
Z tytułu rezerw 23 30 
Pozostałe zobowiązania, w tym:  421 1 510 
   zobowiązania z tytułu otrzymanych przez Fundusz zabezpieczeń 30 888 


Razem 18 025 12 695 
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NOTA 4 ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 


 


I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 


31.12.2018 31.12.2017 


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:   23 444  17 946 


Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) PLN 4 423 4 423 13 851 13 851 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) CZK 0 0 19 786 3 229 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) EUR 4 000 17 199 0 0 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) HUF 0 0 8 640 116 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) JPY 2 0 0 0 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) MXN 712 136 254 45 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) RON 13 13 0 0 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) USD 427 1 604 10 35 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ILS 0 0 667 670 
Deutsche Bank Polska S.A. (Depozytariusz) ZAR 265 69 0 0 
 


II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ Waluta 


01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 


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:   20 695  18 296 


 


Średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań Funduszu na rachunkach podstawowych na pierwszy i ostatni dzień bieżącego okresu sprawozdawczego.
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NOTA 5 RYZYKA 


 


Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów  wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 
finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. 


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.  


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. 


 


     


 


31.12.2018 31.12.2017 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym ze 
stopy procentowej: 193 485 83,31% 109 143 44,00% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 46 097 19,85% 0 0,00% 
2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 160 60,34% 107 395 43,29% 
- dłużne instrumenty 140 160 60,34% 107 395 43,29% 
3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 228 3,12% 1 748 0,71% 
- dłużne instrumenty 7 051 3,04% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 320 0,14% 1 687 0,68% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odsprzedaży 0 0,00% 0 0,00% 
2. Instrumenty pochodne 320 0,14% 1 687 0,68% 
3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00% 
III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 7 228 3,12% 1 748 0,71% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0,00% 0 0,00% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 228 3,12% 1 748 0,71% 
- dłużne instrumenty 7 051 3,04% 0 0,00% 
IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 320 0,14% 1 687 0,68% 


1. Instrumenty pochodne 320 0,14% 1 687 0,68% 
2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 0 0,00% 
 


 


Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego 
zdolności kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania  w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów 
wartościowych  otwartych transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do 
odkupu. Ryzyko kredytowe obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. 
Koncentracja ryzyka kredytowego została zaprezentowana  jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem 
kredytowym wyemitowanych przez jeden podmiot  których udział w aktywach Funduszu przekroczył 5%. 
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31.12.2018 31.12.2017 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 
dodatkowych zabezpieczeń): 231 864 99,83% 248 035 99,99% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 23 444 10,10% 17 946 7,24% 
Należności 14 641 6,30% 111 770 45,06% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 46 097 19,85% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 160 60,34% 107 395 43,29% 
- dłużne instrumenty 140 160 60,34% 107 395 43,29% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 522 3,24% 10 924 4,40% 
- dłużne instrumenty 7 051 3,04% 7 308 2,95% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat:     


Skarb Państwa Republiki Greckiej 51 935 22,35% 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 51 935 22,35% 0 0,00% 
Skarb Państwa Republiki Chorwacji 18 587 8,01% 6 101 2,46% 
Dłużne papiery wartościowe 18 587 8,01% 6 101 2,46% 
Skarb Państwa Rumunii 18 334 7,89% 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 18 334 7,89% 0 0,00% 
Skarb Państwa Republiki Albanii 15 484 6,67% 0 0,00% 
Dłużne papiery wartościowe 15 484 6,67% 0 0,00% 
Skarb Państwa Republiki Argentyńskiej 10 749 4,63% 13 822 5,57% 
Dłużne papiery wartościowe 10 749 4,63% 13 822 5,57% 
Skarb Państwa Republiki Indonezji 3 828 1,65% 23 616 9,52% 
Dłużne papiery wartościowe 3 828 1,65% 23 616 9,52% 
 


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%. 


  


 


31.12.2018 31.12.2017 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wartość na 
dzień bilansowy 


w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 174 457 75,12% 129 125 52,05% 
Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 19 021 8,19% 4 095 1,65% 
Należności 14 401 6,20% 6 711 2,71% 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00% 
Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 563 60,52% 107 395 43,29% 
- dłużne instrumenty 140 160 60,34% 107 395 43,29% 
Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 471 0,21% 10 924 4,40% 
- dłużne instrumenty 0 0,00% 0 0,00% 
Nieruchomości 0 0,00% 0 0,00% 
Pozostałe 0 0,00% 0 0,00% 
II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym: 294 0,13% 2 004 0,81% 
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Ryzyko walutowe w poszczególnych kategoriach lokat 
31.12.2018 31.12.2017   


Udział w 
aktywach 
ogółem 


Udział w 
aktywach 
ogółem   


Dłużne papiery wartościowe     


EUR 34 18% 8 12%   


USD 20 36% 26 44%   


CHF 3 06% -   


RON 2 74% -   
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NOTA 6 INSTRUMENTY POCHODNE 


 


Dane na dzień 31 grudnia 2018 r. 


         


 


Typ zajętej pozycji 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 Forward ograniczenie ryzyka walutowego -1 200 USD 751 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka Forward sprawne zarządzanie portfelem -24 44 000 CZK 7 339 PLN 2019-01-23 
Pozycja krótka FX swap sprawne zarządzanie portfelem 75 4 000 EUR 17 197 PLN 2019-01-02 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 45 13 664 USD 51 417 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -22 918 USD 3 428 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -27 6 960 RON 6 396 PLN 2019-01-04 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 25 943 USD 3 569 PLN 2019-01-07 
Pozycja krótka FX swap sprawne zarządzanie portfelem 114 1 366 EUR 175 392 JPY 2019-01-09 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -19 31 455 JPY 1 055 PLN 2019-01-10 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -150 11 754 EUR 50 423 PLN 2019-01-11 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -2 1 682 EUR 7 235 PLN 2019-01-14 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -6 181 173 HUF 2 424 PLN 2019-01-29 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 3 103 648 HUF 1 393 PLN 2019-01-29 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 31 1 861 CHF 7 160 PLN 2019-02-21 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -17 2 190 EUR 9 488 PLN 2019-06-07 
Pozycja krótka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -26 3 186 EUR 13 800 PLN 2019-06-07 
 


W przypadku pozycji krótkiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności funduszu. W przypadku pozycji długiej, podstawą przyszłych płatności jest wartość przyszłych płatności 
kontrahenta.  
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Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 


pozycji (w tys. zł) 
Terminy i warunki 


przyszłych strumieni 
pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 


przyszłych płatności 
(w tys. zł) 


Data zapadalności 
  


Pozycja krótka COJ9 sprawne zarządzanie portfelem 109 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez ICE 


Futures Europe 
Commodities 


Nie dotyczy 2019-02-28 


  


Pozycja krótka UBH9 sprawne zarządzanie portfelem -142 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 


Exchange 
Nie dotyczy 2019-03-07 


  


Pozycja długa UBH9 sprawne zarządzanie portfelem 305 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 


Exchange 
Nie dotyczy 2019-03-07 


  


Pozycja długa RXH9 sprawne zarządzanie portfelem 65 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 


Exchange 
Nie dotyczy 2019-03-07 


  


Pozycja krótka RXH9 sprawne zarządzanie portfelem -82 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 


Exchange 
Nie dotyczy 2019-03-07 


  


Pozycja długa TYH9 sprawne zarządzanie portfelem 1 182 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez 


Chicago Board of Trade 
Nie dotyczy 2019-03-20 


  


Pozycja krótka TYH9 sprawne zarządzanie portfelem -1 317 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez 


Chicago Board of Trade 
Nie dotyczy 2019-03-20 


  


Pozycja długa WNH9 sprawne zarządzanie portfelem 41 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez 


Chicago Board of Trade 
Nie dotyczy 2019-03-20 


  


Pozycja długa FVH9 sprawne zarządzanie portfelem 46 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez 


Chicago Board of Trade 
Nie dotyczy 2019-03-29 


  


Pozycja krótka FVH9 sprawne zarządzanie portfelem -52 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez 


Chicago Board of Trade 
Nie dotyczy 2019-03-29 
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Pozycja długa EDZ9 sprawne zarządzanie portfelem 1 178 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 


podawanego przez 
Chicago Mercantile 


Exchange 


Nie dotyczy 2019-12-18 


  


Pozycja krótka EDZ9 sprawne zarządzanie portfelem -7 650 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 


podawanego przez 
Chicago Mercantile 


Exchange 


Nie dotyczy 2019-12-18 


  


Pozycja krótka ERZ0 sprawne zarządzanie portfelem -291 
Codziennie na podstawie 


kursu rozliczeniowego 
podawanego przez ICE 


Futures Europe Financials 
Nie dotyczy 2020-12-14 


  


Pozycja długa IRS ZAR 03.01.2019 sprawne zarządzanie portfelem 133 
Płatności kwartalne wg 
stopy ZARL3M Płatności 


kwartalne wg stopy 8 48% 
25 000 2019-01-03 


  


Pozycja długa IRS ILS 23.11.2021 sprawne zarządzanie portfelem 45 
Płatności kwartalne wg 
stopy ILSL3M Płatności 


roczne wg stopy 1 445% 
60 000 2021-11-23 


  


Pozycja długa IRS PLN 20.11.2023 sprawne zarządzanie portfelem -161 
Płatności roczne wg stopy 


2 5125% Płatności 
półroczne wg stopy 


PLNW6M 
8 400 2023-11-20 


  


Pozycja długa IRS PLN 26.11.2023 sprawne zarządzanie portfelem -159 
Płatności roczne wg stopy 


2 445% Płatności 
półroczne wg stopy 


PLNW6M 
10 000 2023-11-26 


  


 


 


Typ zajętej pozycji Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji Wartość otwartej 


pozycji (w tys. zł) 
Terminy i warunki 


przyszłych strumieni 
pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 


przyszłych płatności 
(w tys. zł) 


Data wygaśnięcia 
  


Pozycja długa OPCJA sprawne zarządzanie portfelem 172 Nie dotyczy Nie dotyczy 2019-03-15   
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Dane na dzień 31 grudnia 2017 r. 


 


T yp zajętej 
pozycji


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego


Cel otwarcia 
pozycji


Wartość 
otwartej 
pozycji


Wartość i terminy przyszłych strumieni 
pieniężnych


Waluta 
podstawy 


przyszłych 
płatności


Podstawa  
przyszłych 


płatności w tys.


T ermin 
zapadalności 


(wygaśnięcia) 
instrumentu 
pochodnego


T ermin wykonania 
instrumentu 
pochodnego


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  USD


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


177
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-03-28 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


USD -900 2018-03-28 2018-03-28


Długa
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  USD


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


75
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-01-11 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


USD 579 2018-01-11 2018-01-11


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  ZA R


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


-317
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-01-11 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


ZA R -13 891 2018-01-11 2018-01-11


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  HUF


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


12
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-02-26 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


HUF -448 924 2018-02-26 2018-02-26


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  EUR


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


166
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-01-16 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


EUR -3 500 2018-01-16 2018-01-16


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  EUR


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


95
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-01-09 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


EUR -1 858 2018-01-09 2018-01-09


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  USD


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


1 220
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-01-05 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


USD -19 779 2018-01-05 2018-01-05


Krótka
Kontrakt terminowy  
na kurs waluty  USD


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


123
Instrument generuje przepły w y  pieniężne w  dniu  


2018-01-05 oparte na kursie waluty  uzgodniony m z 
kontrahentem.


USD -2 000 2018-01-05 2018-01-05


Długa
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


-249


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


BRL 13 534 2018-01-02 2018-01-02


Długa
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


-396


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


BRL 21 834 2018-01-02 2018-01-02


Długa
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


-376


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


BRL 6 284 2019-01-02 2019-01-02
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Krótka
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


1 203


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


BRL 14 029 2020-01-02 2020-01-02


Krótka
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


O graniczenie ry zy ka 
inwesty cy jnego


429


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


BRL 5 212 2020-01-02 2020-01-02


Długa
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


42


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


HUF 9 500 000 2019-11-24 2019-11-24


Krótka
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


74


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


HUF 9 500 000 2022-11-24 2022-11-24


Krótka
Kontrakt terminowy  
na stopę procentową


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


-666


Instrument generuje przepły wy  pieniężne z 
częstotliwością określoną w  umow ie z kontrahentem, 


oparte na stawce z ry nku między bankowego i 
uzgodnionego z kontrahentem oprocentowania.


MXN 239 000 2018-08-08 2018-08-08


Krótka
Kontrakt terminowy  
na EURO -BTP 10YR 


6%


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


46


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


EUR


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-03-08 2018-03-08


Krótka
Kontrakt terminowy  
na Euro$  3Mo TD


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


206


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


USD


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-12-17 2018-12-17


Krótka
Kontrakt terminowy  
na Euro$  3Mo TD


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


52


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


USD


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2019-12-16 2019-12-16
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Długa
Kontrakt terminowy  


na C O FFEE lbs


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


84


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


USD


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-03-19 2018-03-19


Krótka
Kontrakt terminowy  


na EURO BUND 
10YR 6%


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


356


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


EUR


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-03-08 2018-03-08


Krótka
Kontrakt terminowy  
na EURO  30YR 4%


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


33


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


EUR


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-03-08 2018-03-08


Krótka
Kontrakt terminowy  


na US 10YR 6%


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


177


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


USD


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-03-20 2018-03-20


Krótka
Kontrakt terminowy  


na US 30YR 6%


Sprawne 
zarządzanie 
portfelem


-22


W każdy m dniu sesy jny m ustalana jest bieżąca 
wartość depozy tu zabezpieczającego na podstaw ie 


ceny  rozliczeniowej obow iązującej w  ty m dniu. 
Zy ski i straty  rozliczane są w  ramach sy stemu 


uzupełniania depozy tów  zabezpieczający ch, zgodnie 
z regulacjami izb rozliczający ch transakcje na danym 


ry nku akty wny m.


USD


Zy ski i straty  są 
rozliczane w  
każdy m dniu 


w y ceny  w  ramach 
sy stemu 


uzupełniania 
depozy tów  


zabezpieczający ch.


2018-03-20 2018-03-20
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NOTA 7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU  


 31.12.2018 31.12.2017 


I. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu  w tym: 46 097 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 
3. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na fundusz praw własności i nie następuje 
przeniesienie ryzyk. 


46 097 0 


II. Transakcje przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu  w tym: 0 0 
1. Transakcje  w wyniku których następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk 0 0 
2. Transakcje  w wyniku których nie następuje przeniesienie na drugą stronę praw własności i ryzyk 0 0 
3. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na fundusz praw własności i nie następuje 
przeniesienie ryzyk. 


0 0 


III. Należności z tytułu papierów wartościowych pożyczonych od funduszu w trybie 
przepisów rozporządzenia o pożyczkach papierów wartościowych 0 0 


IV. Zobowiązania z tytułu papierów wartościowych pożyczonych przez fundusz w trybie 
przepisów rozporządzenia o pożyczkach papierów wartościowych 0 0 


 


NOTA 8 KREDYTY I POŻYCZKI 


Nie dotyczy. 


 


NOTA 9 WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE  


 


I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 


Pozycja bilansowa 
31.12.2018 31.12.2017 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej 
walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  140 563  107 395 


CHF 1 866 7 122 0 0 
EUR 18 463 79 393 4 829 20 140 
HUF 0 0 460 109 6 188 
MXN 0 0 16 097 2 846 
PEN 0 0 8 929 8 322 
RON 6 890 6 359 0 0 
USD 12 684 47 689 18 834 65 566 
ZAR 0 0 15 300 4 333 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  7 522  10 924 


PLN 7 051 7 051 0 0 
ARS 0 0 37 944 7 308 
BRL 0 0 1 553 1 632 
CHF 8 30 0 0 
EUR 44 189 63 261 
HUF 224 3 9 517 128 
ILS 45 45 0 0 
USD 19 71 458 1 595 
ZAR 509 133 0 0 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  23 444  17 946 


PLN 4 423 4 423 13 851 13 851 
EUR 4 000 17 199 0 0 
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MXN 710 136 254 45 
RON 13 13 0 0 


USD 427 1 604 10 35 
CZK 0 0 19 786 3 229 
HUF 0 0 8 640 116 
ILS 0 0 667 670 
ZAR 264 69 0 0 


Należności  14 641  111 770 


PLN 240 240 105 059 105 059 
EUR 1 715 7 374 566 2 363 
USD 1 869 7 027 1 249 4 348 
Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do 
odkupu  46 097  0 


PLN 46 097 46 097 0 0 


Zobowiązania  18 025  12 695 


PLN 17 731 17 731 10 691 10 691 
CZK 143 24 0 0 
EUR 45 195 0 0 
HUF 448 6 0 0 
JPY 557 19 0 0 
BRL 0 0 971 1 021 
MXN 0 0 3 767 666 
RON 29 27 0 0 
ZAR 0 0 1 119 317 
USD 6 23 0 0 
 


II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU 
 


1. DODATNIE RÓŻNICE KURSOWE 


Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Dłużne papiery wartościowe 0 8 605 0 0 
Instrumenty pochodne 0 0 0 0 
 


2. UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE 


Składniki lokat 
01.01.2018 - 31.12.2018 01.01.2017 - 31.12.2017 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 
Dłużne papiery wartościowe -4 811 0 -2 710 -8 815 
Instrumenty pochodne 0 0 -38 0 
 


III. ŚREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP  Z DNIA SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA 
FINANSOWEGO 


31.12.2018    


Kurs w stosunku do zł Waluta    


0 0982 ARS    


3 8166 CHF    


0 1673 CZK    
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4 3000 EUR    


1 3394 HUF    


1 0008 ILS    


3 4124 JPY    


0 1915 MXN    


0 9229 RON    


3 7597 USD    


0 2614 ZAR    


 


Aktywa wyceniane w walutach innych niż PLN, na dzień bilansowy zostały przeliczone na PLN z zastosowaniem kursu średniego 
ogłoszonego przez NBP dnia 31 grudnia 2018 roku 


 


NOTA 10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA  


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


   


 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  w tym: 291 -584 
- dłużne papiery wartościowe -6 343 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  w tym: -5 156 11 722 
- dłużne papiery wartościowe -1 545 0 
RAZEM -4 865 11 138 
 


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


   


 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  w tym: 3 362 -6 027 
- dłużne papiery wartościowe 1 653 0 
2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  w tym: -1 210 -92 
- dłużne papiery wartościowe 544 0 
RAZEM 2 152 -6 119 
 


 


Wypłacone dochody Funduszu 


Statut Funduszu nie przewiduje wypłaty dochodów przez Fundusz. 


 


Wypłacone przychody ze zbycia lokat Funduszu aktywów niepublicznych 


Statut Funduszu nie przewiduje wypłaty przychodów ze zbycia lokat. 
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NOTA 11 KOSZTY FUNDUSZU 


Koszty pokrywane przez Towarzystwo 


W okresie sprawozdawczym Towarzystwo nie pokrywało kosztów Funduszu. 


 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 


   


WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 01.01.2018 - 
31.12.2018 


01.01.2017 - 
31.12.2017 


1. Część stała wynagrodzenia 4 917 4 162 
2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 29 
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INFORMACJA DODATKOWA 


1. Informacje o znaczących zdarzeniach  dotyczących lat ubiegłych  ujętych w sprawozdaniu finansowym za 
bieżący okres sprawozdawczy 


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych  które wymagałyby ujęcia w sprawozdaniu finansowym za 
bieżący okres sprawozdawczy. 


2. Informacje o znaczących zdarzeniach  jakie nastąpiły po dniu bilansowym  a nieuwzględnionych 
w sprawozdaniu finansowym  


Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w sprawozdaniu finansowym. 


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
finansowymi 


W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 30 czerwca 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji płatności 
odsetkowych od transakcji terminowych na stopę procentową. Poprzednio w Rachunku Wyników płatności odsetkowe 
ujmowane były odpowiednio w Przychodach odsetkowych oraz Pozostałych kosztach. Obecnie ujmowane są w 
Zrealizowanym zysku (stracie) ze zbycia lokat. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane zostało przekształcenie 
danych porównawczych, zgodnie z poniższymi szczegółami: 


Nazwa pozycji w Bilansie 
Dane zmienione               


za okres 


Dane 
opublikowane              


za okres 


od: 01.01.2017 01.01.2017 


do: 31.12.2017 31.12.2017 


Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -1 682 -2 400 


Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 253 16 971 


 


 


Nazwa pozycji w Rachunku wyników 
Dane zmienione           


za okres 


Dane 
opublikowane za 


okres 


Dane zmienione              
za okres 


Dane 
opublikowane              


za okres 


od: 01.01.2017 01.01.2017 01.01.2017 01.01.2017 


do: 31.12.2017 31.12.2017 30.06.2017 30.06.2017 


I. Przychody z lokat 5 313 5 313 2 220 2 002 


Przychody odsetkowe 5 313 5 313 2 220 2 002 


II. Koszty funduszu 5 962 6 680 2 897 2 897 


Pozostałe 206 924 101 101 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 019 5 737 4 216 4 434 


Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytułu 
różnic kursowych 


11 138 11 856 9 593 9 811 


 


 


W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji przekazanych 
przez Fundusz zabezpieczeń pieniężnych. W poprzednich okresach sprawozdawczych przekazane przez Fundusz 
zabezpieczenia pieniężne wykazywane były w Bilansie w pozycji „Środki pieniężne i ich ekwiwalenty”. Od bieżącego 
okresu sprawozdawczego wykazywane są w pozycji „Należności”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych  zgodnie z poniższymi szczegółami: 
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Nazwa pozycji w Bilansie 
Dane zmienione  Dane opublikowane  


na dzień na dzień 


  31.12.2017 31.12.2017 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 17 946 24 751 


2. Należności 111 770 104 965 


 


W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. zmianie uległ sposób prezentacji wyniku 
niezrealizowanego oraz wyniku zrealizowanego z tytułu realizacji transakcji terminowych wymiany walut. W poprzednich 
okresach sprawozdawczych wycena transakcji terminowych wymiany walut wykazywana była w Rachunku Wyniku w 
pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego 
okresu sprawozdawczego wykazywana jest w pozycji „Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 
lokat”. Odpowiednio wynik z realizacji transakcji terminowych wymiany walut wykazywany był w Rachunku Wyniku w 
pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z tytułu różnic kursowych”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego 
wynik wykazywany jest w pozycji „Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu 
dokonane zostało przekształcenie danych porównawczych  zgodnie z poniższymi szczegółami: 


Nazwa pozycji w Rachunku wyników 
Dane zmienione  Dane opublikowane  


za okres za okres 


od: 01.01.2017 01.01.2017 


do: 31.12.2017 31.12.2017 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat z 
tytułu różnic kursowych 


-2 748 7 740 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku 
(straty) z wyceny lokat z tytułu różnic 
kursowych 


-8 815 -7 860 


 


W sprawozdaniu sporządzonym na dzień bilansowy 31 grudnia 2018 r. w Rachunku Przepływów Pieniężnych zmianie 
uległ sposób prezentacji przepływów z tytułu przekazanych i otrzymanych przez fundusz zabezpieczeń pieniężnych. W 
poprzednich okresach sprawozdawczych wartość przekazywanych przez Fundusz zabezpieczeń pieniężnych wykazywana 
była w pozycji „Wydatki z tytułu nabycia składników lokat”. Od bieżącego okresu sprawozdawczego przekazywane przez 
Fundusz zabezpieczenia pieniężne wykazane zostały w przepływach środków pieniężnych z działalności operacyjnej jako 
„Wydatki Pozostałe”. Analogicznie w poprzednich okresach sprawozdawczych wartość otrzymanych przez Fundusz 
zabezpieczeń pieniężnych wykazywana była w pozycji „Wpływy z tytułu zbycia składników lokat”. Od bieżącego okresu 
sprawozdawczego otrzymane przez Fundusz zabezpieczenia pieniężne wykazane zostały w przepływach środków 
pieniężnych z działalności operacyjnej jako „Wpływy Pozostałe”. W sprawozdaniu finansowym Funduszu dokonane 
zostało przekształcenie danych porównawczych  zgodnie z poniższymi szczegółami: 


 


Nazwa pozycji w Rachunku 
przepływów 


Dane zmienione Dane opublikowane 


za okres za okres 


od: 01.01.2017 01.01.2017 


do: 31.12.2017 31.12.2017 


A. Przepływy środków pieniężnych z 
działalności operacyjnej 


-164 267   -169 270   


I. Wpływy 7 278 992   7 273 136   


1. Z tytułu posiadanych lokat 8 552   29 688   


2. Z tytułu zbycia składników lokat 7 210 664    7 243 448    


3. Pozostałe 59 776    0    


II. Wydatki 7 443 259   7 442 406   
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4. 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 certyfikat inwestycyjny   


• zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikatów inwestycyjnych lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu  


• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz. 


5. Niepewność  co do możliwości kontynuowania działalności 


Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania 
działalności przez Fundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 


6. 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. 


1. Z tytułu posiadanych lokat_ 1 531   22 796   


2. Z tytułu nabycia składników lokat 7 378 579    7 412 798    


12. Pozostałe 56 510   173   


C. Skutki zmian kursów wymiany 
środków pieniężnych i ekwiwalentów 
środków pieniężnych 


-20   -824   


D. Zmiana stanu środków pieniężnych 
netto (A+/-B) 


-1 349   -7 178   


E. Środki pieniężne i ekwiwalenty 
środków pieniężnych na początek 
okresu sprawozdawczego 


19 315   31 929   


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty 
środków pieniężnych na koniec okresu 
sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 


17 946   24 751   
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Szanowni Państwo, 


 


przedstawiamy Państwu, sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami, roczne sprawozdanie finansowe 


funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Akord (dalej: „PZU FIZ Akord” lub „Fundusz”) za okres  


od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 


W okresie objętym sprawozdaniem procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny PZU FIZ 


Akord wyniosła 0,13%. Na koniec okresu sprawozdawczego wartość certyfikatu inwestycyjnego wyniosła 113,89 zł, 


a wartość aktywów netto 214 242 tys. zł. 


Na arenie międzynarodowej uwagę inwestorów skupiała restrykcyjna polityka monetarna FED. Amerykański Bank 
Centralny podnosił stopy procentowe oraz ograniczał swój bilans powstrzymując się od reinwestycji zapadających 
obligacji. Prezydent Stanów Zjednoczonych również nie pozostawał bierny i zafundował światu wzrost 
protekcjonizmu głównie pod postacią konfliktu handlowego na linii USA – Chiny i wzrostu ceł handlowych. 
Wszystko to odbywało się przy spowalniającym, co prawda z bardzo wysokich poziomów, tempie wzrostu 
gospodarczego. Zamieszanie na scenie politycznej, niepewność i trudniejsze warunki finansowe przez większość 
roku nie przeszkadzały jednak amerykańskim giełdom w systematycznym wzroście cen i ustanawianiu kolejnych 
rekordów. Załamanie trendu przyszło we wrześniu, a jego kulminacja nastąpiła w ostatnim miesiącu minionego 
roku, kiedy to indeks S&P 500 stracił ok. 9,2 proc. Nie pozostało to bez echa na pozostałych rynkach akcji, które 
solidarnie przyłączyły się do wyprzedaży. Był to najgorszy grudzień od 1988 roku. 


W przypadku gospodarki Polski znaleźliśmy się niemal na drugim biegunie – PKB rósł w tempie najszybszym  
od 10 lat, a oczekiwane spowolnienie nie nadchodziło. Deficyt budżetowy notował nadwyżki prawie do końca roku, 
deficyt na rachunku obrotów bieżących był bardzo niski i bezpiecznie finansowany napływami środków unijnych,  
a inflacja pozostawała na niskich poziomach, komfortowych zarówno dla polityki monetarnej jak i fiskalnej. 
Prognozy najbliższe miesiące nie są jednak już tak optymistyczne – przewidywana dynamika PKB powinna spaść 
nieco poniżej 4%. Popyt wewnętrzny pozostanie jednak silny a konsumpcja pozostanie głównym źródłem wzrostu 
gospodarczego. Przy wysokim realnym wzroście dochodów i wciąż optymistycznych nastrojach Polaków, wydatki 
konsumpcyjne powinny nadal rosnąć w tempie ok. 4%.  


Polskie akcje, jako część globalnego rynku finansowego, powinny były podążać za trendami światowymi, ale tak się 
nie stało. W ubiegłym roku warszawskie indeksy konsekwentnie traciły na wartości. Najsłabiej w tym gronie 
zachowywał się sWIG80, który w ciągu 12 miesięcy stracił blisko 1/3 swojej wartości. W roku 2019 ze względu  
na umiarkowaną wycenę polskiej giełdy i utrzymujące się niedoważenie w portfelach inwestorów zagranicznych 
może się to okazać naszą siłą. Warunkiem będzie jednak utrzymanie się względnie wysokiego tempa wzrostu PKB 
oraz ograniczenie presji kosztowej, umożliwiające poprawę zysków spółek. 


W 2018 roku rentowności polskich obligacji spadły o ponad 40 punktów bazowych i był to kolejny bardzo dobry rok 
dla ich posiadaczy. To sukces, bo na większości rynków rozwijających się zbyt duże oczekiwania dalszych cięć stóp 
procentowych, zbyt wysoki optymizm uczestników rynku po bardzo wyjątkowym roku 2017 i powszechne 
oczekiwania słabnącego dolara zostały brutalnie zweryfikowane. W rezultacie obligacje rynków emerging markets 
zakończyły 2018 rok na minusie.  


Dominującym determinantem wycen polskich obligacji pozostaną nastroje na głównych rynkach bazowych. W tym 
kontekście obserwować będziemy skalę spowolnienia gospodarczego w USA oraz Europie oraz reakcje 
odpowiednich władz monetarnych na napływające dane. W roku 2018 w USA stopa podstawowa została 
podwyższona 4 krotnie, bilans banku centralnego zmniejszył się o 370 mld USD, indeksy giełdowe tąpnęły,  
a spready kredytowe rozszerzyły się. Zmiany te w istotny sposób powinny schładzać zarówno gospodarkę 
amerykańską jak i globalną w roku 2019. Ze statystyk wypadnie również reforma polityki podatkowej prezydenta 
Trumpa. Nie oczekujemy, że w takim środowisku Rezerwa Federalna podtrzyma tempo podwyższania stóp 
procentowych. Stopy procentowe w Polsce w roku 2019 pozostaną na niezmienionym poziomie. Wg naszych 
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prognoz inflacja nie przekroczy 2,5%. W rocznych dynamikach zmian cen zobaczymy efekty gwałtownego spadku 
cen ropy naftowej, nie zobaczymy za to podwyżek cen energii, których obawiali się analitycy rynkowi. Wzrost 
gospodarczy, pomimo spowolnienia do niecałych 4%, utrzyma się na poziomie nie zagrażającym realizacji 
zaplanowanego deficytu budżetowego. Taki zestaw danych powinien nadal wspierać rodzimy dług. 


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


Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i ich wyniki w 2019 r. zależeć będą przede wszystkim od: 


• sytuacji makroekonomicznej: przede wszystkim tempa wzrostu gospodarczego i zmian inflacji w kraju  
i w Europie, 


• działań banków centralnych (FED, ECB, Bank of Japan, People’s Bank of China) determinujących globalną 
podaż pieniądza i płynność na rynkach finansowych,  


• natężenia globalnego protekcjonizmu, w szczególności przebiegu konfliktu handlowego USA-Chiny, 
• koniunktury panującej na rynkach finansowych, 
• globalnej sytuacji geopolitycznej (wzrost sił populistycznych w Europie, Brexit, napięcia na Bliskim 


Wschodzie) i w kraju (podwójne wybory). 


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


Dziękujemy za zaufanie, jakim obdarzyli Państwo TFI PZU SA, dokonując inwestycji w PZU FIZ Akord. 


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


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


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


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


 


Z wyrazami szacunku, 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


Marcin Adamczyk Prezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


Marcin Wlazło Wiceprezes Zarządu 
 


………………………………………. 
(podpis ) 


 


Warszawa,  11 marca 2019 r. 
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Szanowni Państwo, 


 


Przekazuję na Państwa ręce raport roczny PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Akord (dalej „Fundusz”) 


za 2018 rok. 


Elementem składowym raportu jest między innymi sprawozdanie z działalności Funduszu w roku 2018 


oraz roczne sprawozdanie finansowe Funduszu za 2018 rok, w którym znajdziecie Państwo informacje o 


głównych składnikach lokat Funduszu.  


Stopa zwrotu Funduszu (rozumiana jako procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat 


inwestycyjny w okresie sprawozdawczym) liczona na podstawie cen certyfikatów publikowanych w 


dniach wyceny, zgodnie ze statutem Funduszu, wyniosła w 2018 roku 0,09%. Należy zwrócić uwagę, że 


poprzedni, 2018 rok, był niezwykle trudny dla większości strategii i funduszy inwestycyjnych. 


Zdecydowana większość klas aktywów na wszystkich rynkach na świecie notowała spadki. Według 


wyliczeń jednego z banków inwestycyjnych, uwzględniając 70 analizowanych klas instrumentów 


inwestycyjnych z różnych obszarów, aż 63 miało negatywne stopy zwrotu. Był to historycznie najgorszy 


pod tym względem rok od 117 lat!.  


Fundusz PZU FIZ Akord, swoim dodatnim wynikiem za 2018 rok udowodnił sprawność działania kontroli 


ryzyka oraz mechanizmów dążących do ochrony kapitału, co pozwoliło mu za 2018 rok zająć 3. miejsce 


wśród wszystkich polskich funduszy o charakterze absolutnej stopu zwrotu, dostępnych dla klienta 


detalicznego. Przejście przez 2018 rok „suchą nogą” powinno nam pozwolić lepiej wykorzystać okazje, 


które będą pojawiały się w 2019 roku. 


W 2018 roku Fundusz zgodnie z polityką inwestycyjną lokował aktywa na wielu klasach aktywów, 


stosując zarówno strategie typu long, jak i short.  


Aktywa Funduszu inwestowane były w płynne obligacje skarbowe emitowane przez rządy, w tym przede 


wszystkim krajów rozwijających się o dobrze rozpoznanym ryzyku, dające równocześnie atrakcyjną 


rentowność. Dobór obligacji odbywał się głównie w oparciu o analizę fundamentalną danego kraju oraz o 


prognozy zachowania rynku stóp procentowych. 


Jednocześnie aktywnie zarządzano ryzykiem stopy procentowej portfela Funduszu stosując pochodne 


instrumenty zabezpieczające. Stosowano także strategie na zmianę nachylenia krzywych stóp 


procentowych na rynku swap oraz zajmowano pozycje walutowe na parach różnych walut obcych lub 


także w stosunku do kursu PLN. Pozycje walutowe Funduszu były zabezpieczane w zależności od celów i 


potrzeb inwestycyjnych. 


Realizowane również były strategie „long-short” polegające na zakupie określonego papieru lub portfela 


papierów wartościowych, przy jednoczesnej sprzedaży innego papieru, portfela papierów wartościowych 


lub kontraktów terminowych, mające na celu wygenerowanie pozytywnej stopy zwrotu bez względu na 


sytuację na rynku. W szczególności dotyczyło to inwestycji w waluty. 


Możliwość osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w dużej mierze właściwym 


zarządzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczególności decyzji 


alokacyjnych. Proces inwestycyjny odbywa się w reżimie ścisłego przestrzegania ryzyka inwestycyjnego 


w celu ograniczania potencjalnych strat. Przyszła sytuacja finansowa Funduszu uzależniona jest w 


głównej mierze od wahań cen instrumentów finansowych, które mogą stanowić przedmiot lokat portfela 


zgodnie z polityką inwestycyjną określoną w statucie Funduszu. 


Zapraszając Państwa do lektury rocznego sprawozdania finansowego Funduszu, chciałbym podziękować 


za zaufanie, jakim obdarzyli Państwo Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółkę Akcyjną i 
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zapewnić, że dokładamy wszelkich starań, aby inwestycja w Fundusz przyniosła Państwu możliwie 


najwyższe w obecnych warunkach rynkowych stopy zwrotu. 


 


Z poważaniem, 


 


Marcin Adamczyk 


 


Prezes Zarządu 


 


………………………………………. 


(podpis ) 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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Oświadczenie sporządzone zgodnie z § 70 ust. 1 pkt 6. rozporządzenia Ministra Finansów w sprawie 


informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz 


warunków uznawania za równoważne informacji wymaganych przepisami prawa państwa 


niebędącego państwem członkowskim (Dz.U. z 2018r., poz. 757). 


 


 


 


 


Zarząd TFI PZU SA oświadcza, że wedle naszej najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu 


Inwestycyjnego Zamkniętego AKORD za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. oraz dane porównywalne, 


sporządzone zostały zgodnie z obowiązującymi zasadami rachunkowości oraz że odzwierciedlają w sposób 


prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację majątkową i finansową Funduszu oraz jego wynik z operacji, oraz że 


sprawozdanie z działalności Funduszu zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Funduszu, w tym 


opis podstawowych zagrożeń i ryzyka.  


 


 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


Marcin Adamczyk Prezes Zarządu 


 


………………………………………. 
(podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu 


 


………………………………………. 
(podpis ) 


Marcin Wlazło Wiceprezes Zarządu 


 


………………………………………. 
(podpis ) 


 


 


 


Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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Informacja sporządzona na podstawie oświadczenia Rady Nadzorczej TFI PZU SA, zgodnie z § 70 


ust. 1 pkt 7 rozporządzenia Ministra Finansów w sprawie informacji bieżących i okresowych 


przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz warunków uznawania za 


równoważne informacji wymaganych przepisami prawa państwa niebędącego państwem 


członkowskim (Dz.U. z 2018r., poz. 757). 


Zarząd TFI PZU SA, na podstawie oświadczenia złożonego przez Radę Nadzorczą TFI PZU SA, informuje, w 


odniesieniu do okresu sprawozdawczego kończącego się 31 grudnia 2018 r., że: 


1. KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k., wpisana przez Krajową Izbę Biegłych Rewidentów 


na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 3546 została wybrana 


jako firma audytorska do badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowiązującymi przepisami 


prawa; 


 


2. KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. oraz członkowie zespołu wykonującego badanie 


spełniali warunki do sporządzenia bezstronnego i niezależnego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania 


finansowego, zgodnie z obowiązującymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki 


zawodowej; 


 


3. TFI PZU SA przestrzega obowiązujących przepisów związanych z rotacją firmy audytorskiej i kluczowego 


biegłego rewidenta oraz obowiązkowymi okresami karencji; 


 


4. TFI PZU SA posiada: 


 


a) Politykę wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania; 


b) Procedurę wyboru firmy audytorskiej; 


c) Politykę świadczenia przez firmę audytorską przeprowadzającą badanie ustawowe, przez podmioty 


powiązane z tą firmą audytorską oraz przez członka sieci firmy audytorskiej dozwolonych usług niebędących 


badaniem. 


Procedury te zostały przyjęte przez Komitet Audytu Rady Nadzorczej TFI PZU SA i wdrożone do stosowania 


przez Zarząd TFI PZU SA. 


 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


Marcin Adamczyk Prezes Zarządu 


 


………………………………………. 
(podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu 


 


………………………………………. 
(podpis ) 


Marcin Wlazło Wiceprezes Zarządu 


 


………………………………………. 
(podpis ) 


 


Warszawa, 11 marca 2019 r. 
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Sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta z badania 
Dla Zgromadzenia Inwestorów PZU Funduszu 
Inwestycyjnego Zamkniętego Akord 


  
Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego


Opinia
Przeprowadziliśmy badanie załączonego 
rocznego sprawozdania finansowego PZU 
Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 
Akord („Fundusz”), które zawiera: 


— wprowadzenie do sprawozdania 
finansowego; 


— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 31 grudnia 
2018 r.;  


oraz sporządzone za rok obrotowy od 
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.: 


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


 oraz 


— noty objaśniające i informacja 
dodatkowa; 


(„sprawozdanie finansowe”). 


Naszym zdaniem, załączone sprawozdanie 
finansowe Funduszu: 


— przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej 
Funduszu na dzień 31 grudnia 2018 r., 
finansowych wyników działalności oraz 
przepływów pieniężnych za rok 
obrotowy zakończony tego dnia 
zgodnie z ustawą z dnia 
29 września 1994 r. o rachunkowości 
(Dz. U. z 2019 r. poz. 351 t.j.) („ustawa 
o rachunkowości”), wydanymi na jej 
podstawie przepisami wykonawczymi 
oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 


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


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


 


Niniejsza opinia jest spójna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, które 
wydaliśmy dnia 11 marca 2019 r.
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Podstawa opinii
Nasze badanie przeprowadziliśmy stosownie 
do postanowień: 


— Międzynarodowych Standardów Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”);  


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


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


sprawozdań finansowych jednostek 
interesu publicznego, uchylającego 
decyzję Komisji 2005/909/WE 
(Dz. Urz. UE L 158 z 27 maja 2014 r., str. 
77 oraz Dz. Urz. UE L 170 z 11 czerwca 
2014 r., str. 66) („rozporządzenie UE”); 


— innych obowiązujących przepisów prawa. 


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


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


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


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


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


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


Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku 


Wartość bilansowa portfela lokat Funduszu na dzień 31 grudnia 2018 r. wyniosła 148,1 mln zł (w 
tym 140,6 mln zł notowanych na aktywnym rynku), a na dzień 31 grudnia 2017 r. 118,3 mln zł (w 
tym 107,4 mln zł notowanych na aktywnym rynku). 


Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu – tabela główna na stronie 
5, bilans Funduszu – pozycja „Składniki lokat notowane na aktywnym rynku” na stronie 12. 


Kluczowa sprawa badania   Nasza reakcja 


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


 Nasze procedury obejmowały między 
innymi: 


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


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


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


Zarząd Towarzystwa kryteriów uznawania 
rynku notowań za aktywny. 


- Ocenę zaprojektowania i wdrożenia oraz 
testy efektywności kontroli wewnętrznych 
mających na celu weryfikację poprawności 
wyceny notowanych instrumentów 
finansowych, w tym wybór rynku głównego. 
Testy kontroli automatycznych w systemach 
informatycznych przeprowadziliśmy przy 
wsparciu naszych wewnętrznych 
specjalistów w dziedzinie technologii 
informatycznych. 


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


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


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


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


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe
Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych 
PZU S.A. („Towarzystwo”), pełniący dla 
Funduszu funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych, sprawozdania finansowego 
przedstawiającego rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i finansowej oraz 
finansowych wyników działalności Funduszu 
zgodnie z ustawą o rachunkowości, wydanymi 
na jej podstawie przepisami wykonawczymi, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi Fundusz przepisami 
prawa i statutem, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uznaje 
za niezbędną, aby zapewnić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 


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


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


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


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


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


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


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


— oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 


powiązanych z nimi ujawnień dokonanych 
przez Zarząd Towarzystwa; 


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


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


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


Przekazujemy Komitetowi Audytu 
Towarzystwa oświadczenie, że 
przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz 
informujemy o wszystkich powiązaniach 
i innych sprawach, które mogłyby być 
racjonalnie uznane za stanowiące zagrożenie 
dla naszej niezależności, a tam gdzie ma to 
zastosowanie, informujemy o zastosowanych 
zabezpieczeniach. 
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Spośród spraw przekazywanych Komitetowi 
Audytu Towarzystwa wskazaliśmy te sprawy, 
które były najbardziej znaczące podczas 
badania sprawozdania finansowego za bieżący 
okres sprawozdawczy uznając je za kluczowe 
sprawy badania. Opisujemy te sprawy 
w naszym sprawozdaniu z badania 
sprawozdania finansowego, chyba że przepisy 
prawa lub regulacje zabraniają ich publicznego 


ujawnienia lub gdy, w wyjątkowych 
okolicznościach, ustalimy, że sprawa nie 
powinna być komunikowana w naszym 
sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne 
konsekwencje wynikające z jej ujawnienia 
przeważyłyby korzyści takiej informacji dla 
interesu publicznego.


Inne informacje, w tym sprawozdanie z działalności


Inne informacje


Na inne informacje składają się informacje 
zawarte w raporcie rocznym Funduszu, za 
wyjątkiem sprawozdania finansowego oraz 


naszego sprawozdania z badania („Inne 
informacje”).


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa


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


Zarząd oraz członkowie Rady Nadzorczej 
Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby Sprawozdanie z działalności Funduszu za 


rok obrotowy zakończony 31 grudnia 2018 r. 
(„Sprawozdanie działalności”), wraz z 
wyodrębnionymi częściami, w tym 
oświadczeniem o stosowaniu ładu 
korporacyjnego, spełniało wymagania 
przewidziane w ustawie o rachunkowości. 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta


Nasza opinia z badania sprawozdania 
finansowego nie obejmuje Innych informacji. 


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


Naszym obowiązkiem zgodnie z wymogami 
ustawy o biegłych rewidentach jest również 
wydanie opinii, czy Sprawozdanie 


z działalności zostało sporządzone zgodnie 
z mającymi zastosowanie przepisami prawa 
oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi 
w rocznym sprawozdaniu finansowym. 


Ponadto zgodnie z wymogami ustawy 
o biegłych rewidentach jesteśmy zobowiązani 
do wydania opinii, czy Fundusz 
w oświadczeniu o stosowaniu ładu 
korporacyjnego zawarł informacje wymagane 
przepisami prawa lub regulaminami, a w 
odniesieniu do określonych informacji 
wskazanych w tych przepisach lub 
regulaminach stwierdzenie, czy są one zgodne 
z mającymi zastosowanie przepisami prawa 
i informacjami zawartymi w sprawozdaniu 
finansowym .


Opinia o Sprawozdaniu z działalności


Na podstawie pracy wykonanej w trakcie 
badania sprawozdania finansowego, naszym 
zdaniem, Sprawozdanie z działalności, we 
wszystkich istotnych aspektach: 


— zostało sporządzone zgodnie z mającymi 
zastosowanie przepisami prawa; oraz 


— jest zgodne z informacjami zawartymi w 
sprawozdaniu finansowym. 


Ponadto oświadczamy, że w świetle wiedzy 
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej 
podczas naszego badania sprawozdania 
finansowego nie stwierdziliśmy w 
Sprawozdaniu z działalności istotnych 
zniekształceń. 
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Opinia o oświadczeniu o stosowaniu ładu korporacyjnego


Naszym zdaniem, w oświadczeniu 
o stosowaniu ładu korporacyjnego, które jest 
wyodrębnioną częścią Sprawozdania 
z działalności, Fundusz zawarł informacje 
określone w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 
rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 
29 marca 2018 r. w sprawie informacji 
bieżących i okresowych przekazywanych przez 
emitentów papierów wartościowych oraz 
warunków uznawania za równoważne 
informacji wymaganych przepisami prawa 
państwa niebędącego państwem 
członkowskim (Dz. U. z 2018 r. poz. 757) 
(„rozporządzenie”). 


Ponadto naszym zdaniem informacje 
określone w paragrafie 
70 ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz lit. i 
rozporządzenia zawarte w oświadczeniu 
o stosowaniu ładu korporacyjnego, we 
wszystkich istotnych aspektach: 


— zostały sporządzone zgodnie z mającymi 
zastosowanie przepisami prawa, oraz 


— są zgodne z informacjami zawartymi w 
sprawozdaniu finansowym.
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji 
 


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych


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


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


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


ostrożnościowych, a zatem nie wyrażamy 
opinii na ten temat. 


W oparciu o przeprowadzone badanie 
sprawozdania finansowego, informujemy, że 
nie zidentyfikowaliśmy przypadków naruszenia 
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r. obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach, które mogłyby mieć istotny wpływ 
na badane sprawozdanie finansowe. 


Oświadczenie na temat świadczenia usług niebędących badaniem sprawozdania finansowego


Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą 
i przekonaniem oświadczamy, że nie 
świadczyliśmy zabronionych usług 


niebędących badaniem, o których mowa w art. 
5 ust. 1 akapit drugi rozporządzenia UE oraz 
art. 136 ustawy o biegłych rewidentach.


Wybór firmy audytorskiej


Zostaliśmy wybrani po raz pierwszy do 
badania rocznego sprawozdania finansowego 
Funduszu uchwałą Zgromadzenia Inwestorów 
Towarzystwa z dnia 17 lipca 2015 r. oraz 
ponownie w kolejnych latach, w tym uchwałą z 
dnia 6 lipca 2017 r. do badania rocznego 


sprawozdania finansowego za rok zakończony 
31 grudnia 2018 r. Całkowity nieprzerwany 
okres zlecenia badania wynosi 4 lata 
począwszy od roku obrotowego zakończonego 
31 grudnia 2015 r. do 31 grudnia 2018 r.


 


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


   
 
  


  


Marcin Podsiadły   


Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12774   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   
Warszawa, 11 marca 2019 r.   
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1. Wstęp 


Dane o Funduszu, w tym opis organizacji grupy 
kapitałowej Funduszu. 


Działalność PZU FIZ Akord (dalej zwany: „Funduszem”) 
regulują następujące przepisy prawne: 


• ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi  (t.j. Dz. U. z 2018 r. 
poz. 1355 ze zm.) (dalej zwana „Ustawą”) oraz 
akty wykonawcze, 


• rozporządzenie delegowane Komisji (UE) nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniające 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 
2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych 
warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości 
i nadzoru (Dz.Urz. UE L 83 z 22.03.2013), 


• ustawa z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 351), 


• rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 
grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 
2007, Nr 249 poz. 1859, ze zm.), 


• rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 29 marca 
2018 r. w sprawie informacji bieżących i 
okresowych przekazywanych przez emitentów 
papierów wartościowych oraz warunków 
uznawania za równoważne informacji 
wymaganych przepisami prawa państwa 
niebędącego państwem członkowskim (Dz. U. z 
2018 r. poz. 757), 


• rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w 
sprawie nadużyć na rynku oraz uchylające 
dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i 
Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 
2003/125/WE i 2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173 z 
12.06.2014, z późn. zm.). 


Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamkniętym w 
rozumieniu Ustawy. 


Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 


Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna z siedzibą w 
Warszawie adres: al. Jana Pawła II 24, 00-133 Warszawa, 
adres głównej strony internetowej: www.pzu.pl (dalej 
zwane: „Towarzystwo” lub „TFI PZU SA”). 


Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka 
Akcyjna z siedzibą w Warszawie wpisana jest do rejestru 
przedsiębiorców przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy 


w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego, pod nr KRS 0000019102. 


Zgodnie z art. 4 Ustawy Fundusz nie jest podmiotem 
zależnym od towarzystwa, spółki zarządzającej ani od 
osoby posiadającej bezpośrednio lub pośrednio większość 
głosów w radzie inwestorów, zgromadzeniu inwestorów lub 
zgromadzeniu uczestników. 


Komisja Nadzoru Finansowego udzieliła zezwolenia na 
utworzenie Funduszu decyzją z dnia 14 kwietnia 2015 r., nr 
DFI/II/4034/158/21/U/14/15/16/10/GW.  


W dniu 11 czerwca 2015 r. Fundusz został wpisany do 
rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd 
Okręgowy w Warszawie, VII Wydział Cywilny i Rejestrowy 
pod numerem RFi 1155. 


W 2018 roku Fundusz przeprowadził 3 emisje certyfikatów 
inwestycyjnych emitując łącznie 433.613 certyfikatów 
inwestycyjnych, w tym: 


1) 325 792 Certyfikatów serii S, 


2) 10 787 Certyfikatów serii T, 


3) 97 034 Certyfikatów serii U. 


Emisje certyfikatów serii R, W, Y oraz Z Funduszu nie były 
przeprowadzane - decyzją Zarządu TFI PZU SA, emisje 
certyfikatów tych serii zostały odwołane. 


Na dzień 31.12.2018 roku łączna wartość aktywów netto 
wyniosła 214 242 tys. zł, przy czym liczba certyfikatów 
inwestycyjnych wyemitowanych na ten dzień wyniosła 
1 881 197.  


Polityka inwestycyjna. 


Decyzje inwestycyjne podejmowane są w oparciu o 
strategię Global Macro. Strategia ta wykorzystuje prognozy 
trendów makroekonomicznych i geopolitycznych 
zachodzących na świecie. Strategia wykorzystuje całe 
spektrum klas aktywów bez ograniczeń geograficznych, 
skupiając się na najpłynniejszych instrumentach (stopy 
procentowe, waluty, indeksy giełdowe) w celu generowania 
zysków bez względu na koniunkturę panującą na 
poszczególnych rynkach finansowych. Strategia Global 
Macro stosowana przez Fundusz zakłada osiąganie zysków 
z inwestycji w wyniku zmian w światowej gospodarce. 


Fundusz prowadząc politykę absolutnej stopy zwrotu dąży do 
dynamicznego przemieszczania aktywów w celu 
maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panującej 
w różnych segmentach rynków i na różnych rynkach, w tym 
rynkach finansowych w ujęciu geograficznym. Cechą 
charakterystyczną polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem 
brak sztywnych reguł dotyczących przedmiotów lokat 
Funduszu oraz ich duża zmienność. 


Aktywa Funduszu mogą być lokowane w: 
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1) papiery wartościowe, 
2) instrumenty rynku pieniężnego, 
3) wierzytelności, z wyjątkiem wierzytelności wobec 


osób fizycznych, 
4) waluty, 
5) instrumenty pochodne, w tym 


niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
6) towarowe instrumenty pochodne,  


pod warunkiem, że są zbywalne. 


Aktywa Funduszu mogą być lokowane w depozyty w 
bankach krajowych, bankach zagranicznych, lub 
instytucjach kredytowych oraz w jednostki uczestnictwa 
funduszy inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty 
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamkniętych 
mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 
a także tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze 
zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania mające 
siedzibę za granicą. 


W zależności od koniunktury na rynku kapitałowym, z 
uwzględnieniem ograniczeń wynikających z Ustawy, 
Rozporządzenia i Statutu, Fundusz może inwestować od 
0% do 100% wartości aktywów Funduszu w każdą z 
kategorii lokat wymienionych powyżej, a w przypadku lokat 
w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku 
pieniężnego do 300% wartości aktywów Funduszu. 


Papiery wartościowe lub instrumenty rynku pieniężnego 
wyemitowane przez jeden podmiot oraz wierzytelności 
wobec tego podmiotu nie mogą stanowić łącznie więcej niż 
20% wartości aktywów Funduszu. Powyższe ograniczenie 
nie ma zastosowania do papierów wartościowych 
emitowanych, gwarantowanych lub poręczanych przez 
Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, państwa 
członkowskie Unii Europejskiej, państwa należące do OECD 
albo międzynarodowe instytucje finansowe, których 
członkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z 
państw członkowskich Unii Europejskiej lub państw 
należących do OECD. 


Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym 
lub instytucji kredytowej nie mogą stanowić więcej niż 20% 
wartości aktywów Funduszu. 


Wartość lokat w wierzytelności nie może stanowić więcej 
niż 25% wartości aktywów Funduszu.  


Waluta obca jednego państwa ani euro nie może stanowić 
więcej niż 20% wartości aktywów Funduszu. 


Wartość lokat w jednostki uczestnictwa jednego funduszu 
inwestycyjnego otwartego lub certyfikaty inwestycyjne 
jednego funduszu inwestycyjnego zamkniętego lub w tytuły 
uczestnictwa emitowane przez jeden fundusz zagraniczny 
lub jedną instytucję wspólnego inwestowania mającą 
siedzibę za granicą może stanowić nie więcej niż 50% 
wartości aktywów Funduszu. 


Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami finansowymi 
zaprezentowanych w raporcie a wcześniej 
publikowanymi prognozami wyników na dany rok. 


Brak publikacji prognoz 


Informacja dotycząca postępowań toczących się 
przed sądem, organem właściwym dla 
postępowania arbitrażowego lub organem 
administracji publicznej. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie był stroną 
żadnych postepowań przed sądem, organem właściwym 
dla postępowania arbitrażowego lub organem administracji 
publicznej, których przedmiotem byłby jego zobowiązania 
albo wierzytelności. 


Informacja o transakcjach zawartych przez Fundusz 
lub jednostkę od niego zależną z podmiotami 
powiązanymi na innych warunkach niż rynkowe, 
wraz z ich kwotami oraz informacjami 
określającymi charakter tych transakcji. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierał transakcji 
z podmiotami powiązanymi na innych warunkach niż 
rynkowe. 


Informacje o zaciągniętych i wypowiedzianych w 
danym roku obrotowym umowach dotyczących 
kredytów i pożyczek, z podaniem co najmniej ich 
kwoty, rodzaju i wysokości stopy procentowej, 
waluty i terminu wymagalności 


Nie dotyczy. 


Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym 
pożyczkach, ze szczególnym uwzględnieniem 
pożyczek udzielonych jednostkom powiązanym 
Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty, 
rodzaju i wysokości stopy procentowej, waluty i 
terminu wymagalności. 


Nie dotyczy. 


Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym 
roku obrotowym poręczeniach i gwarancjach, ze 
szczególnym uwzględnieniem poręczeń i gwarancji 
udzielonych jednostkom powiązanym Funduszu. 


Nie dotyczy. 


Informacja o umowach znaczących dla działalności 
zawartych przez Fundusz, w tym znanych 
Funduszowi umowach zawartych pomiędzy 
akcjonariuszami (wspólnikami), umowach 
ubezpieczenia, współpracy lub kooperacji 


Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie były 
zawierane. 
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Informacje o systemie kontroli programów akcji 
pracowniczych 


Nie dotyczy Funduszu. 


Informacja o wszelkich umowach zawartych między 
Funduszem a osobami zarządzającymi, 
przewidującymi rekompensatę w przypadku ich 
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego 
stanowiska bez ważnej przyczyny lub gdy ich 
odwołanie lub zwolnienie następuje z powodu 
połączenia emitenta przez przejęcie 


Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie były 
zawierane. 


Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym 
również zawartych po dniu bilansowym), w wyniku 
których mogą w przyszłości nastąpić zmiany w 
proporcjach posiadanych akcji przez 
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy 


Nie dotyczy Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie były 
zawierane. 


W przypadku emisji papierów wartościowych w 
okresie objętym raportem - opis wykorzystania 
przez Fundusz wpływów z emisji do chwili 
sporządzenia sprawozdania z działalności 


Wszystkie środki pozyskane w ramach emisji certyfikatów 
inwestycyjnych zostały wykorzystane do realizacji strategii 
inwestycyjnej Funduszu. 


Istotne zmiany informacji wymienionych w art. 23 
dyrektywy 2011/61/UE, które nie zostały 
uwzględnione w okresowym sprawozdaniu 
finansowym 


W okresie sprawozdawczym zmianie uległa łączna 
wysokość dźwigni finansowej zastosowanej przez Fundusz. 
Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka 
funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 
zaangażowania, która na koniec IV kwartału 2018 r. dla 
funduszu wyniosła 210% Wartości Aktywów Netto oraz 
metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego 
wyniosła 254% Wartości Aktywów Netto.  


W okresie sprawozdawczym zmieniła się lista podmiotów, 
którym depozytariusz powierzył lub mógł powierzyć 
wykonywanie czynności w zakresie związanym z realizacją 
funkcji przechowywania aktywów Funduszu. Na dzień 31 
grudnia 2018 r. lista przedstawiała się następująco: 


− State Street Bank International GmbH z siedzibą w 
Niemczech, w zakresie przechowywania aktywów, 
rozliczania transakcji, obsługi zdarzeń 
korporacyjnych oraz innych czynności, dotyczących 
aktywów nabywanych przez Fundusz poza 
granicami Polski, State Street Bank International 


GmbH, Solmsstr. 83, D-60486 Frankfurt am Main, 
Germany, 


− Deutsche Bank AG z siedzibą w Niemczech, w 
zakresie przechowywania aktywów, rozliczania 
transakcji oraz obsługi zdarzeń korporacyjnych, 
dotyczących aktywów nabywanych przez Fundusz 
poza granicami Polski, Deutsche Bank AG 
Taunusanlage 12, 60325 Frankfurt am Main, 
Germany, 


− Deutsche Bank AG, Oddział w Czechach, w zakresie 
przechowywania aktywów, rozliczania transakcji, 
obsługi zdarzeń korporacyjnych oraz innych 
czynności, dotyczących aktywów nabywanych przez 
Fundusz poza granicami Polski, w tym w 
szczególności na rynku czeskim, Deutsche Bank AG 
Prague, Jungmannova 745/24, 111 21 Praha 1, 
Czech Republic, 


− Deutsche Bank AG, Oddział na Węgrzech, w 
zakresie przechowywania aktywów, rozliczania 
transakcji, obsługi zdarzeń korporacyjnych oraz 
innych czynności, dotyczących aktywów 
nabywanych przez Fundusz poza granicami Polski, w 
tym w szczególności na rynku węgierskim, Deutsche 
Bank AG Magyarországi Fióktelepe / Hungary 
Branch, H-1054 Budapest, Hold utca 27, 


− Deutsche Bank A.S. z siedzibą w Turcji, w zakresie 
przechowywania aktywów, rozliczania transakcji, 
obsługi zdarzeń korporacyjnych oraz innych 
czynności, dotyczących aktywów nabywanych przez 
Fundusz poza granicami Polski, w tym w 
szczególności na rynku tureckim, DEUTSCHE BANK 
A.S. Eski Buyukdere Caddesi Tekfen Tower 
Esentepe Mah. No: 209 4.Levent, TR-34394 
Istanbul, Turkey, 


− PKO BP S.A. z siedzibą w Polsce, w zakresie 
przechowywania aktywów Funduszu mających 
postać dokumentu, PKO Bank Polski SA ul. Puławska 
15, 02-515 Warszawa. 


2. Istotne informacje o stanie majątkowym i 


sytuacji finansowej Funduszu. 


Zdarzenia istotnie wpływające na działalność, jakie 
nastąpiły w okresie sprawozdawczym, a także po 
jego zakończeniu, do dnia publikacji sprawozdania 
finansowego. 


Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia 
nieuwzględnione w sprawozdaniu finansowym za bieżący 
okres sprawozdawczy. W okresie sprawozdawczym 
Fundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych 
mających wpływ na sytuację majątkową i finansową, 
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płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. Nie 
wystąpiły przypadki: 


• informowania uczestników o korektach wyceny 
aktywów netto Funduszu na certyfikat 
inwestycyjny, 


• zawieszania zbywania lub odkupywania 
certyfikatów inwestycyjnych lub zawieszenia w 
dokonywaniu wyceny aktywów netto na 
certyfikatów inwestycyjnych Funduszu, 


• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez 
Fundusz. 


Przewidywany rozwój  Funduszu. 


Fundusz będzie kontynuował działalność inwestycyjną 
zgodnie z polityka inwestycyjną określoną w statucie. 


Zagrożenia rozwoju Funduszu. 


Na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania z 
działalności PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 
Akord nie zidentyfikowano zagrożeń mogących mieć istotny 
wpływ na rozwój Funduszu. 


Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i 
rozwoju. 


Nie dotyczy. 


Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa. 


Stopa zwrotu Funduszu (rozumiana jako procentowa 
zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 
w okresie sprawozdawczym) liczona na podstawie cen 
certyfikatów publikowanych w dniach wyceny, zgodnie ze 
statutem Funduszu, wyniosła w 2018 roku 0,09%. Należy 
zwrócić uwagę, że poprzedni, 2018 rok, był niezwykle 
trudny dla większości strategii i funduszy inwestycyjnych. 
Zdecydowana większość klas aktywów na wszystkich 
rynkach na świecie notowała spadki. 


Możliwość osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu jest 
uwarunkowana w dużej mierze właściwym zarządzaniem i 
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w 
szczególności decyzji alokacyjnych. Proces inwestycyjny 
odbywa się w reżimie ścisłego przestrzegania ryzyka 
inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat. 
Przyszła sytuacja finansowa Funduszu uzależniona jest w 
głównej mierze od wahań cen instrumentów finansowych, 
które mogą stanowić przedmiot lokat portfela zgodnie z 
polityką inwestycyjną określoną w statucie Funduszu. 


Informacje dotyczące firmy audytorskiej. 


a) data zawarcia przez Fundusz umowy z firmą 
audytorską o dokonanie badania lub przeglądu 
sprawozdania finansowego lub 
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, 
oraz okresu, na jaki została zawarta ta umowa 


TFI PZU SA działając w imieniu Funduszu w dniu 31 
sierpnia 2015 r. zawarło Aneks nr 3 do Umowy z KPMG 
Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp. k. z 
dnia 24 lipca 2014 r., której przedmiotem jest badanie 
roczne oraz półroczny przegląd sprawozdań finansowych 
Funduszu. Umowa w zakresie dotyczącym Funduszu, objęła 
lata obrotowe kończące się odpowiednio w dniach 31 
grudnia 2015 r. oraz 31 grudnia 2016 r., z możliwością 
przedłużenia współpracy na dwa kolejne lata obrotowe 
kończące się odpowiednio w dniach 31 grudnia 2017 r. oraz 
31 grudnia 2018 r. Aneksem nr 7 z dnia 24 lipca 2017 r. 
Umowa została przedłużona na lata obrotowe kończące się 
odpowiednio w dniach 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 
2018 r.  


b) zakres usług firmy audytorskiej 


W okresie sprawozdawczym firma audytorska świadczyła 
na rzecz Funduszu usługę przeglądu półrocznego 
sprawozdania finansowego Funduszu za okres sześciu 
miesięcy kończący się 30 czerwca 2018 r. oraz usługę 
badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za 
rok obrotowy kończący się 31 grudnia 2018 r. 


c) organ, który dokonał wyboru firmy audytorskiej 


Wyboru firmy audytorskiej dokonało Zgromadzenie 
Inwestorów. 
 
d) wynagrodzenie firmy audytorskiej 


Wynagrodzenie biegłego rewidenta za rok obrotowy 2018 
wyniosło 8 610 zł brutto za badanie rocznego sprawozdania 
finansowego i 4 920 zł brutto za przegląd półrocznego 
sprawozdania finansowego. W roku 2017 wypłacone 
wynagrodzenie dla firmy audytorskiej wyniosło 
odpowiednio: 9 840 zł brutto za badanie oraz 4 920 zł 
brutto za przegląd. Koszty wynagrodzenia firmy 
audytorskiej pokrywane są przez Fundusz. 


Nabycie udziałów własnych. 


Nie dotyczy. 


Posiadane przez Fundusz oddziały. 


Nie dotyczy. 


Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotycząca 
zarządzania zasobami finansowymi, ze szczególnym 
uwzględnieniem zdolności wywiązywania się z 
zaciągniętych zobowiązań, oraz określenie 
ewentualnych zagrożeń i działań, jakie Fundusz 
podjął lub zamierza podjąć w celu przeciwdziałania 
tym zagrożeniom. 


Zobowiązania Funduszu wynikają z realizacji bieżącej 
polityki inwestycyjnej, w tym zawartych transakcji na 
instrumentach finansowych. Fundusz nie korzystał z 
pożyczek ani kredytów. 







SPRAWOZDANIE Z DZIAŁALNOŚCI PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego AKORD 


 


5 


 


Informacja o instrumentach finansowych w zakresie 
ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych 
zakłóceń przepływów środków pieniężnych oraz 
utraty płynności finansowej, na jakie narażona jest 
jednostka oraz przyjętych przez jednostkę celach i 
metodach zarządzania ryzykiem finansowym, 
łącznie z metodami zabezpieczenia istotnych 
rodzajów planowanych transakcji, dla których 
stosowana jest rachunkowość zabezpieczeń. 


Zgodnie ze statutem Funduszu oraz realizowaną strategią 
lokacyjną możliwe jest dokonywanie lokat Funduszu między 
innymi w obligacje skarbowe, instrumenty udziałowe, 
instrumenty pochodne na dopuszczone klasy aktywów oraz 
waluty. Na koniec okresu sprawozdawczego dominujący 
udział w lokatach miały instrumenty dłużne rynków 
rozwijających się. Płynność posiadanych przez Fundusz 
obligacji jest bardzo wysoka, gdyż istnieje możliwość ich 
zbycia w bardzo krótkim czasie bez znaczącego wpływu na 
ceny rynkowe (na koniec okresu sprawozdawczego 75% 
aktywów można było upłynnić w terminie do 7 dni). Ryzyko 
zmiany cen jest wysokie, gdyż w zależności od bieżącego 
składu portfela lokat zmienność cen posiadanych aktywów 
może być wysoka. 


W procesie zarządzania ryzkiem Fundusz na podstawie 
przepisów Rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z 
dnia 9 grudnia 2016 r. w sprawie uzupełnienia obowiązków 
informacyjnych zarządzających alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2016 r., poz. 2097) oraz regulacji 
wewnętrznych Towarzystwa wyznacza całkowitą 
ekspozycję stosując metodę absolutnej wartości zagrożonej 
(VaR). Wartość VaR-u nie może w żadnym momencie 
przekraczać 20% Wartości Aktywów Netto Funduszu. 


Oczekiwana wartość wskaźnika dźwigni finansowej 
kalkulowanej zgodnie z Rozporządzeniem delegowanym 
Komisji (UE) nr 231/2013  z dnia 19 grudnia 2012 r. 
uzupełniającym dyrektywę Parlamentu Europejskiego i 
Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych 
warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i 


nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013) (relacja dźwigni 
finansowej wyliczona jako suma wartości bazowych 
instrumentów pochodnych z uwzględnieniem zasad 
kompensacji zdefiniowanych dla obliczania całkowitej 
ekspozycji metodą zaangażowania do WAN) wynosi 20:1. 
Fundusz może w rzeczywistości przekraczać przedstawiony 
powyżej poziom wskaźnika – prawdopodobieństwo 
przekroczenia szacowane jest jako niskie. Prowadzi to do 
obniżenia ponoszonego poziomu ryzyka rynkowego ale 
zwiększa wartość tego wskaźnika. Jego oczekiwana wartość 
nie jest limitem i może zmieniać się w czasie. 


Fundusz może korzystać z Dźwigni finansowej AFI, jako 
techniki zarządzania Aktywami Funduszu m. in. zawierając 
umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym 
także niewystandaryzowane instrumenty pochodne, oraz 
umowy mające za przedmiot prawa majątkowe, których 
cena zależy bezpośrednio lub pośrednio od oznaczonych co 
do gatunku rzeczy, określonych rodzajów energii, 
mierników i limitów wielkości produkcji lub emisji 
zanieczyszczeń, dopuszczone do obrotu na giełdach 
towarowych. Ponadto Fundusz może stosować w celu 
zwiększenia ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo, a 
także pożyczki i kredyty. 


Wskazania wymaga, że maksymalny limit ekspozycji 
Funduszu w związku z wejściem w życie w sierpniu 2017 r., 
rozporządzeń wykonawczych do Ustawy jest ustalany 
zgodnie i na podstawie rozporządzenia Ministra  Finansów z 
dnia 30  kwietnia 2013 r.  w sprawie dokonywania przez 
fundusz inwestycyjny zamknięty lokat, których 
przedmiotem są instrumenty pochodne oraz niektóre prawa 
majątkowe, zmienionego rozporządzeniem Ministra 
Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r., oraz 
rozporządzenia Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 
2017 r. w sprawie maksymalnego limitu ekspozycji AFI (Dz. 
U. z 2017 r., poz. 1443).  


Stan majątkowy i sytuacja finansowa Funduszu 


Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego w 
portfelu Funduszu znajdowały się: 


 


SKŁADNIKI LOKAT 


31.12.2018 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Dłużne papiery wartościowe 145 522 147 211 63,38 


Instrumenty pochodne 231 874 0,38 


Razem 145 753 148 085 63,76 


Poniżej wskazane zostały najważniejsze wskaźniki finansowe: 


WYBRANE DANE FINANSOWE 
01.01.2018 - 31.12.2018 


w tys. zł w tys. EUR 


I. Przychody z lokat 8 007 1 862 


II. Koszty funduszu netto 5 280 1 228 
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III. Przychody z lokat netto 2 727 634 


IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -4 865 -1 131 


V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 2 152 500 


VI. Wynik z operacji 14 3 


  
31.12.2018 


w tys. zł w tys. EUR 


VII. Zobowiązania 18 025 4 192 


VIII. Aktywa 232 267 54 016 


IX. Aktywa netto 214 242 49 824 


X. Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 1 881 197 


  w zł w EUR 


XI. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 113,89 26,49 


XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 0,01 0,00 


 
Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone są według średniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku. Pozycje rachunku 
wyników w tys. EUR przeliczone są według średniej arytmetycznej średnich kursów NBP na koniec miesięcy od stycznia do grudnia 2018 roku oraz od 
stycznia do grudnia 2017 roku. 
 
Przegląd działań inwestycyjnych podjętych w 
danym roku. 


W 2018 roku Fundusz zgodnie z polityką inwestycyjną 
lokował aktywa na wielu klasach aktywów, stosując 
zarówno strategie typu long, jak i short.  


Aktywa Funduszu inwestowane były w płynne obligacje 
skarbowe emitowane przez rządy, w tym przede wszystkim 
krajów rozwijających się o dobrze rozpoznanym ryzyku, 
dające równocześnie atrakcyjną rentowność. Dobór 
obligacji odbywał się głównie w oparciu o analizę 
fundamentalną danego kraju oraz o prognozy zachowania 
rynku stóp procentowych. 


Jednocześnie aktywnie zarządzano ryzykiem stopy 
procentowej portfela Funduszu stosując pochodne 
instrumenty zabezpieczające. Stosowano także strategie na 
zmianę nachylenia krzywych stóp procentowych na rynku 
swap oraz zajmowano pozycje walutowe na parach różnych 
walut obcych lub także w stosunku do kursu PLN. Pozycje 
walutowe Funduszu były zabezpieczane w zależności od 
celów i potrzeb inwestycyjnych. 


Realizowane również były strategie „long-short” polegające 
na zakupie określonego papieru lub portfela papierów 
wartościowych, przy jednoczesnej sprzedaży innego 
papieru, portfela papierów wartościowych lub kontraktów 
terminowych, mające na celu wygenerowanie pozytywnej 
stopy zwrotu bez względu na sytuację na rynku. W 
szczególności dotyczyło to inwestycji w waluty. 


Możliwość osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu jest 
uwarunkowana w dużej mierze właściwym zarządzaniem i 
podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w 
szczególności decyzji alokacyjnych. Proces inwestycyjny 
odbywa się w reżimie ścisłego przestrzegania ryzyka 
inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat. 
Przyszła sytuacja finansowa Funduszu uzależniona jest w 
głównej mierze od wahań cen instrumentów finansowych, 
które mogą stanowić przedmiot lokat portfela zgodnie z 
polityką inwestycyjną określoną w statucie Funduszu. 


Ocena możliwości realizacji zamierzeń 
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitałowych, w 
porównaniu do wielkości posiadanych środków, z 
uwzględnieniem możliwych zmian w strukturze 
finansowania tej działalności. 


Sposób inwestowania środków pieniężnych nie jest istotnie 
zależny od wielkości posiadanych środków. 


Ocena czynników i nietypowych zdarzeń mających 
wpływ na wynik z działalności za rok obrotowy, z 
określeniem stopnia wpływu tych czynników lub 
nietypowych zdarzeń na osiągnięty wynik. 


Czynniki i nietypowe zdarzenia, które miałyby wpływ na 
wynik nie wystąpiły. 


Przegląd wyników osiągniętych przez Fundusz. 


Fundusz PZU FIZ Akord zanotował następujące wyniki: 


 


WAN / CI 
(28 grudnia 2018 r.) 


Stopa 
zwrotu 


1M 


Stopa 
zwrotu 


3M 


Stopa 
zwrotu 


6M 


Stopa 
zwrotu 


12M 


Stopa 
zwrotu 


YTD 


Stopa 
zwrotu 


od początku 
działalności 
Funduszu 


113,84 zł 0,54% 0,33% 0,94% 0,09% 0,09% 13,84% 
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Określenie  „stopa zwrotu” należy rozumieć jako procentową zmianę wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w odpowiednim okresie, tj.: 1M, 
3M, 6M, 12M, YTD, od początku działalności Funduszu. Z uwagi na to, że Fundusz emituje i odkupuje certyfikaty inwestycyjne po cenach obliczanych w 
dniach wyceny Funduszu, zgodnie z jego statutem, stopy zwrotu określone zostały na podstawie tych wartości. 


3. Zasady sporządzania sprawozdania finansowego. 


Sprawozdanie finansowe sporządza się w języku polskim i 
w walucie polskiej. 


Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym wykazuje 
się w tysiącach złotych, z wyjątkiem wartości aktywów 
netto na certyfikat inwestycyjny. Jeżeli charakter i istotność 
danej pozycji wymaga innej dokładności, ten fakt 
odnotowywany jest odpowiednio w notach objaśniających 
albo informacji dodatkowej. 


Zakres informacji ujawnianych w sprawozdaniu finansowym 
oraz terminy ich przekazywania regulują przepisy: 


• Ustawa oraz akty wykonawcze, 
• ustawa z dnia 29 września 1994 r. 


o rachunkowości (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 351),, 
• rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 


grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 
2007, Nr 249 poz. 1859, ze zm.), 


• rozporządzenie delegowane Komisji (UE) nr 
231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. 
uzupełniającego dyrektywę Parlamentu 
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu 
do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni 
finansowej, przejrzystości i nadzoru (Dz.Urz. UE L 
83 z 22.03.2013), 


• rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 
(UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w 
sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych i ponownego 
wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 
648/2012 (Dz.Urz. UE L 83 z 22.03.2013), 


• rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 29 marca 
2018 r. w sprawie informacji bieżących i 
okresowych przekazywanych przez emitentów 
papierów wartościowych oraz warunków 
uznawania za równoważne informacji 
wymaganych przepisami prawa państwa 
niebędącego państwem członkowskim (Dz. U. z 
2018 r. poz. 757). 


 


4. Opis istotnych czynników ryzyka i zagrożeń. 


Z instrumentami finansowymi posiadanymi przez Fundusz 
związane jest w szczególności:  


Ryzyko rynkowe 


Ryzyko rynkowe związane jest ze zmiennością cen 
instrumentów finansowych wchodzących w skład aktywów 
Funduszu. Jest to ryzyko poniesienia przez Fundusz straty 
wynikającej z wahań wartości rynkowych pozycji 
wchodzących w skład aktywów Funduszu na skutek 
fluktuacji zmiennych rynkowych, takich jak stopy 
procentowe, kursy walutowe czy ceny akcji. 


Ryzyko kredytowe 


Ryzyko kredytowe wiąże się z możliwością niewywiązania 
się ze zobowiązań przez emitentów instrumentów 
finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentów 
Funduszu i inne podmioty posiadające zobowiązania wobec 
Funduszu. 


Ryzyko istotnych zakłóceń przepływów środków 


pieniężnych 


Ryzyko zakłóceń przepływów środków pieniężnych wiąże 
się z nieterminowym rozliczeniem przepływów z transakcji, 
których przedmiotem są papiery wartościowe i instrumenty 
rynku pieniężnego, a także nieterminowymi  wpływami 
pożytków z papierów wartościowych. 


Ryzyko utraty płynności finansowej 


Ryzyko utraty płynności oznacza ryzyko polegające na 
braku możliwości sprzedaży, likwidacji lub zamknięcia 
pozycji w aktywach Funduszu, przy ograniczonych kosztach 
i w odpowiednio krótkim czasie, na skutek czego może być 
zagrożona zdolność Funduszu do wykupu wyemitowanych 
przez Fundusz certyfikatów inwestycyjnych. 
Ma to szczególnie istotne znaczenie w przypadku 
zaistnienia niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub 
dotyczących czynników określających atrakcyjność 
inwestycyjną lub percepcję ryzyka w stosunku do danego 
emitenta lub otoczenia, w jakim działa. W związku z 
powyższym nie można wykluczyć ryzyka niekorzystnego 
wpływu niedostatecznej płynności lokat Funduszu na 
wartość aktywów netto Funduszu. 


Źródła dźwigni finansowej oraz okoliczności, w 


których Fundusz może z niej korzystać 


Fundusz może korzystać z dźwigni finansowej, jako techniki 
zarządzania aktywami Funduszu m. in. zawierając umowy 
mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a także 
umowy mające za przedmiot prawa majątkowe. Fundusz 
może zajmować pozycje w instrumentach pochodnych 
zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i 
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w celu sprawnego zarządzania. Ponadto Fundusz może 
stosować w celu zwiększenia ekspozycji transakcje sell-buy-
back, repo, a także pożyczki i kredyty. 


Zarządzanie ryzykiem 


Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na 
celu zarządzanie ryzykiem. Regulacją wewnętrzną 
obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka 
zarządzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury 
operacyjne. 


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


a) identyfikacja; 


b) pomiar i ocena; 


c) monitorowanie i kontrolowanie; 


d) raportowanie; 


e) działania zarządcze. 


 


W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie ryzykiem w 
Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, w tym na 
poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która sprawuje 
stały nadzór nad działalnością Towarzystwa, między innymi 
monitoruje skuteczność systemów kontroli wewnętrznej 
oraz systemu zarządzania ryzykiem, Zarządu, który 
odpowiada za opracowanie systemu zarządzania ryzykiem, 
jego wdrożenie oraz właściwe funkcjonowanie tego 
systemu w Towarzystwie oraz na poziomie komitetów 
inwestycyjnych, które monitorują działania związane z 
zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji uprawnień 
przyznanych przez Zarząd. 


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


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


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


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


 


System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 12 
miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 
 
Zarządzanie poszczególnymi kategoriami ryzyka obejmuje 
szereg mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, 
oceny, monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. 
obejmuje system limitów wewnętrznych.  
 
Ograniczeniu podlega również poziom dźwigni finansowej - 
maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI, wyznaczający 
między innymi maksymalny poziom zaangażowania 
Funduszu w instrumenty pochodne, w tym w 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wyznacza się 
jako stosunek maksymalnego poziomu ekspozycji AFI przy 
zastosowaniu metody zaangażowania zgodnie z zasadami 
określonymi w Rozporządzeniu Delegowanym Komisji (UE) 
nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającym 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w 
odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 
prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni 
finansowej, przejrzystości i nadzoru do Wartości Aktywów 
Netto. Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty 
w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa został ustalany 
zgodnie z rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z 
dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 
ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). 


W okresie sprawozdawczym nie występowały istotne 
materializacje ryzyka. 


Maksymalny poziom dźwigni finansowej. 


Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w 
dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na koniec okresu 
sprawozdawczego wynosił 800% przy zastosowaniu 
metody zaangażowania. 


Metody zabezpieczenia istotnych rodzajów 
planowanych transakcji 


Do zarządzania ryzykiem finansowym Fundusz nie stosuje 
rachunkowości zabezpieczeń. 


Zasady dotyczące zabezpieczeń i ponownego użycia 


aktywów 


Środki pieniężne otrzymane przez Fundusz w ramach 
zabezpieczenia transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych są lokowane w taki sam sposób, 
jak pozostałe aktywa Funduszu, zgodnie z polityką 
inwestycyjną.  


5. Informacja dotycząca stanu zatrudnienia oraz 


wynagrodzeń pracowników. 


Liczba pracowników TFI PZU SA na dzień bilansowy  


182 (słownie: sto osiemdziesiąt dwa) 
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Całkowita kwota wynagrodzeń w okresie 
sprawozdawczym 


 


 


 


 


 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłacone w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU SA 28 851 508 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU SA 19 340 569  


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych* wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom TFI PZU SA 9 510 939 


 


w tym: 


całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o których 
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 10 645 851 


całkowita kwota wynagrodzeń stałych wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o których mowa 
w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 7 033 244 


całkowita kwota wynagrodzeń zmiennych** wypłaconych w okresie 01.01.2018-31.12.2018 pracownikom o których 
mowa w art.47a ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych 


3 612 607 
 


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


Kwota wynagrodzenia dodatkowego wypłaconego 
ze środków alternatywnego funduszu 
inwestycyjnego PZU SA na dzień bilansowy  


W 2018 r. nie były przez TFI PZU SA wypłacone 


wynagrodzenia ze środków alternatywnego funduszu 


inwestycyjnego. 


6. Oświadczenie dotyczące ładu korporacyjnego. 


Stosowane zasady ładu korporacyjnego. 


Od 2006 r. w Spółce obowiązuje, z nielicznymi włączeniami, 
„Kodeks Dobrych Praktyk Inwestorów Instytucjonalnych” 
(dalej: Kodeks) przygotowany i zatwierdzony przez Izbę 
Zarządzających Funduszami i Aktywami. Kodeks stanowi dla 
TFI PZU SA istotne wsparcie w definiowaniu zasad, reguł 
moralnych, etycznych i poziomu należytej staranności w 
relacjach pomiędzy Spółką a innymi inwestorami 
instytucjonalnymi, TFI PZU SA i jego klientami oraz pomiędzy 
TFI PZU SA i emitentami instrumentów finansowych.  
Przyjęcie przez TFI PZU SA Kodeksu jest także 
potwierdzeniem stosowania dobrych praktyk inwestycyjnych 
w Spółce. 


TFI PZU SA oświadcza, iż stosuje się do wszystkich 
postanowień Kodeksu.  


W dniu 22 grudnia 2014 r. Zarząd TFI PZU SA podjął 
uchwałę w sprawie stosowania Zasad Ładu Korporacyjnego 
(dalej: Zasady) dla instytucji nadzorowanych, wydanych 


przez Komisję Nadzoru Finansowego, w której zadeklarował 
gotowość i wolę stosowania Zasad w obiektywnie 
najszerszym możliwym zakresie,  z uwzględnieniem zasady 
proporcjonalności wynikającej ze skali, charakteru 
działalności oraz specyfiki TFI PZU SA. Zgodnie z treścią 
Zasad, TFI PZU SA udostępniło na swojej stronie 
internetowej informację o stosowaniu lub informację o 
odstąpieniu od stosowania określonych zasad adresowanych 
do Zarządu oraz Rady Nadzorczej Spółki. 


Zasady, których TFI PZU SA nie stosuje: 


§ 22 ust. 2 - „2. W szczególności niezależnością powinni 
cechować się członkowie komitetu audytu lub członkowie 
organu nadzorującego, którzy posiadają kompetencje z 
dziedziny rachunkowości lub rewizji finansowej.”; 


§ 49 ust. 3 - „3. W instytucji nadzorowanej powoływanie 
i odwoływanie osoby kierującej komórką audytu 
wewnętrznego oraz osoby kierującej komórką do spraw 
zapewnienia zgodności odbywa się za zgodą organu 
nadzorującego lub komitetu audytu.”. 


Ponadto od 2012 r. w TFI PZU SA obowiązują „Dobre 
Praktyki w PZU”. Dokument ten podkreśla rolę wartości 
etycznych obowiązujących we wszystkich aspektach 
funkcjonowania PZU. Opisuje dobre praktyki biznesowe w 
PZU. Upowszechnia i promuje kulturę przestrzegania 
obowiązującego prawa, podejmowania decyzji w oparciu o 
kryteria etyczne oraz odpowiedzialności za podejmowane 
decyzje. 
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Fundusz z uwagi na niespełnianie kryteriów wielkości, nie 
ujawnia opisu polityki różnorodności, o której mowa w 
rozporządzeniu w sprawie informacji bieżących i 
okresowych przekazywanych przez emitentów papierów 
wartościowych oraz warunków uznawania za równoważne 
informacji wymaganych przepisami prawa państwa 
niebędącego państwem członkowskim. 


Opis głównych cech stosowanych w 
przedsiębiorstwie emitenta systemów kontroli 
wewnętrznej i zarządzania ryzykiem w odniesieniu 
do procesu sporządzania sprawozdań finansowych i 
skonsolidowanych sprawozdań finansowych. 


Istniejący w Spółce system kontroli wewnętrznej jest 
adekwatny do bieżących potrzeb TFI PZU SA. System ten 
zorganizowany jest zgodnie z założeniami „modelu trzech 
linii obrony”, w ramach którego występuje: 


1) I linia obrony – funkcja kontroli, realizowana na 
wszystkich szczeblach organizacyjnych TFI PZU SA, 
mającą za zadanie zapewnienie przestrzegania 
mechanizmów kontrolnych oraz obejmująca 
operacyjne zarządzanie ryzykiem związanym z 
działalnością Spółki i realizowanymi w ramach tej 
działalności procesami; 


2) II linia obrony - nadzór zgodności działalności z 
prawem, mający na celu zapewnianie rozwiązań 
systemowych w zakresie efektywności i 
skuteczności systemu kontroli wewnętrznej, w tym 
zapewnienie zgodności działalności TFI PZU SA oraz 
osób działających na jego rzecz z przepisami prawa 
regulującymi prowadzenie działalności przez 
Towarzystwo oraz procedurami i regulaminami 
wewnętrznymi obowiązującymi w Spółce; 


3) III linia obrony - audyt wewnętrzny, mający za 
zadanie badanie i ocenę, w sposób niezależny i 
obiektywny, adekwatności i skuteczności systemu 
zarządzania ryzykiem i systemu kontroli 
wewnętrznej. 


Wskazanie akcjonariuszy posiadających 
bezpośrednio lub pośrednio znaczne pakiety akcji 
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te 
podmioty akcji, ich procentowego udziału w 
kapitale zakładowym, liczby głosów z nich 
wynikających i ich procentowego udziału w ogólnej 
liczbie głosów na walnym zgromadzeniu. 


Nie dotyczy. 


Wskazanie posiadaczy wszelkich papierów 
wartościowych, które dają specjalne uprawnienia 
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnień. 


Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, które są 
papierami wartościowymi na okaziciela i reprezentują 


jednakowe prawa majątkowe Uczestników Funduszu 
określone statutem oraz Ustawą.  


Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub 
uprawnień do nich przez osoby zarządzające i 
nadzorujące emitenta na dzień przekazania raportu 
kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie 
posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego 
raportu kwartalnego, odrębnie dla każdej z osób. 


W okresie sprawozdawczym i na dzień podpisania 
sprawozdania finansowego, osoby zarządzające i 
nadzorujące Fundusz nie posiadały certyfikatów 
inwestycyjnych wyemitowanych przez Fundusz. 


Wskazanie wszelkich ograniczeń odnośnie do 
wykonywania prawa głosu, takich jak ograniczenie 
wykonywania prawa głosu przez posiadaczy 
określonej części lub liczby głosów, ograniczenia 
czasowe dotyczące wykonywania prawa głosu lub 
zapisy, zgodnie z którymi, przy współpracy spółki, 
prawa kapitałowe związane z papierami 
wartościowymi są oddzielone od posiadania 
papierów wartościowych. 


Nie dotyczy. 


Wskazanie wszelkich ograniczeń dotyczących 
przenoszenia prawa własności papierów 
wartościowych emitenta. 


Zbywanie i odkupywanie certyfikatów inwestycyjnych przez 
Uczestników nie podlega żadnym ograniczeniom. 


Opis zasad dotyczących powoływania i 
odwoływania osób zarządzających oraz ich 
uprawnień, w szczególności prawo do podjęcia 
decyzji o emisji lub wykupie akcji 


TFI PZU SA jest organem reprezentującym Fundusz wobec 
podmiotów trzecich. Sposób reprezentacji TFI PZU SA 
został określony w statucie spółki i jest publicznie dostępny 
we właściwym rejestrze sądowym.  


Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, członków Rady 
Nadzorczej Towarzystwa powołuje na wspólną kadencję 
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. 


Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, członków Zarządu 
Towarzystwa powołuje na wspólną kadencję Rada 
Nadzorcza. Prokury udziela Zarząd TFI PZU SA. 


Każdy z członków ww. organów może zostać odwołany 
przed upływem kadencji. Mandat członka Zarządu TFI PZU 
SA wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia 
zatwierdzającego sprawozdanie finansowe za ostatni pełny 
rok obrotowy pełnienia funkcji członka Zarządu. 
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Opis zasad zmiany statutu Funduszu. 


Zasady zmiany statutu Funduszu określone są w art. 24 
Ustawy. 


Sposób działania walnego zgromadzenia i jego 
zasadnicze uprawnienia oraz opis praw 
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w 
szczególności zasady wynikające z regulaminu 
walnego zgromadzenia, jeżeli taki regulamin został 
uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie 
wynikają wprost z przepisów prawa. 


Nie dotyczy.  


W Funduszu jako organ Funduszu działa zgromadzenie 
inwestorów. Zgodnie ze statutem Funduszu do kompetencji 
zgromadzenia inwestorów należy podejmowanie decyzji w 
sprawach: 


1) rozwiązania Funduszu, 
2) wyrażenia zgody na zmianę Depozytariusza, 
3) wyrażenia zgody na emisję nowych Certyfikatów, 
4) emisji obligacji, 
5) rozpatrywania i zatwierdzania rocznych sprawozdań 


finansowych Funduszu oraz wybór biegłego rewidenta 
uprawnionego do przeglądu i badania sprawozdań 
finansowych Funduszu, 


6) wyrażenia zgody na przejęcie zarządzania Funduszem 
przez inne towarzystwo, 


7) wyrażenia zgody na przejęcie zarządzania Funduszem i 
prowadzenia jego spraw przez zarządzającego z Unii 
Europejskiej. 


Skład osobowy Zarządu oraz Rady Nadzorczej TFI 
PZU SA. 


RADA NADZORCZA 


W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza pracowała w 
składzie: 


1) Tomasz Kulik – od 26 czerwca 2018 r. Przewodniczący 
Rady Nadzorczej, do 26 czerwca 2018 r. 
Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej; 


2) Sławomir Niemierka – od 19 lipca 2018 r. 
Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej, do 19 lipca 
2018 r. Członek Rady Nadzorczej; 


3) Robert Kubin – od 5 listopada 2018 r. Członek Rady 
Nadzorczej; 


4) Agnieszka Zaborowska (dawniej Adach) – Członek 
Rady Nadzorczej; 


5) Paweł Surówka – do 31 marca 2018 r. Przewodniczący 
Rady Nadzorczej, z dniem 31 marca 2018 r. złożył 
rezygnację z pełnienia funkcji w Radzie Nadzorczej; 


6) Marcin Gomoła – do 30 listopada 2018 r. Członek Rady 
Nadzorczej, z dniem 30 listopada 2018 r. złożył 
rezygnację z pełnienia funkcji w Radzie Nadzorczej. 


Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba członków Rady 
Nadzorczej wynosi od 3 do 5 osób. Członkowie Rady 
Nadzorczej powoływani są na okres wspólnej kadencji, 
która obejmuje dwa kolejne lata obrotowe.  


Obecna VII kadencja Rady Nadzorczej rozpoczęła się w 
dniu 20 czerwca 2017 r. i upływa z dniem odbycia Walnego 
Zgromadzenia zatwierdzającego sprawozdanie finansowe 
Spółki za drugi pełny rok obrotowy tj. w 2020 r. 


 


ZARZĄD 


W okresie sprawozdawczym w skład Zarządu Spółki 
wchodzili: 


1) Marcin Adamczyk – Prezes Zarządu 
2) Cezary Iwański – Wiceprezes Zarządu 
3) Marcin Wlazło – Wiceprezes Zarządu 


Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA Zarząd składa się z 2 do 5 
członków, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Prezesa i 
Wiceprezesów. Członkowie Zarządu powoływani są na 
okres wspólnej kadencji, która rozpoczyna się od dnia 
powołania Zarządu na daną kadencję i obejmuje dwa 
kolejne lata obrotowe.  


Obecna VII kadencja Zarządu rozpoczęła się w dniu 30 
czerwca 2016 r. i upływa z dniem odbycia Walnego 
Zgromadzenia zatwierdzającego sprawozdanie finansowe 
Spółki za drugi pełny rok obrotowy tj. w 2019 r. 


Wskazanie dotyczące komitetu audytu. 


Komitet Audytu Rady Nadzorczej TFI PZU SA został 
powołany przez Radę Nadzorczą TFI PZU SA w dniu 18 
października 2017 roku w celu zwiększenia efektywności 
wykonywania przez Radę Nadzorczą czynności nadzorczych 
w zakresie monitorowania procesu sprawozdawczości 
finansowej, czynności rewizji finansowej oraz efektywności 
systemów kontroli wewnętrznej, audytu wewnętrznego i 
systemu zarządzania ryzykiem.  


Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej Komitet Audytu 
składa się z trzech członków, w tym Przewodniczącego 
Komitetu i Wiceprzewodniczącego Komitetu. Przynajmniej 
jeden członek Komitetu powinien posiadać wiedzę i 
umiejętności w zakresie rachunkowości lub badania 
sprawozdań finansowych. W skład Komitetu Audytu 
wchodzą członkowie posiadający wiedzę i umiejętności z 
zakresu branży, w której działa TFI PZU SA zgodnie z 
wymogami art. 129 ust. 5 Ustawy o biegłych rewidentach, 
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym z dnia 11 
maja 2017 r. Warunek ten uznaje się za spełniony, jeśli 
przynajmniej jeden członek Komitetu Audytu posiada 
wiedzę i umiejętności z zakresu branży, w której działa 
towarzystwo lub poszczególni członkowie w określonych 
zakresach posiadają wiedzę i umiejętności z zakresu tej 
branży. 


Większość członków Komitetu Audytu, w tym jego 
Przewodniczący, jest niezależna. Niezależność członka 
Komitetu rozumie się w świetle art. 129 Ustawy o biegłych 
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rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze 
publicznym z dnia 11 maja 2017 r. 


W okresie sprawozdawczym w skład Komitetu Audytu 
wchodzili: 


1. Marcin Gomoła – Przewodniczący Komitetu Audytu – z 
dniem 30 listopada 2018 r. złożył rezygnację z 
pełnienia funkcji w Radzie Nadzorczej TFI PZU SA 
(niezależny członek Rady Nadzorczej); 


2. Tomasz Kulik – Wiceprzewodniczący Komitetu Audytu 
– z dniem 20 kwietnia 2018 r. złożył rezygnację z 
pełnienia funkcji w Komitecie Audytu; 


3. Sławomir Niemierka – od 20 kwietnia 2018 r. 
Wiceprzewodniczący Komitetu Audytu;  


4. Agnieszka Zaborowska (dawniej Adach) – Członek 
Komitetu Audytu (niezależny członek Rady 
Nadzorczej). 


Z dniem 30 listopada 2018 r. Marcin Gomoła, niezależny 
członek Rady Nadzorczej, złożył rezygnację z pełnienia 
funkcji w Radzie. Do końca okresu sprawozdawczego tylko 
jeden z członków Rady Nadzorczej spełniał kryteria 
niezależności, w związku z czym Rada Nadzorcza nie mogła 
uzupełnić składu Komitetu Audytu, a Komitet Audytu nie 
prowadził działalności. 


W 2018 roku Komitet Audytu odbył 10 posiedzeń i podjął 
12 uchwał, w tym 1 w trybie pisemnym. 


Prace Komitetu obejmowały m.in.: 


1. Monitorowanie spraw z zakresu funkcjonowania 
obszaru kontroli ryzyka, audytu wewnętrznego i 
zgodności działalności z prawem Towarzystwa i 
zarządzanych funduszy; 


2. Przyjęcie Sprawozdania Komitetu Audytu Rady 
Nadzorczej TFI PZU SA z działalności Komitetu Audytu 
w 2017 roku; 


3. Wyrażanie zgody na świadczenie przez KPMG Audyt 
Sp. z o.o. Sp. k. usług dozwolonych, niebędących 
badaniem; 


4. Wstępną ocenę sprawozdania Zarządu TFI PZU SA z 
działalności Spółki za okres od 1 stycznia 2017 r. do 
31 grudnia 2017 r.; 


5. Wstępną ocenę wniosku Zarządu do Walnego 
Zgromadzenia w sprawie podziału zysku za rok 2017; 


6. Wstępną ocenę rocznych sprawozdań finansowych 
funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez TFI PZU 
SA; 


7. Ocenę sprawozdań dodatkowych dla komitetu ds. 
audytu; 


8. Omówienie z KPMG Audyt Sp. z o.o. Sp. k. kwestii 
dotyczących sprawozdawczości biegłego rewidenta i 
firm audytorskich oraz zasad współpracy Komitetu z 
audytorem w związku z badaniem sprawozdań 
rocznych Towarzystwa i funduszy inwestycyjnych. 


Każdy z członków Komitetu, przed powołaniem w jego 
skład złożył oświadczenie dotyczące: spełniania kryteriów 


niezależności, posiadania wiedzy i umiejętności w zakresie 
rachunkowości lub badania sprawozdań finansowych oraz 
posiadania wiedzy i umiejętności z zakresu branży, w której 
działa TFI PZU SA. 


Marcin Gomoła potwierdził spełnienie wszystkich ww 
kryteriów. 


Tomasz Kulik potwierdził spełnienie dwóch kryteriów: 
dotyczącego wiedzy i umiejętności w zakresie 
rachunkowości i badania sprawozdań finansowych oraz z 
zakresu branży, w której działa TFI PZU SA. 


Sławomir Niemierka potwierdził spełnienie dwóch 
kryteriów: dotyczącego wiedzy i umiejętności w zakresie 
rachunkowości i badania sprawozdań finansowych oraz z 
zakresu branży, w której działa TFI PZU SA. 


Agnieszka Zaborowska potwierdziła spełnienie kryterium 
niezależności. 


Poniżej przestawione zostały informacje na temat 
doświadczenia i wykształcenia Marcina Gomoły, Tomasza 
Kulika i Sławomira Niemierki, które pozwalają uznać, że 
osoby te posiadają wiedzę i umiejętności w zakresie 
określonym w art. 129 ust. 1 i 5 ustawy z dnia 11 maja 
2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz 
nadzorze publicznym, tj. w zakresie rachunkowości lub 
badania sprawozdań finansowych oraz w zakresie branży, 
w której działa TFI PZU SA. 


 


Marcin Gomoła 


W okresie 10/2006 – 10/2007 zatrudniony w Urzędzie 
Komisji Nadzoru Finansowego. Zajmował stanowisko 
zastępcy Przewodniczącego KNF, gdzie sprawował nadzór 
nad Pionem Kapitałowym, Pionem Rozwoju Rynku o 
Pionem Legislacyjno-Prawnym. 


W latach 2007-2010 zajmował stanowisko General Counsel 
w Ernst&Young , gdzie był odpowiedzialny za doradztwo 
prawne Grupy EY międzynarodowej firmy doradczej 
świadczącej usługi audytorskie, doradztwo podatkowe, 
biznesowe i transakcyjne. 


Absolwent Wydziału Prawa i Administracji Uniwersytetu 
Warszawskiego – studia ukończone w 1996 r. W 1994 r. 
ukończył kurs dla maklerów giełdowych, organizowany i 
prowadzony przez Toefl Coaching Service. Program kursu 
obejmował: zagadnienia matematyki finansowej, analizę i 
wycenę instrumentów finansowych, podstawy analizy 
portfelowej, podstawy rachunkowości, elementy analizy 
finansowej przedsiębiorstw, wycenę instrumentów 
pochodnych. 


W 1998 r. ukończył Studium Podyplomowe w Szkole 
Głównej Handlowej w zakresie podatków, organizowane 
przez Kolegium Zarządzania i Finansów, których program 
łączy elementy wiedzy akademickiej z praktycznymi 
problemami funkcjonowania systemu 
podatkowego. Studium to podnosi kwalifikacje zawodowe i 
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uzupełnia wiedzę doradców podatkowych, pracowników 
organów skarbowych i podatkowych, pracowników działów 
podatkowych, księgowych i finansowych podmiotów 
gospodarczych. W 2018 r. był słuchaczem studiów 
Executive MBA, organizowanych przez Instytut Nauk 
Ekonomicznych Polskiej Akademii Nauk. Program studiów 
obejmował m.in.: zarządzanie finansami przedsiębiorstwa, 
analizę finansową, rachunkowość finansową, rachunkowość 
menedżerską oraz ekonomię menadżerską. Uzyskanie 
kwalifikacji w zakresie rachunkowości finansowej, 
rachunkowości menedżerskiej oraz analizy finansowej 
potwierdził zaliczeniem wymienionych przedmiotów w roku 
akademickim 2016/2017 (I semestr) i 2017/2018 (II 
semestr). 


Tomasz Kulik 


Karierę zawodową rozpoczął w 1996 r. w Commercial 
Union Polska Towarzystwo Ubezpieczeń na Życie SA, w 
której zdobywał doświadczenie zawodowe w zakresie 
administrowania i zarządzania projektami finansowo-
księgowymi. W latach 1998 – 2009 pracował w Aviva 
Towarzystwo Ubezpieczeń Ogólnych SA (wcześniej 
Commercial Union Polska Towarzystwo Ubezpieczeń 
Ogólnych SA) w Departamencie Finansowym, jako kolejno: 
Senior Management Accountant, Wicedyrektor ds. 
planowania i raportowania, kontroler finansowy i 
zarządzający ryzykiem finansowym. W latach 2009 – 2011, 
jako dyrektor procesów kontroli i raportowania w Aviva 
Europe, odpowiadał za zbudowanie nowej funkcji w 
ramach Aviva Europe – Operacji finansowych, 
odpowiedzialnych za wszystkie operacje rozliczeń z Grupą 
Aviva. 


W Grupie PZU jest zatrudniony od 2011 r. - początkowo na 
stanowisku dyrektora Biura Planowania i Kontrolingu PZU 
SA / PZU Życie SA. Kierując Biurem, odpowiadał za 
wspomaganie zarządzania Grupą PZU za pomocą narzędzi 
planistycznych oraz kontrolingowych, przygotowywanie 
planów finansowych dla Grupy PZU, monitorowanie 
realizacji planów finansowych dla Grupy PZU, analizę 
wyników finansowych Spółek oraz Grupy PZU, 
przygotowywanie narzędzi operacyjnych dla celów 
rachunkowości zarządczej, stanowiących podstawę do 
zarządzania bieżącego i strategicznego oraz do 
realizowania obowiązków sprawozdawczych i raportowania 
Grupy. Przygotowywał strategię Grupy Kapitałowej PZU na 
lata 2016-20 oraz politykę kapitałowo-dywidendową. 


Od 29 kwietnia 2013 r. pełnił funkcję Wiceprezesa Zarządu 
TFI PZU SA i Wiceprezesa PZU Asset Management SA, 
nadzorującego obszar finansów, ryzyka, operacji i IT. 
Dodatkowo, kierując pracami Zarządu TFI PZU SA, 
odpowiadał za obszar korporacyjny. 


Z dniem 14 października 2016 r. został powołany do 
Zarządu PZU SA i PZU Życie SA. Jest szefem Pionu 
finansów i Pionu inwestycji, nadzorując m.in. działalność 
Biura Planowania i Kontrolingu, Biura Rachunkowości, Biura 


Polityki Podatkowej, Biura Operacji Księgowych i 
Windykacji, Biura Skarbnika, i Biura Alokacji Aktywów. 


Jest magistrem warszawskiej Szkoły Głównej Handlowej – 
kierunek Finanse i Bankowość. Uzyskał również tytuł MBA 
Uniwersytetu Illinois oraz ukończył program Warsaw - 
Illinois Executive MBA. Od 2001 jest członkiem ACCA, a od 
2006 roku członkiem FCCA. ACCA to jedna z najbardziej 
prestiżowych kwalifikacji zawodowych z zakresu finansów i 
rachunkowości. 


Sławomir Niemierka 


Absolwent Wydziału Prawa i Administracji Uniwersytetu 
Warszawskiego, Studiów Podyplomowych Prawa i Ekonomii 
Unii Europejskiej oraz Harvard Business School. Posiada 
uprawnienia radcy prawnego. Autor i współautor licznych 
publikacji dotyczących prawa finansowego i nadzoru 
bankowego. W latach 1994-2007 wykładowca studiów 
podyplomowych w Polskiej Akademii Nauk, na 
Uniwersytecie Warszawskim oraz w Wyższej Szkole 
Ubezpieczeń i Finansów. Wieloletni  pracownik Narodowego 
Banku Polskiego – Generalnego Inspektoratu Nadzoru 
Bankowego, gdzie przez osiem lat kierował Biurem 
Inspekcji, odpowiedzialnym za czynności kontrolne w 
bankach, oddziałach banków zagranicznych i instytucji 
kredytowych w Polsce, w tym w szczególności systemów 
zarządzania ryzykiem i kontroli wewnętrznej.  Członek 
Komitetu Sterującego GINB ds. wdrożenia Nowej Umowy 
Kapitałowej Bazylea II odpowiedzialny za  kontrolę modeli 
ryzyka, ryzyka operacyjnego i standardów rachunkowości. 
Członek Zespołu ds. budowy systemu zarządzania ryzykiem 
w NBP. W latach 2010-2011 członek Zarządu Bankowego 
Funduszu Gwarancyjnego, gdzie nadzorował system 
zarządzania ryzykiem operacyjnym oraz kontrole i 
monitoring banków korzystających z pomocy finansowej 
Funduszu. Z Grupą PZU związany od 2008r. jako Dyrektor 
Zarządzający ds. Audytu. Na tym stanowisku 
odpowiadał  za opracowanie i wdrożenie nowego systemu 
kontroli wewnętrznej i audytu wewnętrznego a także 
nadzorował działalność audytu wewnętrznego i kontroli 
wewnętrznej w PZU SA i PZU Życie SA. W okresie od 19 
marca 2012 r. do 31 października 2017 r. był członkiem 
Zarządu PZU Życie SA, gdzie odpowiadał za 
obszar zarządzania ryzykiem, reasekuracji, Compliance i 
bezpieczeństwa. 


Od listopada 2017 r. zajmuje w PZU SA i PZU Życie SA 
stanowisko Dyrektora Zarządzającego ds. regulacji w 
Grupie PZU. 


Wskazanie dotyczące firmy audytorskiej. 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu 
przeprowadziła KPMG Audyt Spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością sp.k., wpisana przez Krajową Izbę 
Biegłych Rewidentów na listę podmiotów uprawnionych do 
badania sprawozdań finansowych pod numerem 3546, 
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która została wybrana jako firma audytorska do badania 
rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z opisanymi 
zasadami wyboru obowiązującymi w TFI PZU SA. 


Wybór firmy audytorskiej do przeprowadzania badania 
sprawozdań finansowych Funduszu jest niezależny od 
Zarządu TFI PZU. Proces wyboru jest inicjowany przez 
komitet audytu działający przy Radzie Nadzorczej TFI PZU 
SA („Komitet Audytu”). W przypadku, gdy wybór nie 
dotyczy przedłużenia umowy o badanie sprawozdania 
finansowego, a wyboru nowej firmy audytorskiej, wybór 
realizowany jest w trybie postępowania przetargowego. 


Na wniosek Członka Zarządu TFI PZU SA, 
odpowiedzialnego za obszar finansów, przewodniczący 
Komitetu Audytu powołuje komisję przetargową składającą 
się co najmniej z 4 osób. Przewodniczącego komisji 
wyznacza przewodniczący Komitetu Audytu. Decyzje 
komisji podejmowane są na posiedzeniu bezwzględną 
większością głosów a w przypadku równej liczby głosów 
decydujący głos ma przewodniczący komisji lub w 
przypadku jego nieobecności zastępujący go członek 
komisji. 


Komisja ustala listę co najmniej trzech firm audytorskich, 
które zostaną zaproszone do złożenia oferty. Ustalając listę 
firm audytorskich, komisja bierze pod uwagę Politykę 
wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania, 
zasady rotacji firmy audytorskiej i kluczowego biegłego 
rewidenta, wykaz usług świadczonych przez oferentów w 
okresie ostatnich dwóch lat na rzecz TFI PZU oraz funduszy 
inwestycyjnych, jak również planowaną współpracę 
oferentów z TFI PZU oraz funduszami inwestycyjnymi, w 
celu ustalenia, czy świadczenie takich usług nie wyklucza 
możliwości przeprowadzania przez nich badania w 
przyszłości. 


Mając na uwadze konieczność zachowania jednolitej 
metodologii i kryteriów stosowanych przy  przeprowadzaniu 
badań sprawozdań finansowych jednostek Grupy PZU, 
dopuszcza się możliwość organizacji procedury wyboru 
firmy audytorskiej do przeprowadzania badania 
sprawozdań oraz przeglądu sprawozdań półrocznych 
wspólnie z jednostką dominującą względem TFI PZU, tj. 
PZU SA lub skorzystanie z rekomendacji przedstawionej 
przez Radę Nadzorczą PZU SA. 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


 
Marcin Adamczyk 


 
Prezes Zarządu 


 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Cezary Iwański 


 


 


Wiceprezes Zarządu 


 
 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 
 
 
Marcin Wlazło 


 
 
 
Wiceprezes Zarządu 


 
 
 
……………………………………….. 
( podpis ) 


 
 
Warszawa, dnia 11 marca 2019 r. 
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