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RAPORT PÓŁROCZNY 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord  


za okres od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. 
 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t.j. Dz. 
U. z 2021 r. poz. 217) oraz 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. 2018 poz. 757) przedstawia raport 
półroczny PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord obejmujący: 


 


I. Półroczne sprawozdanie finansowe wraz w wybranymi danymi finansowymi 


II. Sprawozdanie Zarządu TFI PZU SA z działalności PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord („półroczne 
sprawozdanie z działalności”) 


III. Oświadczenie Zarządu TFI PZU SA o sprawozdaniu finansowym, o którym mowa w pkt. II i sprawozdaniu z działalności, 
o którym mowa w pkt. III 


IV. Raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdań finansowych z przeglądu półrocznego sprawozdania 
finansowego, o którym mowa w pkt. II 


V. Oświadczenie depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanu aktywów, w szczególności aktywów zapisanych 
na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów przedstawionych 
w sprawozdaniu finansowym, o którym mowa w pkt. II 


 
 
 
 
 
 








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


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi  („Ustawa”) 


 


dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord 
 


 


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 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 II kwartału 2021 r. dla funduszu wyniosła 136% Wartości Aktywów 


Netto oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 197% Wartości Aktywów 


Netto. 








LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY 
INWESTYCYJNYCH PZU SA DO UCZESTNIKÓW FUNDUSZU
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Szanowni Państwo,


przedstawiamy Państwu, sporządzone zgodnie z obowią-
zującymi przepisami, półroczne sprawozdanie finansowe 
funduszu PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Akord (da-
lej: „PZU FIZ Akord” lub „Fundusz”) za okres od 1 stycznia 
do 30 czerwca 2021 r.
W  okresie objętym sprawozdaniem procentowa zmiana 
wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny PZU 
FIZ Akord wyniosła -1,39%. Na koniec okresu sprawo-
zdawczego wartość certyfikatu inwestycyjnego wyniosła 
122,28 zł, a wartość aktywów netto 358 414 tys. zł.
Mimo problemów, które w  związku z  pandemią Co-
vid-19 dotknęły polską i  globalną gospodarkę, Towa-
rzystwo Funduszy Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna 
dokłada najwyższych starań, aby zapewniać Państwu 
satysfakcjonujące zyski i minimalizować ryzyko inwe-
stycyjne. To dla nas priorytet. Dlatego z uwagą moni-
torujemy sytuację i  tendencje w  polskiej i  globalnej 
gospodarce, starając się reagować na nie szybko i ade-
kwatnie. 
W  ostatnich kwartałach przebieg pandemii Covid-19 
wpływał na aktywność bieżącą i  kształtował ocenę per-
spektyw wzrostu gospodarki globalnej. Wzbieranie ko-
lejnych fal zakażeń, hospitalizacji i  zgonów zmuszało 
rządy większości krajów do drastycznego ograniczenia 
aktywności podmiotów gospodarczych. W  konsekwencji 
sytuacja epidemiczna poprawiała się i ograniczenia były 
luzowane. Dopiero rozwój masowych szczepień pozwolił 
rozluźnić ten związek. Pomimo tej zmienności warunków 
epidemicznych, w początku 2021 roku świat wychodził z  
najgłębszej od II wojny recesji. Skalę recesji ubiegłorocz-
nej zmniejszyło uruchomienie bezprecedensowej stymu-
lacji fiskalnej i monetarnej, które to działania nadal silnie 
wspierały gospodarkę (rekordowo niskie stopy procento-
we i QE). W pierwszym kwartale br. globalny PKB powró-
cił do wzrostu w  ujęciu r/r. W  kolejnym kwartale wzrost 
mógł przekroczyć 10% r/r przy gwałtownej poprawie 
aktywności gospodarki uwalnianej z  restrykcji i  bardzo 
niskiej bazie porównawczej okresu wiosennego „lock-
downu” poprzedniego roku. Lepiej w tych warunkach ra-
dzą sobie kraje rozwinięte mające zdecydowanie większe 
możliwości stymulowania i  większy potencjał środków 
w walce z pandemią. W krajach grupy emerging markets 
wspomniane możliwości są znacznie uboższe, a  prze-
bieg pandemii wciąż niesie z sobą istotne zagrożenia dla 
wzrostu gospodarczego i ryzyko powstania mutacji wiru-
sa odpornych na dostępne szczepionki. W  fazie ożywie-
nia szybkiemu wzrostowi popytu towarzyszą problemy 
podażowe („wąskie gardła” w produkcji i usługach) oraz 
wzrosty kosztów wytwarzania dóbr i usług, co przekłada 
się na wzrost inflacji globalnej do poziomu najwyższego 
od dekady.


Wsparcie w walce z pandemią
Polska gospodarka była jedną z najlepiej radzących sobie 


z kryzysem pandemicznym, m.in. dzięki istotnemu stymu-
lusowi fiskalnemu. Wsparciem jest również akomodacyj-
na polityka pieniężna: stopy procentowe utrzymywane są 
na rekordowo niskim poziomie (podstawowa repo 0,1%) 
i kontynuowany jest program skupu obligacji mający za-
pewnić stabilność rynku obligacji skarbowych, niezbędną 
do sfinansowania zwiększonych potrzeb pożyczkowych. 
Ponadto, bank centralny zobowiązuje się do zapobiega-
nia nieuzasadnionej aprecjacji złotego. W drugim kwarta-
le gospodarka polska, najprawdopodobniej, wyszła z re-
cesji osiągając rekordową dwucyfrową dynamikę roczną, 
a wielkość PKB powróciła do poziomu sprzed pandemii. 
Najważniejszym źródłem wzrostu jest odżywająca kon-
sumpcja prywatna, ale istotne wsparcie płynie ze strony 
popytu eksportowego. Prognozy wzrostu PKB na ten rok 
i kolejne lata przekraczają 5%.
Pierwsze półrocze 2021 roku było bardzo dobrym okre-
sem dla polskiego rynku kapitałowego. Indeks WIG repre-
zentujący szeroki rynek wzrósł o 16%, osiągając tym sa-
mym lepszą stopę zwrotu niż m. in. niemiecki DAX (+13%), 
czy amerykańskie indeksy S&P500 oraz NASDAQ (odpo-
wiednio +14% i +13%), które w ostatnich latach przyzwy-
czaiły inwestorów do znacznie wyższych stóp zwrotu, niż 
te notowane w Europie. Na polskiej giełdzie najwyższą dy-
namiką wzrostu wyróżniły się małe spółki – indeks sWIG80 
wzrósł niemal o 30% Nieco słabiej poradził sobie mWIG40, 
natomiast najgorzej wypadł skupiający największe pol-
skie spółki WIG20, którego stopa zwrotu oscylowała wokół 
12%. Warto zwrócić uwagę, że trendy zaobserwowane na 
poszczególnych indeksach nie były ze sobą ściśle powią-
zane – sWIG80 rósł przede wszystkim w trzech pierwszych 
miesiącach roku, podczas gdy cały wzrost indeksu WIG20 
przypadał na drugi kwartał 2021 roku. 
Najlepszym sektorem w  ostatnim półroczu okazały się 
spółki odzieżowe – indeks WIG-Odzież zanotował wzrost 
aż o 46%. Całość zwyżki przypadła na drugi kwartał 2021 
roku i wynikała ze stopniowego znoszenia obostrzeń oraz 
otwierania galerii handlowych, na czym spółki odzieżowe 
znacznie skorzystały. Pozytywnie wyróżnił się także sektor 
motoryzacyjny z  dystrybutorami części samochodowych 
na czele. Z dobrej strony zaprezentował się bardzo słaby 
w zeszłym roku sektor bankowy – takie czynniki jak stop-
niowa marginalizacja problemu kredytów frankowych, 
perspektywy podwyżki stóp procentowych oraz rosnące 
zainteresowanie kredytami hipotecznymi, które przeło-
żyło się na wyższe marże, pozwoliły na wzrost indeksu 
WIG-Banki o  37%. Zbliżające się wydzielenie aktywów 
węglowych z  sektora energetycznego pozwoliło z  kolei  
na 32-procentowy wzrost indeksu WIG-Energia. Na rynku 
nieruchomości mieliśmy natomiast bardzo sprzyjającą 
sytuację dla deweloperów, którzy nie są obecnie w  sta-
nie w pełni zaspokoić utrzymującego się na rekordowym 
poziomie popytu. Przełożyło się na wzrost cen, który ze 
względu na coraz mniejszą dostępność gruntów w  naj-
większych polskich miastach, może utrzymać się przez 
dłuższy czas. Dobrze zachowywały się również spółki pali-
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wowe, których notowania pięły się w górę wraz z rosnący-
mi cenami ropy. Najsłabszym sektorem okazały się spółki 
gamingowe, spośród których, po bardzo słabym przyjęciu 
gry Cyberpunk, negatywnie wyróżniał się CD Projekt.


Wahania na rynku długu
Bieżący rok jest, jak do tej pory, trudny dla inwestorów 
na rynku długu. Światowe rynki obligacji były w  począt-
ku 2021 roku pod presją oczekiwań mocnego odbicia go-
spodarczego w efekcie rozpoczynających się programów 
szczepień oraz podwyższonej inflacji. Jednak w  styczniu 
sytuacja na rodzimym rynku długu przedstawiała się bar-
dziej korzystnie, ale kolejne miesiące przyniosły znaczące 
wahania rentowności. Na skutek ultra gołębiej retoryki 
Rady Polityki Pieniężnej, która dopuszczała możliwość 
dalszych obniżek stóp procentowych nawet do nomi-
nalnie ujemnych poziomów, polskie obligacje skarbowe 
zachowywały się lepiej niż rynki bazowe, a  także inne 
rynki obligacji w  regionie. W  miarę jednak jak gołębie 
komentarze cichły, poziomy rentowności w okolicach hi-
storycznych minimów straciły fundamentalne podstawy 
i  podążyliśmy za globalnymi trendami. Apogeum  wy-
przedaży przypadło na luty, ale częściowo także marzec, 
które minęły pod znakiem tzw. „reflation trade”. W kwiet-
niu impulsem do dalszej wyprzedaży były sygnały o moż-
liwości zaostrzania polityki pieniężnej przez czeski bank 
centralny i oczekiwano, iż inne banki z regionu będą zmu-
szone podjąć podobne działania, aby zdusić coraz wyższą 
inflację. Kolejna fala wyprzedaży polskich obligacji przez 
inwestorów zagranicznych w  maju wypchnęła przejścio-


wo rentowność instrumentów 10-letnich do 2% z  1,15% 
w końcu stycznia. Czerwiec przyniósł mocną zmianę sen-
tymentu na rynkach, początek obaw o  światowy wzrost 
gospodarczy związanych z rozwojem sytuacji epidemicz-
nej i przeszacowanie agresywnych oczekiwań rynkowych 
na zacieśnianie polityki pieniężnej. Wraz ze spadkami ren-
towności amerykańskich i niemieckich, polskie obligacje 
skarbowe wspierane dodatkowo przez ignorującą wyż-
sze odczyty inflacji RPP, odrobiły ok. 40 bp strat i 10 letni 
benchmark osiągnął pod koniec czerwca poziom 1,6%.
Lepsze dane bieżące z gospodarek, postępy szczepień po-
zwalające na normalizację życia społecznego i warunków 
prowadzenia działalności gospodarczej oraz rekordowo 
silne wsparcie fiskalne oraz monetarne stoją za korzystny-
mi rewizjami prognoz, a instytucje finansowe przewidują 
na ten rok najszybszy wzrost światowego PKB od począt-
ku lat 80-tych.  Głównym ryzykiem pozostaje przebieg 
epidemii, ale podmioty gospodarcze stają się coraz mniej 
wrażliwe na kolejne nawroty restrykcji nakładanych w re-
akcji na kolejne fale zakażeń.


Perspektywy


Kondycja rynku funduszy inwestycyjnych i  ich wyniki 
w 2021 roku będą zależeć przede wszystkim od:
•	 Rozwoju sytuacji epidemicznej w Polsce i na świecie, 


która będzie determinować skalę ożywienia gospodar-
czego,


•	 Działań banków centralnych (FED, EBC, Bank Japonii),
•	 Koniunktury panującej na rynkach finansowych.


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


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. Infor-
macje można również wysyłać na adres e-mail: tfi.sprzedaz@pzu.pl


Z wyrazami szacunku,


Zarząd TFI PZU SA:


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


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


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


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


Warszawa, 24 sierpnia 2021 r.





				2021-08-24T11:59:40+0200





				2021-08-24T12:46:52+0200





				2021-08-24T14:06:48+0200





				2021-08-24T14:18:23+0200












Deutsche Bank 


 
 
 


          
  


Deutsche Bank Polska Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sądzie Rejonowym dla m.st. Warszawy, XII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr 0000022493. Wysokość kapitału zakładowego: 1.744.449.384 zł (kapitał opłacony w całości), NIP: 676-01-07-416.  
https://country.db.com/poland/ 
 


Warszawa, dnia 24 sierpnia 2021 r. 
 
 
 


OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 
 


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


24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych 


(Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z późniejszymi zmianami) - Deutsche Bank 


Polska S.A. jako Depozytariusz dla PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord – 


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


aktywów Funduszu, w tym w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i 


rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów przedstawionych w 


półrocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2021 roku do 30 


czerwca 2021 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


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


 
 


Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym  Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego sprawozdania 
finansowego 
Dla Zgromadzenia Inwestorów 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord 


 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego sprawozdania finansowego 
PZU Funduszu Inwestycyjnego 
Zamkniętego Akord („Fundusz”), które 
zawiera: 


— wprowadzenie do półrocznego 
sprawozdania finansowego; 


— zestawienie lokat oraz bilans 
sporządzone na dzień 30 czerwca 
2021 r.;  


oraz sporządzone za okres sześciu 
miesięcy zakończony 30 czerwca 2021 r.: 


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


 oraz 


— noty objaśniające i informację 
dodatkową; 


(„półroczne sprawozdanie finansowe”).  


Zarząd Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych PZU Spółki Akcyjnej 
(„Towarzystwo”), pełniący dla Funduszu 
funkcję kierownika jednostki, jest 
odpowiedzialny za sporządzenie i rzetelną 
prezentację tego półrocznego 
sprawozdania finansowego zgodnie 
z ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości („ustawa 
o rachunkowości”), wydanymi na jej 
podstawie przepisami wykonawczymi 
i innymi obowiązującymi przepisami prawa. 
Naszym zadaniem było przedstawienie 
wniosku na temat tego półrocznego 
sprawozdania finansowego w oparciu 
o przeprowadzony przegląd.







 


 2 


Zakres przeglądu
Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do 
postanowień Krajowego Standardu Przeglądu 
2410 w brzmieniu Międzynarodowego 
Standardu Usług Przeglądu 2410 Przegląd 
śródrocznych informacji finansowych 
przeprowadzany przez niezależnego biegłego 
rewidenta jednostki przyjętego przez Krajową 
Radę Biegłych Rewidentów. Przegląd 
półrocznego sprawozdania finansowego 
obejmuje wykorzystanie informacji uzyskanych 
w szczególności od osób odpowiedzialnych za 


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


Wniosek
Przeprowadzony przez nas przegląd nie 
wykazał niczego, co pozwalałoby sądzić, iż 
załączone półroczne sprawozdanie finansowe 
nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu 
sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na 
dzień 30 czerwca 2021 r. oraz jego 


finansowych wyników działalności 
i przepływów pieniężnych za okres sześciu 
miesięcy zakończony tego dnia zgodnie 
z ustawą o rachunkowości, wydanymi na jej 
podstawie przepisami wykonawczymi i innymi 
obowiązującymi przepisami prawa.


 


 


 


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


   
Podpisano kwalifikowanym  
podpisem elektronicznym  


  


 


 


  


Kluczowy biegły rewident   
Nr w rejestrze 12750   
Komandytariusz, Pełnomocnik   
   


Warszawa, 24 sierpnia 2021 r.   
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		Justyna Zań
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 
PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord  


za okres od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. 
 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t. j. Dz. 
U. z 2021 r. poz. 217) oraz Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych (t. j. Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859 ze zm.), przedstawia półroczne sprawozdanie 
finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Akord, zwanego dalej „Funduszem”, obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie 
II. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2021 r., o łącznej wartości 273 498 tys. zł z tabelami uzupełniającymi 


oraz dodatkowymi.  
III. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2021 r., wykazujący aktywa netto w wysokości 358 414 tys. zł. 
IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2021 r., wykazujący wynik z operacji w kwocie -4 450 


tys. zł. 
V. Zestawienie zmian w aktywach netto 
VI. Rachunek przepływów pieniężnych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2021 r., wykazujący zmianę stanu środków 


pieniężnych w kwocie 11 888 tys. zł. 
VII. Noty objaśniające 
VIII. Informację dodatkową 


 
 
Zarząd TFI PZU SA: 


Robert Kubin 
 


Prezes Zarządu 
……………………………………….. 
( podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu ……………………………………….. 
( podpis ) 


Dariusz Lasek Wiceprezes Zarządu ……………………………………….. 
( podpis ) 


Marcin Żółtek Wiceprezes Zarządu ……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 


 


Marcin Bielecki Dyrektor Biura ……………………………………….. 
( podpis ) 


 


 


Warszawa, 24 sierpnia  2021 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 jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamkniętym, utworzonym i działającym 
na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (t. j. Dz. U. z 2021 r. poz. 605) 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. 


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


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


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych, 


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


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


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, spełniające warunki wskazane w art. 19 statutu Funduszu. 


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 
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. 


7. Fundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są papiery wartościowe.  
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Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzień bilansowy 
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 dopuszczalnych kategorii lokat, o której mowa powyżej, 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, z wyłączeniem depozytów przechowywanych przez Depozytariusza. 


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 
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 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. oraz odpowiednio dane porównawcze za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 
r. oraz od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. 


Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2021 r. 


Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t. j. Dz. 
U. z 2021 r. poz. 217), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczególności zgodnie z 
Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (t. j. Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859 ze zm.), oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości Funduszu 
oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego AKORD na dzień 30 czerwca 2021 r. 


801 102 102      pzu.pl                                            Strona 4 z 41 


Kontynuacja działalności Funduszu 
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w okresie co 
najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2021 r. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień sporządzenia 
sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji 
działalności przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego 
zaniechania bądź istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej działalności. 


Podmiot, który przeprowadził przegląd sprawozdania finansowego 
Przegląd półrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. przeprowadziła 
firma KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowa z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 
wpisana na listę firm audytorskich pod numerem 3546. 


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. 
Fundusz wyemitował dotychczas Certyfikaty Inwestycyjne serii A, B, D, J, K, L, Ł, M, O, P, S, T, U, AB, AC, AD, AE, AF,AG, AH, 
AI, AL., AŁ, AM, AN. 
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WYBRANE DANE FINANSOWE 
 
 
 
 


WYBRANE DANE FINANSOWE 


01.01.2021 - 30.06.2021 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2020 - 30.06.2020 


w tys. zł w tys. EUR w tys. zł w tys. EUR w tys. zł w tys. EUR 


I. Przychody z lokat 4 790 1 053 8 725 1 950 4 210 948 


II. Koszty funduszu netto 3 571 785 6 023 1 346 2 801 631 


III. Przychody z lokat netto 1 219 268 2 702 604 1 409 317 


IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -6 581 -1 447 6 074 1 358 -1 455 -328 


V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 912 201 -5 246 -1 173 -4 859 -1 094 


VI. Wynik z operacji -4 450 -979 3 530 789 -4 905 -1 104 


  
30.06.2021 31.12.2020 30.06.2020 


w tys. zł w tys. EUR w tys. zł w tys. EUR w tys. zł w tys. EUR 


VII. Zobowiązania 18 511 4 095 18 918 4 099 11 254 2 520 


VIII. Aktywa 376 925 83 376 321 686 69 707 277 132 62 054 


IX. Aktywa netto 358 414 79 281 302 768 65 608 265 878 59 534 


X. Liczba zarejestrowanych certyfikatów 
inwestycyjnych 


2 930 998 2 441 667 2 202 394 


  w zł w EUR w zł w EUR w zł w EUR 


XI. Wartość aktywów netto na certyfikat 
inwestycyjny 


122,28 27,05 124,00 26,87 120,72 27,03 


XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -1,52 -0,33 1,45 0,32 -2,23 -0,50 


 
Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone są według średniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2021 roku, 31 grudnia 2020 roku oraz 30 czerwca 2020 roku. 
Pozycje rachunku wyników w tys. EUR przeliczone są według średniej arytmetycznej średnich kursów NBP na koniec miesięcy od stycznia do czerwca 2021 roku,  od stycznia do grudnia 2020 roku 
oraz od stycznia do czerwca 2020 roku 
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ZESTAWIENIE LOKAT 


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


SKŁADNIKI LOKAT 


30.06.2021 31.12.2020 


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 265 509 269 269 71,44 223 265 231 340 71,92 


Instrumenty pochodne 0 2 344 0,62 0 1 410 0,44 


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 1 1 0,00 1 1 0,00 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 1 665 1 884 0,50 786 786 0,24 


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 267 175 273 498 72,56 224 052 233 537 72,60 


 
W tabeli prezentowane są instrumenty pochodne posiadane przez Fundusz, których wycena na dzień bilansowy jest dodatnia. Kompletna informacja dotycząca instrumentów pochodnych posiadanych przez Fundusz znajduje się 
w tabeli uzupełniającej „Instrumenty pochodne” oraz w „Nocie 6 Instrumenty pochodne”, w których zaprezentowano także (o ile takowe występowały) niewystandaryzowane instrumenty pochodne, których wycena na dzień 
bilansowy była ujemna i która tym samym została odniesiona w zobowiązania Funduszu oraz wystandaryzowane instrumenty pochodne, których wartość bilansowa wynosiła zero z uwagi na dzienne rozliczenia między stronami 
kontraktu. 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 


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


 


DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby 


emitenta 
Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna Liczba 


Wartość 
według 


ceny 
nabycia w 


tys. zł 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


1. O terminie wykupu do 1 roku  13 659 60 955 60 879 16,14 


a) Obligacje  13 659 60 955 60 879 16,14 


GUATEM 5 3/4 06/06/22 
(USP5015VAD84) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Gwatemali Gwatemala 2022-06-06 Stałe 5,75% 1 000,00 2 600 10 775 10 376 2,75 


PEMEX 1 7/8 04/21/22 
(XS1172947902) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Stuttgart Stock 
Exchange Petroleos Mexicanos Meksyk 2022-04-21 Stałe 1,875% 1 000,00 700 3 087 3 190 0,85 


PEMEX210821E 
(XS1568875444) 


Inny aktywny 
rynek QUOTRIX Petroleos Mexicanos Meksyk 2021-08-21 Stałe 2,50% 1 000,00 800 3 425 3 703 0,98 


POLAND 1 09/17/21 
(CH0247904557) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Six Swiss 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2021-09-17 Stałe 1,00% 5 000,00 360 7 051 7 505 1,99 


REPNAM 5 1/2 11/03/21 
(XS0686701953) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Namibii Namibia 2021-11-03 Stałe 5,50% 1 000,00 2 700 10 394 10 511 2,79 


SERGB280921U 
(XS0680231908) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Serbii Serbia 2021-09-28 Stałe 7,25% 1 000,00 4 599 18 511 18 108 4,79 


TURKEY 5 1/8 03/25/22 
(US900123BY51) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Turcji Turcja 2022-03-25 Stałe 5,125% 1 000,00 800 3 067 3 153 0,84 


UKRGB010921U 
(XS1303920083) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Ukrainy Ukraina 2021-09-01 Stałe 7,75% 1 000,00 1 100 4 645 4 333 1,15 


b) Bony skarbowe  0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne  0 0 0 0,00 


d) Inne  0 0 0 0,00 


2. O terminie wykupu powyżej 1 roku  33 476 992 204 554 208 390 55,30 


a) Obligacje  33 476 992 204 554 208 390 55,30 


Bank Pekao S.A. Seria B 
(PLPEKAO00297) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Polska Kasa 


Opieki S.A. Polska 2028-10-16 Zmienne 1,80% 500 000,00 7 3 500 3 513 0,93 
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Bank Pekao S.A. Seria C 
(PLPEKAO00305) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Polska Kasa 


Opieki S.A. Polska 2033-10-14 Zmienne 2,05% 500 000,00 7 3 500 3 515 0,93 


Bank Pekao S.A. Seria D 
(PLPEKAO00313) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Polska Kasa 


Opieki S.A. Polska 2031-06-04 Zmienne 1,95% 500 000,00 5 2 500 2 503 0,67 


DBKAZ101222 
(XS0860582435) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Bank Rozwoju 


Kazachstanu Kazachstan 2022-12-10 Stałe 4,125% 1 000,00 2 700 10 684 10 748 2,85 


DOMGB250127U 
(USP3579EBV85) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 


Dominikana 2027-01-25 Stałe 5,95% 1 000,00 400 1 698 1 756 0,47 


DOMREP 4 1/2 01/30/30 
(USP3579ECF27) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 


Dominikana 2030-01-30 Stałe 4,50% 1 000,00 600 2 350 2 376 0,63 


DOMREP 5 1/2 01/27/25 
(USP3579EBD87) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


Skarb Państwa 
Republiki 
Dominikańskiej 


Dominikana 2025-01-27 Stałe 5,50% 1 000,00 100 409 428 0,11 


ECUA 0 07/31/30 
(XS2214239506) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Ekwadoru Ekwador 2030-07-31 Zerokuponowe 1,00 170 000 346 360 0,10 


ECUA 0 1/2 07/31/30 
(XS2214237807) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Ekwadoru Ekwador 2030-07-31 Zmienne 0,50% 1,00 240 000 866 788 0,21 


EGYGB310147U 
(XS1558078496) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 


Egipt 2047-01-31 Stałe 8,50% 1 000,00 1 400 5 595 5 753 1,53 


EGYPT 4 3/4 04/11/25 
(XS1980065301) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 


Egipt 2025-04-11 Stałe 4,75% 1 000,00 900 3 906 4 300 1,14 


EGYPT 6 3/8 04/11/31 
(XS1980255936) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Gettex Exchange 
Skarb Państwa  
Arabskiej Republiki 
Egiptu 


Egipt 2031-04-11 Stałe 6,375% 1 000,00 430 1 846 2 059 0,55 


FPC0725 
(PL0000500286) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Gospodarstwa 


Krajowego Polska 2025-07-03 Stałe 1,25% 1 000,00 5 300 5 260 5 429 1,44 


GGB 4 3/8 08/01/22 
(GR0114029540) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Borsa Italiana Skarb Państwa 
Republiki Greckiej Grecja 2022-08-01 Stałe 4,375% 1 000,00 1 300 6 058 6 415 1,70 


IGB150124 
(USY20721BJ74) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Indonezji Indonezja 2024-01-15 Stałe 5,875% 1 000,00 1 780 8 218 7 835 2,08 


INDON 3 3/8 07/30/25 
(XS1268430201) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Indonezji Indonezja 2025-07-30 Stałe 3,375% 1 000,00 350 1 775 1 821 0,48 


KSA 2.9 10/22/25 
(XS2159975619) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


Skarb Państwa 
Królestwa Arabii 
Saudyjskiej 


Arabia 
Saudyjska 2025-10-22 Stałe 2,90% 1 000,00 750 3 108 3 072 0,82 


LUKOIL 4.563 04/24/23 
(XS0919504562) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski LUKOIL INTL 


FINANCE BV Holandia 2023-04-24 Stałe 4,563% 1 000,00 1 000 4 052 4 068 1,08 
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MACEDO 3.675 06/03/26 
(XS2181690665) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Frankfurt Stock 
Exchange NORTH MACEDONIA Macedonia 2026-06-03 Stałe 3,675% 1 000,00 750 3 280 3 754 1,00 


MARGB111222U 
(XS0850020586) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Królestwa Maroka Maroko 2022-12-11 Stałe 4,25% 1 000,00 3 000 11 728 12 021 3,19 


MEX 1 5/8 04/08/26 
(XS1974394675) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Stuttgart Stock 
Exchange 


Skarb Państwa 
Meksykańskich 
Stanów 
Zjednoczonych 


Meksyk 2026-04-08 Stałe 1,625% 1 000,00 460 2 137 2 206 0,59 


MOROC 2 3/8 12/15/27 
(XS2270576619) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Królestwa Maroka Maroko 2027-12-15 Stałe 2,375% 1 000,00 500 1 841 1 873 0,50 


MOROC 4 12/15/50 
(XS2270577344) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Królestwa Maroka Maroko 2050-12-15 Stałe 4,00% 1 000,00 1 500 5 217 5 321 1,41 


P4 SP. Z O.O. seria A 
(PLO266100018) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy P4 sp. z o.o. Polska 2026-12-11 Zmienne 2,00% 500 000,00 8 4 000 4 004 1,06 


PEMEX 5 1/2 02/24/25 
(XS0213101073) 


Inny aktywny 
rynek EUROTLX Petroleos Mexicanos Meksyk 2025-02-24 Stałe 5,50% 1 000,00 600 2 900 3 024 0,80 


PEMEX 5 1/8 03/15/23 
(XS1379158048) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Petroleos Mexicanos Meksyk 2023-03-15 Stałe 5,125% 1 000,00 2 500 11 863 12 086 3,21 


PETKM 5 7/8 01/26/23 
(XS1747548532) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski 


PETKIM 
PETROKIMYA 
HOLDING 


Turcja 2023-01-26 Stałe 5,875% 1 000,00 1 000 3 843 4 004 1,06 


PS1026 (PL0000113460) Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
Bondspot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 
Polskiej 


Polska 2026-10-25 Stałe 0,25% 1 000,00 29 000 27 437 27 477 7,29 


REPHUN 5 3/8 02/21/23 
(US445545AH91) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Węgier Węgry 2023-02-21 Stałe 5,375% 2 000,00 1 050 9 520 8 795 2,33 


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


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Borsa Italiana Skarb Państwa 
Węgier Węgry 2024-03-25 Stałe 5,375% 2 000,00 195 1 729 1 696 0,45 


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


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Borsa Italiana Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2030-02-08 Stałe 2,50% 1 000,00 650 2 732 3 185 0,84 


ROMANI 2 12/08/26 
(XS1934867547) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Stuttgart Stock 
Exchange 


Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2026-12-08 Stałe 2,00% 1 000,00 1 000 4 258 4 917 1,30 


ROMANI 4 3/8 08/22/23 
(US77586TAC09) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Luxembourg 
Stock Exchange 


Skarb Państwa 
Rumunii Rumunia 2023-08-22 Stałe 4,375% 2 000,00 1 500 12 614 12 500 3,32 


SAGB 10 1/2 12/21/26 
(ZAG000016320) 


Aktywny rynek - 
rynek 
regulowany 


Johannesburg 
Stock Exchange 


Skarb Państwa 
Republiki 
Południowej Afryki 


Republika 
Południowej 
Afryki 


2026-12-21 Stałe 10,50% 1,00 23 000 000 7 020 6 949 1,84 


SAGB 7 02/28/31 Aktywny rynek - Johannesburg Skarb Państwa Republika 2031-02-28 Stałe 7,00% 1,00 10 000 000 1 845 2 338 0,62 
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(ZAG000077470) rynek 
regulowany 


Stock Exchange Republiki 
Południowej Afryki 


Południowej 
Afryki 


TURKEY 3 1/4 06/14/25 
(XS1629918415) 


Inny aktywny 
rynek EUROTLX Skarb Państwa 


Republiki Turcji Turcja 2025-06-14 Stałe 3,25% 1 000,00 400 1 659 1 800 0,48 


TURKEY 5 3/4 03/22/24 
(US900123CF53) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Turcji Turcja 2024-03-22 Stałe 5,75% 1 000,00 700 2 695 2 809 0,75 


TURKEY 5.95 01/15/31 
(US900123DA57) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Republiki Turcji Turcja 2031-01-15 Stałe 5,95% 1 000,00 500 1 874 1 935 0,51 


UKRAIN 7 3/4 09/01/22 
(XS1303921214) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Ukrainy Ukraina 2022-09-01 Stałe 7,75% 1 000,00 1 330 5 414 5 454 1,45 


UZBEK 3.7 11/25/30 
(XS2263765856) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Uzbekistanu Uzbekistan 2030-11-25 Stałe 3,70% 1 000,00 830 3 143 3 162 0,84 


UZBEK 4 3/4 02/20/24 
(XS1953916290) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Uzbekistanu Uzbekistan 2024-02-20 Stałe 4,75% 1 000,00 2 150 8 833 8 865 2,35 


UZBEK 5 3/8 02/20/29 
(XS1953915136) 


Inny aktywny 
rynek Rynek dealerski Skarb Państwa 


Uzbekistanu Uzbekistan 2029-02-20 Stałe 5,375% 1 000,00 340 1 301 1 476 0,39 


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  33 007 345 53 657 56 714 15,05 


Razem aktywny rynek nieregulowany  477 979 193 092 193 591 51,36 


Razem nienotowane na rynku aktywnym  5 327 18 760 18 964 5,03 


Razem  33 490 651 265 509 269 269 71,44 


 


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 69 0 0 0,00 


10 Year US Treasury Note Sep 21 
(USTYU10SEP21)_POZYCJA KRÓTKA 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Chicago Board 
of Trade 


Chicago Board of 
Trade Stany Zjednoczone Teoretyczny Instrument 


Dłużny US 10YR 6% 34 0 0 0,00 


DAX Mini Future SEP21 
(DE000C52VJ09)_POZYCJA DŁUGA 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Eurex 
Exchange Eurex Exchange Niemcy DAX Indeks 10 0 0 0,00 


EURO-BUND FUTURE SEP21_POZYCJA 
KRÓTKA 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Eurex 
Exchange Eurex Exchange Niemcy 


Teoretyczny Instrument 
Dłużny EUROBUND 10YR 
6% 


25 0 0 0,00 
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II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 21 0 215 0,06 


FX Swap CHF PLN 26.02.2021 20.09.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja CHF (1 830 000,00) 1 0 -15 0,00 


FX Swap EUR PLN 22.02.2021 23.08.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Santander Bank 


Polska S.A. Polska EUR (10 000 000,00) 1 0 -218 -0,06 


FX Swap EUR PLN 23.06.2021 14.07.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy DEUTSCHE BANK 


POLSKA S.A. Polska EUR (600 000,00) 1 0 -2 0,00 


FX Swap EUR PLN 24.06.2021 01.07.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja EUR (725 000,00) 1 0 12 0,00 


FX Swap JPY EUR 14.06.2021 14.07.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Bank Europe SE Niemcy JPY (138 101 228,00) 1 0 68 0,02 


FX Swap USD PLN 16.03.2021 18.08.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja USD (15 000 000,00) 1 0 653 0,17 


FX Swap USD PLN 19.02.2021 19.08.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja USD (4 755 000,00) 1 0 -350 -0,09 


FX Swap USD PLN 22.02.2021 19.08.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja USD (4 610 000,00) 1 0 -404 -0,11 


FX Swap USD PLN 25.06.2021 16.07.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja USD (6 750 000,00) 1 0 -115 -0,03 


FX Swap USD PLN 25.06.2021 16.12.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja USD (1 400 000,00) 1 0 -12 0,00 


FX Swap USD PLN 30.03.2021 15.12.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja USD (10 000 000,00) 1 0 1 356 0,36 


FX Swap ZAR PLN 24.06.2021 26.07.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja ZAR (5 381 080,12) 1 0 6 0,00 


FX Swap ZAR PLN 28.06.2021 26.07.2021 Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale 


S.A. Francja ZAR (26 338 346,50) 1 0 40 0,01 


IRS BRL 02.01.2025 (SW02012025N011) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Group Inc SEC Wielka Brytania stopa procentowa BRL-DI-
PRE (7 497 139,00) 1 0 -52 -0,01 


IRS CZK 14.05.2026 (SW14052026N002) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Bank Europe SE Niemcy 
stopa procentowa 
PRIBO6M 
(121 500 000,00) 


1 0 -28 -0,01 


IRS CZK 23.04.2031 (SW23042031N001) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Bank Europe SE Niemcy 
stopa procentowa 
PRIBO6M 
(118 000 000,00) 


1 0 -164 -0,04 


IRS MXN 12.06.2031 (SW12062031N001) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Bank Europe SE Niemcy stopa procentowa MXN-
TIIE (50 000 000,00) 1 0 -53 -0,01 


IRS PLN 14.05.2026 (SW14052026N001) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Bank Europe SE Niemcy stopa procentowa 
PLNW6M (21 500 000,00) 1 0 -67 -0,02 


IRS RUB 03.10.2024 (SW03102024N001) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Group Inc SEC Wielka Brytania stopa procentowa RUB-
MOSPPRIME 3M 


1 0 209 0,06 
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(110 000 000,00) 


IRS RUB 08.06.2022 (SW08062022N001) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy JP Morgan Securities Wielka Brytania 


stopa procentowa RUB-
MOSPPRIME 3M 
(290 000 000,00) 


1 0 -332 -0,09 


IRS ZAR 02.12.2030 (SW02122030N001) Nienotowane na 
rynku aktywnym Nie dotyczy Goldman Sachs 


Group Inc SEC Wielka Brytania stopa procentowa ZARL3M 
(47 000 000,00) 1 0 -317 -0,09 


Razem aktywny rynek regulowany 69 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 21 0 215 0,06 


Razem 90 0 215 0,06 


 


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


funduszu Liczba Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0,00 


II. Certyfikaty inwestycyjne 1 1 1 0,00 


PZU Fundusz Inwestycyjny Zamknięty Forte Nienotowane na rynku 
aktywnym Nie dotyczy 


PZU Fundusz 
Inwestycyjny 
Zamknięty Forte 


1 1 1 0,00 


Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 1 1 0,00 


Razem 1 1 1 0,00 


 
TYTUŁY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ 
INSTYTUCJE WSPÓLNEGO INWESTOWANIA 


MAJĄCE SIEDZIBĘ ZA GRANICĄ 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj siedziby 


emitenta Liczba 
Wartość według 


ceny nabycia w tys. 
zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział 


w aktywach ogółem 


Invesco Bloomberg Commodity UC 
(IE00BD6FTQ80) 


Aktywny rynek - rynek 
regulowany 


London Stock 
Exchange 


Invesco Bloomberg 
Commodity UCITS ETF Irlandia 25 336 1 665 1 884 0,50 


Razem aktywny rynek regulowany 25 336 1 665 1 884 0,50 


Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 


Razem 25 336 1 665 1 884 0,50 
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Tabele Dodatkowe 


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


GWARANTOWANE SKŁADNIKI LOKAT Rodzaj Łączna liczba Wartość według ceny nabycia 
w tys. zł 


Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


1. Papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb Państwa, w tym:  5 300 5 260 5 429 1,44 


Papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb Państwa Obligacja 5 300 5 260 5 429 1,44 


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


3. Papiery wartościowe gwarantowane przez jednostki samorządu 
terytorialnego  0 0 0 0,00 


4. Papiery wartościowe gwarantowane przez państwa należące do OECD (z 
wyłączeniem Rzeczypospolitej Polskiej)  0 0 0 0,00 


5. Papiery wartościowe gwarantowane przez międzynarodowe instytucje 
finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej 
jedno z państw należących do OECD 


 0 0 0 0,00 


 
 


 
 
 
 


 
 
 
 


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


Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


FX Swap EUR PLN 23.06.2021 14.07.2021 -2 0,00 
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BILANS FUNDUSZU 


  30.06.2021 31.12.2020 


I. Aktywa 376 925 321 686 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 16 543 4 475 


2. Należności 9 511 5 306 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 77 373 78 368 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 252 189 213 187 


- dłużne papiery wartościowe 250 305 212 401 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21 309 20 350 


- dłużne papiery wartościowe 18 964 18 939 


6. Nieruchomości 0 0 


7. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 18 511 18 918 


III. Aktywa netto (I-II) 358 414 302 768 


IV. Kapitał funduszu 330 969 270 873 


1. Kapitał wpłacony 566 958 489 890 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -235 989 -219 017 


V. Dochody zatrzymane 26 320 31 682 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7 459 6 240 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 18 861 25 442 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 125 213 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 358 414 302 768 


 
Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 2 930 998 2 441 667 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 122,28 124,00 


Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 2 930 998 2 441 667 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 122,28 124,00 


 
 
Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 30.06.2021 31.12.2020 


Seria A 93 436 98 784 


Seria AB 14 587 15 421 


Seria AC 24 484 25 885 


Seria AD 137 204 145 064 


Seria AE 46 924 49 610 


Seria AF 108 201 114 123 


Seria AG 125 649 132 527 


Seria AH 213 409 224 533 


Seria AI 14 041 14 771 


Seria AL 356 153 374 183 


Seria AŁ 310 335 - 


Seria AM 166 098 - 


Seria AN 141 213 - 


Seria B 48 544 51 319 


Seria D 53 126 56 166 


Seria J 39 057 41 289 


Seria K 224 048 236 880 


Seria L 26 440 27 949 


Seria Ł 34 074 36 018 


Seria M 53 532 56 590 
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Seria O 38 056 40 230 


Seria P 407 721 431 081 


Seria S 187 586 198 332 


Seria T 6 235 6 586 


Seria U 60 845 64 326 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyrażonej w walucie, w której są zbywane. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU 


  
01.01.2021 - 
30.06.2021 


01.01.2020 - 
31.12.2020 


01.01.2020 - 
30.06.2020 


I. Przychody z lokat 4 790 8 725 4 210 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 80 53 


2. Przychody odsetkowe 4 788 7 315 3 247 


3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 0 


4. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 1 318 900 


5. Pozostałe 2 12 10 


II. Koszty funduszu 3 571 6 023 2 801 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3 224 5 677 2 600 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 62 124 59 


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


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 11 15 11 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0 


8. Usługi prawne 0 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 10 10 


10. Koszty odsetkowe 0 1 1 


11. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 0 0 


12. Ujemne saldo różnic kursowych 31 0 0 


13. Pozostałe, w tym: 243 196 120 


Podatek od kuponu od papieru dłużnego 65 - - 


Koszty KDPW i GDPW 56 - - 


Koszty reklamy i promocji Funduszu 44 - - 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 3 571 6 023 2 801 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1 219 2 702 1 409 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -5 669 828 -6 314 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -6 581 6 074 -1 455 


- z tytułu różnic kursowych -43 1 427 2 194 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 912 -5 246 -4 859 


- z tytułu różnic kursowych 674 -1 063 1 138 


VII. Wynik z operacji -4 450 3 530 -4 905 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania finansowego. 
Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa, wyrażonego w zł. 


 


Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny -1,52 1,45 -2,23 


Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny -1,52 1,45 -2,23 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU 


  
01.01.2021 - 
30.06.2021 


01.01.2020 - 
31.12.2020 


I. Zmiana wartości aktywów netto   


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 302 768 239 743 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -4 450 3 530 


a) przychody z lokat netto 1 219 2 702 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -6 581 6 074 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 912 -5 246 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji -4 450 3 530 


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: 60 096 59 495 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu wydanych certyfikatów 
inwestycyjnych) 77 068 98 546 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu wykupionych certyfikatów 
inwestycyjnych) -16 972 -39 051 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 55 646 63 025 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 358 414 302 768 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 325 329 284 018 


II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych   


1. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym   


a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 628 299 810 101 


b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 138 968 323 040 


c) saldo zmian 489 331 487 061 


2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku działalności funduszu, w tym: 2 930 998 2 441 667 


a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 4 983 651 4 355 352 


b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 2 052 653 1 913 685 


c) saldo zmian 2 930 998 2 441 667 


3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 2 930 998 2 441 667 


III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny   


1. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu 
sprawozdawczego 124,00 122,66 


2. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec bieżącego okresu 
sprawozdawczego 122,28 124,00 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie 
sprawozdawczym -1,39 1,09 


4. Minimalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 121,97 118,13 


- data wyceny 2021-03-31 2020-03-31 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 122,88 123,69 


- data wyceny 2021-01-29 2020-12-30 


6. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny według ostatniej wyceny w okresie 
sprawozdawczym 122,28 123,69 


- data wyceny 2021-06-30 2020-12-30 


7. Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 122,28 124,00 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym:   


1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 2,00 2,00 


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


3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,04 0,04 


4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,00 
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5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,01 0,01 


6. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0,00 0,00 
Procentowy udział wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe i zmienne za zarządzanie (o ile występuje). 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby jednostek uczestnictwa oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, 
wyrażonej w walucie, w której są zbywane. 
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RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH FUNDUSZU 


  
01.01.2021 - 
30.06.2021 


01.01.2020 - 
31.12.2020 


01.01.2020 - 
30.06.2020 


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej -46 168 -3 175 -34 483 


I. Wpływy 5 154 525 12 783 306 5 584 199 


1. Z tytułu posiadanych lokat 5 451 7 243 2 596 


2. Z tytułu zbycia składników lokat 5 113 335 12 661 892 5 499 285 


3. Pozostałe 35 739 114 171 82 318 


II. Wydatki 5 200 693 12 786 481 5 618 682 


1. Z tytułu posiadanych lokat 111 106 1 


2. Z tytułu nabycia składników lokat 5 164 603 12 669 093 5 539 963 


3. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3 171 5 545 2 543 


4. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 635 0 0 


5. Z tytułu opłat dla depozytariusza 63 120 57 


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


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


8. Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 10 16 9 


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


10. Z tytułu usług prawnych 0 0 0 


11. Z tytułu posiadania nieruchomości 0 0 0 


12. Pozostałe 32 100 111 601 76 109 


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej 58 056 61 952 31 692 


I. Wpływy 77 071 98 567 50 877 


1. Z tytułu wydania certyfikatów inwestycyjnych 77 069 98 545 50 857 


2. Z tytułu zaciągniętych kredytów 0 0 0 


3. Z tytułu zaciągniętych pożyczek 0 0 0 


4. Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek 0 0 0 


5. Odsetki 2 22 20 


6. Pozostałe 0 0 0 


II. Wydatki 19 015 36 615 19 185 


1. Z tytułu wykupienia certyfikatów inwestycyjnych 19 013 36 607 19 178 


2. Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów 0 0 0 


3. Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek 0 0 0 


4. Z tytułu wyemitowanych obligacji 0 0 0 


5. Z tytułu wypłaty przychodów 0 0 0 


6. Z tytułu udzielonych pożyczek 0 0 0 


7. Odsetki 2 8 7 


8. Pozostałe 0 0 0 


C. Skutki zmian kursów wymiany środków pieniężnych i ekwiwalentów 
środków pieniężnych 180 -71 479 892 


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+/-B) 11 888 58 777 -2 791 


E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na początek 
okresu sprawozdawczego 4 475 17 177 17 177 


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec okresu 
sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 16 543 4 475 15 278 


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


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


Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t. j. Dz. U. z 2021 r. poz. 217), zwana dalej „Ustawą o rachunkowości”, 


Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami (t. j. Dz. U. z 2021 r. poz. 
605), zwana dalej „Ustawą”, 


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


1. Opis przyjętych zasad rachunkowości, dotyczący w szczególności:  


a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym. 


Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (t. j. Dz. 
U. z 2021 r. poz. 217), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczególności zgodnie z 
Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (t. j. Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859 ze zm.), oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości Funduszu 
oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


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


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


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, w sztukach. Ponadto, jeżeli charakter i 
istotność innych pozycji wymagała innej dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany. 
Przedstawione sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2021 r. do 30 czerwca 2021 r. 
oraz odpowiednio dane porównawcze za okresy od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. oraz od 1 stycznia 2020 r. do 30 
czerwca 2020 r.  


Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2021 r. 


b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu. 


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


Zrealizowany zysk lub stratę ze zbycia lokat wylicza się przy zastosowaniu metody polegającej na przypisaniu sprzedawanym 
składnikom najwyższej ceny nabycia danego składnika lokat. 


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


Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą uznaje się wartość wyznaczoną poprzez:  


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


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


 oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji;  
 oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istnieje Aktywny Rynek, na podstawie publicznie ogłoszonej na 


aktywnym rynku ceny nieróżniącego się istotnie składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym.  


Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący sposób: 
1) jeżeli Dzień Wyceny jest równocześnie zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według ostatniego 


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


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


3)  jeżeli Dzień Wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na Aktywnym Rynku – według ostatniego dostępnego 
w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na Aktywnym Rynku, określonego według stanu z godziny 
23.15 czasu polskiego w Dniu Wyceny, a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej, ustalonej przez rynek wartości 
stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości 
godziwej, w oparciu o zapisy pkt. 4; 
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4) korekty, o których mowa w pkt. 2) i 3) następują za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, w tym w 
szczególności (lecz nie wyłącznie) w oparciu o: 
 cenę po jakiej zawarto ostatnią transakcję, 
 ostatni dostępny kurs fixing, ustalony przez podmiot prowadzący rynek, 
 ostatnią dostępną średnią cenę, ważoną obrotami, opublikowaną przez podmiot prowadzący rynek, 
 kurs opublikowany przez wiarygodny serwis informacyjny dostarczający dane niezbędne do wyceny składników lokat 


Funduszu, 
 średnią arytmetyczną z ostatnich dostępnych wiarygodnych ofert kupna i sprzedaży, 
 cenę zaproponowaną w wyniku ogłoszenia wezwania, 
 aktywa netto na jednostkę uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny ogłoszone przez fundusz, 
 cenę nieróżniącego się istotnie instrumentu, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 
 cenę po jakiej nabywano papiery wartościowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o 


wartość rynkową prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa, a w przypadku gdy 
zostały określone różne ceny dla nabywców – wycenia się w oparciu o średnią cenę nabycia, ważoną liczbą nabytych 
papierów wartościowych, o ile cena ta została podana do publicznej wiadomości, 


Powyższe zasady nie dotyczą jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych a także tytułów uczestnictwa emitowanych 
przez instytucje wspólnego inwestowania, które wycenia się w oparciu o ostatnią dostępną w momencie dokonywania wyceny 
wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, ustaloną na Dzień Wyceny a 
w przypadku jej braku, w oparciu o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na rynku primary 
exchange, z zastrzeżeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknięcia 
a w przypadku braku kursu zamknięcia – innej ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatni 
dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny. 


W przypadku gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym Rynku, wartością godziwą jest kurs 
ustalony na rynku głównym. W celu określenia rynku głównego uwzględnia się wszystkie racjonalnie dostępne informacje. 
Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru a w 
uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku głównego, o których mowa w Rozporządzeniu, ustalone w uzgodnieniu 
z Depozytariuszem. 


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


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


procentowej z uwzględnieniem odpisów aktualizujących z tytułu utraty wartości, przy czym skutek wyceny tych składników 
lokat zalicza się do przychodów odsetkowych albo kosztów odsetkowych Funduszu; 


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


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


4) praw poboru - w wartości teoretycznej praw poboru; 
5) praw do akcji - według cen akcji tożsamych w prawach, zgodnie z zasadami określonymi dla tych akcji. Gdy nie jest 


możliwe zastosowanie tych zasad, prawa do akcji wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano je na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiększoną o wartość godziwą prawa poboru niezbędnego do ich objęcia 
w dniu wygaśnięcia tego prawa; 


6) dłużnych papierów wartościowych z wbudowanym instrumentem pochodnym:  
 w przypadku, gdy wbudowany instrument pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym papierem dłużnym, wartość 


tego papieru dłużnego wyznaczana jest przy zastosowaniu modelu wyceny odpowiedniego dla charakterystyki danego 
papieru dłużnego; 


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


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


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


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


10) składników lokat innych niż określone powyżej – według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej.  
W przypadku składników lokat wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, w sytuacji wystąpienia obiektywnych dowodów utraty wartości powodujących zmniejszenie oczekiwanych 
przyszłych przepływów pieniężnych dokonuje się stosownych odpisów. Odpisy z tytułu utraty wartości składników aktywów 
finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia ustala się w wysokości różnicy pomiędzy wartością bilansową 
składnika aktywów, a wartością bieżącą oszacowanych przyszłych przepływów pieniężnych, zdyskontowanych przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


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


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


Należności wycenia się w kwocie wymaganej zapłaty. 


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


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


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


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


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


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


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


  30.06.2021 31.12.2020 


Z tytułu zbytych lokat 5 045 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 463 71 


Z tytułu wydanych certyfikatów inwestycyjnych 0 0 


Z tytułu dywidendy 22 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: 3 981 5 235 


z tytułu wniesionych przez fundusz zabezpieczeń 3 897 5 235 


Razem 9 511 5 306 


 
NOTA 3 Zobowiązania Funduszu 


  30.06.2021 31.12.2020 


Z tytułu nabytych aktywów 5 313 785 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 2 129 6 207 


Z tytułu wpłat na certyfikaty inwestycyjne 0 0 


Z tytułu wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 8 884 10 925 


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 16 13 


Pozostałe zobowiązania, w tym: 2 169 988 


z tytułu otrzymanych przez fundusz zabezpieczeń 1 582 451 


z tytułu wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie 577 524 


Razem 18 511 18 918 
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NOTA 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


Struktura środków pieniężnych na rachunkach bankowych: 


  Waluta 


30.06.2021 31.12.2020 


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:   16 543  4 475 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. PLN 5 639 5 639 2 600 2 600 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. CHF 5 19 18 77 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. CZK 974 173 0 0 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. EUR 1 111 5 023 5 23 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. HUF 0 0 19 194 243 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. MXN 1 0 1 545 292 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. RUB 4 243 221 5 652 283 


DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. USD 1 438 5 468 255 957 


 
Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  


  Waluta 


01.01.2021 - 30.06.2021 01.01.2020 - 31.12.2020 


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:   26 603  25 524 


- PLN 23 051 23 051 20 771 20 771 


- BRL 0 0 0 0 


- CHF 9 36 5 22 


- CZK 764 134 0 0 


- EUR 417 1 895 330 1 468 


- HUF 424 5 11 499 145 


- JPY 0 0 755 27 


- MXN 156 29 1 505 271 


- RUB 5 431 274 1 071 58 


- USD 285 1 074 680 2 687 
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- ZAR 398 105 310 75 


 
Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych obliczony został jako średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w celu zaspokojenia bieżących zobowiązań na rachunkach 
podstawowych na każdy dzień kalendarzowy bieżącego okresu sprawozdawczego. 
Ekwiwalenty środków pieniężnych w podziale na ich rodzaje:  
Nie dotyczy 
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NOTA 5 Ryzyka 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej:  
Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 
finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. W szczególności ryzyko zmiany wartości godziwej 
wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach wartościowych, instrumentach pochodnych na 
stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu się drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz 
innych instrumentach o charakterze dłużnym, natomiast ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy 
procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach 
pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 30 czerwca 2021 r. 


 Wartość na dzień bilansowy 
w tys. zł 


Procentowy udział w aktywach 
ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym 
ze stopy procentowej: 346 851 92,03% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 77 373 20,53% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 250 305 66,41% 


- dłużne instrumenty 250 305 66,41% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 19 173 5,09% 


- dłużne instrumenty 18 964 5,03% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 1 013 0,27% 


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


2. Instrumenty pochodne 1 013 0,27% 


3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 14 532 3,86% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 788 0,21% 


- dłużne instrumenty 788 0,21% 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 13 744 3,65% 


- dłużne instrumenty 13 535 3,59% 


IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 1 013 0,27% 


1. Instrumenty pochodne 1 013 0,27% 


2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


 
 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 31 grudnia 2020 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej wynikającym 
ze stopy procentowej: 311 117 96,72% 


1. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 78 368 24,36% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 212 401 66,03% 


- dłużne instrumenty 212 401 66,03% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 348 6,33% 


- dłużne instrumenty 18 939 5,89% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej: 486 0,17% 


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


2. Instrumenty pochodne 486 0,17% 


3. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


III. Aktywa obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 17 646 5,48% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 701 0,83% 
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- dłużne instrumenty 2 701 0,83% 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 14 945 4,65% 


- dłużne instrumenty 13 536 4,21% 


IV. Zobowiązania obciążone ryzykiem przepływów pieniężnych 
wynikającym ze stopy procentowej: 486 0,17% 


1. Instrumenty pochodne 486 0,17% 


2. Obligacje wyemitowane przez fundusz 0 0,00% 


 
 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym: 
Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego zdolności 
kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów wartościowych, otwartych 
transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe 
obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. Koncentracja ryzyka kredytowego 
została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem kredytowym danego podmiotu, których 
udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 30 czerwca 2021 r. 


 Wartość na dzień bilansowy 
w tys. zł 


Procentowy udział w aktywach 
ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości 
godziwych dodatkowych zabezpieczeń): 375 040 99,50% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 16 543 4,39% 


Należności 9 511 2,52% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 77 373 20,53% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 250 305 66,41% 


- dłużne instrumenty 250 305 66,41% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21 308 5,65% 


- dłużne instrumenty 18 964 5,03% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w 
poszczególnych kategoriach lokat:   


Petroleos Mexicanos 22 003 5,84% 


Dłużne papiery wartościowe 22 003 5,84% 


Skarb Państwa Królestwa Maroka 19 215 5,10% 


Dłużne papiery wartościowe 19 215 5,10% 


Skarb Państwa Rumunii 20 602 5,46% 


Dłużne papiery wartościowe 20 602 5,46% 


Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej 34 982 9,28% 


Dłużne papiery wartościowe 34 982 9,28% 


 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 31 grudnia 2020 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości 
godziwych dodatkowych zabezpieczeń): 320 899 99,76% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 4 475 1,39% 


Należności 5 306 1,65% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 78 368 24,36% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 212 401 66,03% 


- dłużne instrumenty 212 401 66,03% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 349 6,33% 


- dłużne instrumenty 18 939 5,89% 
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Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w 
poszczególnych kategoriach lokat:   


Petroleos Mexicanos 17 906 5,57% 


Dłużne papiery wartościowe 17 906 5,57% 


Skarb Państwa Rumunii 24 277 7,57% 


Dłużne papiery wartościowe 24 277 7,57% 


Skarb Państwa Węgier 16 889 5,25% 


Dłużne papiery wartościowe 16 889 5,25% 


 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym: 
Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Funduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 
negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. Koncentracja ryzyka walutowego 
została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w poszczególnych walutach obcych, których 
udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 30 czerwca 2021 r. 


 
Wartość na dzień bilansowy 


w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 247 196 65,58% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 10 904 2,89% 


Należności 9 237 2,45% 


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


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 224 711 59,62% 


- dłużne instrumenty 222 827 59,12% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2 344 0,62% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 8 956 2,38% 


 
 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 31 grudnia 2020 r. 


 Wartość na dzień bilansowy 
w tys. zł 


Procentowy udział w aktywach 
ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 221 778 68,94% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 1 875 0,58% 


Należności 5 306 1,65% 


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


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 213 187 66,27% 


- dłużne instrumenty 212 401 66,03% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 410 0,44% 


- dłużne instrumenty 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 7 289 2,27% 
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 30 czerwca 2021 r. 


 Udział w aktywach ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  


EUR 13,92% 


USD 40,75% 


 
Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 31 grudnia 2020 r. 


 Udział w aktywach ogółem 


I. Znacząca koncentracja ryzyka walutowego w poszczególnych kategoriach lokat:  


Dłużne papiery wartościowe  


EUR 21,01% 


USD 40,10% 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 


W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Funduszu i kontrahenta są wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony 
kontraktu w trakcie zawierania transakcji. 
 
Instrumenty pochodne według stanu na dzień 30 czerwca 2021 r. 


Typ zajętej 
pozycji 


Nazwa instrumentu 
pochodnego 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia pozycji 
Wartość 
otwartej 


pozycji (w tys. 
zł) 


Wartość przyszłych płatności funduszu 
(w tys.) 


Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta (w 


tys.) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 24.06.2021 
01.07.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 12 725 EUR 3 289 PLN 2021-07-01 


Pozycja długa FX Swap JPY EUR 14.06.2021 
14.07.2021 FX swap sprawne zarządzanie 


portfelem 68 1 036 EUR 138 101 JPY 2021-07-14 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 23.06.2021 
14.07.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -2 600 EUR 2 711 PLN 2021-07-14 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 25.06.2021 
16.07.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -115 6 750 USD 25 552 PLN 2021-07-16 


Pozycja krótka FX Swap ZAR PLN 24.06.2021 
26.07.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 6 5 381 ZAR 1 429 PLN 2021-07-26 


Pozycja krótka FX Swap ZAR PLN 28.06.2021 
26.07.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 40 26 338 ZAR 7 003 PLN 2021-07-26 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 16.03.2021 
18.08.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 653 15 000 USD 57 686 PLN 2021-08-18 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 19.02.2021 
19.08.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -350 4 755 USD 17 730 PLN 2021-08-19 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 22.02.2021 
19.08.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -404 4 610 USD 17 124 PLN 2021-08-19 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 22.02.2021 
23.08.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -218 10 000 EUR 45 027 PLN 2021-08-23 


Pozycja krótka FX Swap CHF PLN 26.02.2021 
20.09.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -15 1 830 CHF 7 540 PLN 2021-09-20 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 30.03.2021 
15.12.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 1 356 10 000 USD 39 378 PLN 2021-12-15 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 25.06.2021 
16.12.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -12 1 400 USD 5 311 PLN 2021-12-16 


  
 
 
 
 







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego AKORD na dzień 30 czerwca 2021 r. 


801 102 102      pzu.pl                                            Strona 32 z 41 


Typ zajętej pozycji Nazwa instrumentu 
pochodnego 


Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji 


Wartość otwartej 
pozycji (w tys. 


zł) 


Terminy i warunki 
przyszłych strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 


płatności (w tys. zł) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka EURO-BUND FUTURE SEP21 RXU1 sprawne zarządzanie portfelem -340 
Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 
Exchange 


Nie dotyczy 2021-09-08 


Pozycja długa DAX Mini Future SEP21 
(DE000C52VJ09) DFWU1 sprawne zarządzanie portfelem -53 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 
Exchange 


Nie dotyczy 2021-09-17 


Pozycja krótka 10 Year US Treasury Note Sep 21 
(USTYU10SEP21) TYU1 sprawne zarządzanie portfelem -663 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Chicago 
Board of Trade 


Nie dotyczy 2021-09-21 


Pozycja długa IRS RUB 08.06.2022 
(SW08062022N001) IRS RUB 08.06.2022 sprawne zarządzanie portfelem -332 


Płatności roczne wg stopy 
4,93% Płatności kwartalne 
wg stopy RUB-MOSPPRIME 
3M 


290 000 2022-06-08 


Pozycja długa IRS RUB 03.10.2024 
(SW03102024N001) IRS RUB 03.10.2024 ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 209 
Płatności roczne wg stopy 
7,22% Płatności kwartalne 
wg stopy RUB-MOSPPRIME 
3M 


110 000 2024-10-03 


Pozycja długa IRS BRL 02.01.2025 
(SW02012025N011) IRS BRL 02.01.2025 sprawne zarządzanie portfelem -52 


Płatności 1D wg stopy 
6,435% Płatności 1D wg 
stopy BRL-DI-PRE 


7 497 2025-01-02 


Pozycja długa IRS PLN 14.05.2026 
(SW14052026N001) IRS PLN 14.05.2026 sprawne zarządzanie portfelem -67 


Płatności roczne wg stopy 
1,446% Płatności półroczne 
wg stopy PLNW6M 


21 500 2026-05-14 


Pozycja długa IRS CZK 14.05.2026 
(SW14052026N002) IRS CZK 14.05.2026 sprawne zarządzanie portfelem -28 


Płatności roczne wg stopy 
1,823% Płatności półroczne 
wg stopy PRIBO6M 


121 500 2026-05-14 


Pozycja długa IRS ZAR 02.12.2030 
(SW02122030N001) IRS ZAR 02.12.2030 sprawne zarządzanie portfelem -317 


Płatności kwartalne wg stopy 
6,85% Płatności kwartalne 
wg stopy ZARL3M 


47 000 2030-12-02 


Pozycja długa IRS CZK 23.04.2031 
(SW23042031N001) IRS CZK 23.04.2031 sprawne zarządzanie portfelem -164 


Płatności roczne wg stopy 
1,925% Płatności półroczne 
wg stopy PRIBO6M 


118 000 2031-04-23 


Pozycja długa IRS MXN 12.06.2031 
(SW12062031N001) IRS MXN 12.06.2031 sprawne zarządzanie portfelem -53 


Płatności 4T wg stopy 6,93% 
Płatności 4T wg stopy MXN-
TIIE 


50 000 2031-06-12 
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Instrumenty pochodne według stanu na dzień 31 grudnia 2020 r. 


Typ zajętej 
pozycji 


Nazwa instrumentu 
pochodnego 


Rodzaj 
instrumentu 
pochodnego 


Cel otwarcia pozycji 
Wartość 
otwartej 


pozycji (w tys. 
zł) 


Wartość przyszłych płatności funduszu 
(w tys.) 


Wartości przyszłych 
płatności kontrahenta (w 


tys.) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 04.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -108 4 600 USD 17 075 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 15.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -1 708 11 100 EUR 49 251 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 15.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -204 1 350 EUR 5 994 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 16.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -32 200 EUR 886 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 18.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -109 680 EUR 3 013 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 18.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -77 700 USD 2 538 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 21.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -15 200 EUR 903 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 22.12.2020 
11.01.2021 FX swap sprawne zarządzanie 


portfelem -4 50 EUR 225 PLN 2021-01-11 


Pozycja krótka FX Swap EUR PLN 30.12.2020 
11.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -55 565 EUR 2 539 PLN 2021-01-11 


Pozycja długa FX Swap USD PLN 30.12.2020 
11.01.2021 FX swap sprawne zarządzanie 


portfelem 1 1 031 PLN 276 USD 2021-01-11 


Pozycja długa FX Swap JPY EUR 10.12.2020 
12.01.2021 FX swap sprawne zarządzanie 


portfelem -15 1 094 EUR 138 101 JPY 2021-01-12 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 22.12.2020 
13.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -2 724 24 500 USD 88 805 PLN 2021-01-13 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 17.12.2020 
15.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -385 4 700 USD 17 173 PLN 2021-01-15 


Pozycja krótka FX Swap USD PLN 21.12.2020 
15.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -52 450 USD 1 629 PLN 2021-01-15 


Pozycja krótka FX Swap ZAR PLN 18.12.2020 
21.01.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -62 6 244 ZAR 1 519 PLN 2021-01-21 


Pozycja krótka FX Swap CHF PLN 27.02.2020 
26.02.2021 FX swap ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -171 1 843 CHF 7 657 PLN 2021-02-26 


  
 
 
 







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego AKORD na dzień 30 czerwca 2021 r. 


801 102 102      pzu.pl                                            Strona 34 z 41 


Typ zajętej pozycji Nazwa instrumentu 
pochodnego 


Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji 


Wartość otwartej 
pozycji (w tys. 


zł) 


Terminy i warunki 
przyszłych strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą 
przyszłych 


płatności (w tys. zł) 
Data zapadalności 


Pozycja krótka EURO-BUND FUTURE MAR21 RXH1 ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego -182 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 
Exchange 


Nie dotyczy 2021-03-08 


Pozycja krótka S&P500 EMINI FUT  MAR21 ESH1 ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego -140 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Chicago 
Mercantile Exchange 


Nie dotyczy 2021-03-19 


Pozycja długa E-Mini Russ 2000 Mar21 RTYH1 ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego 65 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Chicago 
Mercantile Exchange 


Nie dotyczy 2021-03-19 


Pozycja długa EURO STOXX BANK   Mar21 CAH1 ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego 84 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 
Exchange 


Nie dotyczy 2021-03-19 


Pozycja krótka Euro STOXX 50 Index FUTURE 
Mar21 VGH1 ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -135 
Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Eurex 
Exchange 


Nie dotyczy 2021-03-19 


Pozycja krótka 10 Year US Treasury Note Mar 21 TYH1 ograniczenie ryzyka 
inwestycyjnego -352 


Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Chicago 
Board of Trade 


Nie dotyczy 2021-03-22 


Pozycja długa IRS RUB 08.06.2022 
(SW08062022N001) IRS RUB 08.06.2022 sprawne zarządzanie portfelem 307 


Płatności roczne wg stopy 
4,93% Płatności kwartalne 
wg stopy RUBOR3M 


290 000 2022-06-08 


Pozycja długa IRS ZAR 02.12.2022 
(SW02122022N001) IRS ZAR 02.12.2022 sprawne zarządzanie portfelem -314 


Płatności kwartalne wg stopy 
3,82% Płatności kwartalne 
wg stopy ZARL3M 


212 000 2022-12-02 


Pozycja długa IRS PLN 12.12.2022 
(SW12122022N001) IRS PLN 12.12.2022 sprawne zarządzanie portfelem -154 


Płatności roczne wg stopy 
0,378% Płatności kwartalne 
wg stopy PLNW3M 


69 000 2022-12-12 


Pozycja długa IRS RUB 03.10.2024 
(SW03102024N001) IRS RUB 03.10.2024 ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego 321 
Płatności roczne wg stopy 
7,22% Płatności kwartalne 
wg stopy RUBOR3M 


110 000 2024-10-03 


Pozycja długa IRS BRL 02.01.2025 
(SW02012025N011) IRS BRL 02.01.2025 sprawne zarządzanie portfelem 384 


Płatności 1D wg stopy 
6,435% Płatności 1D wg 
stopy BRL-DI-PRE 


7 497 2025-01-02 


Pozycja długa IRS BRL 02.01.2025 
(SW02012025N012) IRS BRL 02.01.2025 sprawne zarządzanie portfelem 31 Płatności 1D wg stopy 


5,385% Płatności 1D wg 
13 113 2025-01-02 
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stopy BRL-DI-PRE 


Pozycja długa IRS CZK 26.11.2030 
(SW26112030N001) IRS CZK 26.11.2030 sprawne zarządzanie portfelem 36 


Płatności roczne wg stopy 
1,42% Płatności półroczne 
wg stopy PRIBO6M 


99 000 2030-11-26 


Pozycja długa IRS MXN 28.11.2030 
(SW28112030N001) IRS MXN 28.11.2030 sprawne zarządzanie portfelem 53 


Płatności 4T wg stopy 
5,465% Płatności 4T wg 
stopy MXN-TIIE 


42 900 2030-11-28 


Pozycja długa IRS ZAR 02.12.2030 
(SW02122030N001) IRS ZAR 02.12.2030 sprawne zarządzanie portfelem 277 


Płatności kwartalne wg stopy 
6,85% Płatności kwartalne 
wg stopy ZARL3M 


47 000 2030-12-02 


Pozycja długa IRS USD 11.12.2030 
(SW11122030N001) IRS USD 11.12.2030 sprawne zarządzanie portfelem -18 


Płatności półroczne wg stopy 
0,953% Płatności kwartalne 
wg stopy USDL3M 


1 733 2030-12-11 
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NOTA 7 Transakcje przy zobowiązaniu się Funduszu lub drugiej strony do odkupu  


  30.06.2021 31.12.2020 


I. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, w tym: 77 373 78 368 


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 77 373 78 368 


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 drugą stronę 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 


Zaciągnięte i wykorzystane przez Fundusz kredyty i pożyczki pieniężne w kwocie stanowiącej na dzień ich 
wykorzystania, więcej niż 1% wartości aktywów Funduszu:  
Nie dotyczy 
 
Udzielone przez Fundusz kredyty i pożyczki pieniężne w kwocie stanowiącej na dzień ich udzielenia, więcej niż 
1% wartości aktywów Funduszu: 
według stanu na dzień 30 czerwca 2021 r. 
Nie dotyczy 
według stanu na dzień 31 grudnia 2020 r. 
Nie dotyczy 
 
NOTA 9 Waluty i różnice kursowe 


Walutowa struktura pozycji bilansu:  


Pozycja bilansowa 


30.06.2021 31.12.2020 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Wartość na dzień 


bilansowy w danej 
walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  16 543  4 475 


PLN 5 639 5 639 2 600 2 600 


CHF 5 19 18 77 


CZK 974 173 0 0 


EUR 1 111 5 023 5 23 


HUF 0 0 19 194 243 


MXN 1 0 1 545 292 


RUB 4 243 221 5 652 283 


USD 1 438 5 468 255 957 


Należności  9 511  5 306 


PLN 274 274 0 0 


EUR 570 2 577 903 4 168 


MXN 0 0 374 71 


USD 1 629 6 197 284 1 067 


ZAR 1 746 463 0 0 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej 
strony do odkupu  77 373  78 368 
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PLN 77 373 77 373 78 368 78 368 


Składniki lokat notowane na aktywnym 
rynku  252 189  213 187 


PLN 27 478 27 478 0 0 


CHF 1 821 7 506 1 826 7 788 


EUR 11 604 52 459 14 646 67 591 


HUF  0 0 0 


RUB 0 0 115 435 5 783 


USD 40 873 155 459 34 528 129 769 


ZAR 35 006 9 287 8 821 2 256 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym 
rynku  21 309  20 350 


PLN 18 965 18 965 18 940 18 940 


BRL 0 0 574 415 


CZK 0 0 203 36 


EUR 3 12 0 0 


JPY 1 975 68 0 0 


MXN 0 0 281 53 


RUB 4 019 209 12 523 628 


USD 528 2 009 0 1 


ZAR 173 46 1 084 277 


Zobowiązania  18 511  18 918 


PLN 9 555 9 555 11 629 11 629 


BRL 68 52 0 0 


CHF 4 15 40 170 


CZK 1 077 191 0 0 


EUR 399 1 802 461 2 126 


JPY 0 0 401 15 


MXN 276 53 0 0 


RUB 6 385 332 0 0 


USD 1 629 6 194 1 224 4 601 


ZAR 1 195 317 1 474 377 


 
Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2021 r. 


Kurs w stosunku do zł Waluta 


3,4428 100 JPY 


0,7673 BRL 


4,1212 CHF 


0,1773 CZK 


4,5208 EUR 


0,1917 MXN 


0,0520 RUB 


3,8035 USD 


0,2653 ZAR 
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Dodatnie różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2021 - 30.06.2021 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2020 - 30.06.2020 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe 0 633 1 718 0 2 097 1 263 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 0 41 0 0 97 0 


 
Ujemne różnice kursowe: 


Składniki lokat 
01.01.2021 - 30.06.2021 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2020 - 30.06.2020 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe -35 0 0 -1 063 0 0 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą -8 0 -291 0 0 -125 
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 


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


  
01.01.2021 - 
30.06.2021 


01.01.2020 - 
31.12.2020 


01.01.2020 - 
30.06.2020 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 306 -268 1 271 


- dłużne papiery wartościowe 639 351 1 712 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -7 887 6 342 -2 726 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 0 


RAZEM -6 581 6 074 -1 455 


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


  
01.01.2021 - 
30.06.2021 


01.01.2020 - 
31.12.2020 


01.01.2020 - 
30.06.2020 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -4 101 196 -4 323 


- dłużne papiery wartościowe -4 320 267 -4 445 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5 013 -5 442 -536 


- dłużne papiery wartościowe 0 114 0 


RAZEM 912 -5 246 -4 859 


 
Wypłacone dochody 


Nie dotyczy 


NOTA 11 Koszty Funduszu 


Koszty pokrywane przez Towarzystwo  


Nie dotyczy 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 


  
01.01.2021 - 
30.06.2021 


01.01.2020 - 
31.12.2020 


01.01.2020 - 
30.06.2020 


1. Część stała wynagrodzenia 3 224 5 677 2 600 


2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 0 0 


RAZEM 3 224 5 677 2 600 
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INFORMACJA DODATKOWA 


 
Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubiegłych, ujętych w prezentowanym sprawozdaniu za 
bieżący okres sprawozdawczy 
Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu,  
za bieżący okres sprawozdawczy 
Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu finansowym 
Informacja o potencjalnych skutkach zastosowania Rozporządzania w brzmieniu nadanym rozporządzeniem Ministra Finansów, 
Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniającym rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 


W dniu 1 stycznia 2021 roku zaczęły obowiązywać przepisy rozporządzenia Ministra Finansów, Funduszy i Polityki Regionalnej z 
dnia 28 grudnia 2020 r. zmieniającego rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych 
(Dz. U. poz. 2436, dalej „rozporządzenie zmieniające”), przy czym z uwagi na przewidziany w rozporządzeniu zmieniającym, 
termin dostosowania rachunkowości funduszy do zmienionych przepisów, przypadający nie później niż na dzień 1 lipca 2021 
roku, niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone w oparciu o przepisy Rozporządzenia w brzmieniu 
dotychczasowym, sprzed zmian wprowadzonych przez rozporządzenie zmieniające. 
 
W związku z powyższym Towarzystwo ujawnia potencjalne skutki zastosowania na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania 
finansowego zmian w rachunkowości Funduszu mających na celu dostosowanie do przepisów zmienionych przez rozporządzenie 
zmieniające, stosowanych począwszy od dnia 1 lipca 2021 roku. 
 
Do najbardziej istotnych zmian należą: 
1. podkreślenie istoty wartości godziwej przy wycenie aktywów finansowych, w tym nadanie priorytetu wycenie rynkowej 


(poziom 1 hierarchii wartości godziwej) a dopiero w sytuacji braku ceny rynkowej, szacowanie wartości godziwej na 
podstawie modelu opartego o parametry rynkowe obserwowalne bezpośrednio i pośrednio (poziom 2 hierarchii wartości 
godziwej) oraz w wyjątkowych przypadkach - i pod rygorem dodatkowych ujawnień - dopuszczenie wyceny w oparciu o 
model oparty o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej). 


2. wprowadzenie wymogu uzgadniania z depozytariuszem Funduszu modeli wyceny  oraz okresowego przeglądu modeli 
wyceny, nie rzadziej niż raz do roku. 


3. ograniczenie zastosowania metody wyceny według skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy 
procentowej do instrumentów dłużnych o terminie zapadalności krótszym niż 92 dni. Tym samym jakikolwiek instrument o 
terminie zapadalności dłuższym niż 3 miesiące, powinien być wyceniany do wartości rynkowej lub z wykorzystaniem 
modelu opartego o parametry rynkowe. 


4. wprowadzenie zwiększonego zakresu ujawnień przedstawianych w sprawozdaniu finansowym, w tym m.in.: 
a) informacji o zbiorczej wartości aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach (poziom 1, 2 


lub 3) hierarchii wartości godziwej a w przypadku składników lokat, których wartość godziwa jest szacowana na 
poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii wartości godziwej, łączny udział takich lokat w aktywach netto funduszu oraz o 
związanym z nimi ryzyku. 


b) Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, powody tych przeniesień i 
stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami powinny nastąpić. 


c) opisu techniki (technik) wyceny oraz danych wejściowych wykorzystanych w wycenie wartości godziwej 
sklasyfikowanej na poziomie 2 albo poziomie 3. 


d) w przypadku wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości:  


 informacji ilościowych na temat nieobserwowalnych danych wejściowych wykorzystanych w wycenie  


 kwoty łącznych zysków lub strat ujętej w wyniku z operacji, która jest przypisywana zmianie niezrealizowanych 
zysków lub strat związanych z aktywami lub zobowiązaniami posiadanymi na koniec okresu sprawozdawczego oraz 
pozycję (pozycje) wyniku z operacji, w której ujęto niezrealizowane zyski lub straty. 


 opisu procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz, 


 opisowej prezentacji wrażliwości wyceny wartości godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejściowych, 
jeżeli zmiana tych danych wejściowych dająca inną kwotę może prowadzić do wyraźnie wyższej lub niższej wyceny 
wartości godziwej. 


5. wprowadzenie do polityki rachunkowości Funduszu: 
a) metod wyceny stosowanych w odniesieniu do każdego rodzaju aktywów, w które fundusz może inwestować,  
b) modeli wyceny, jeśli wycena aktywów funduszu będzie odbywała się z ich zastosowaniem, 
c) założeń przyjętych w modelu i uzasadnienie ich stosowania, opisu procesu oraz częstotliwości dokonywania przeglądu 


poszczególnych wycen aktywów funduszu niebędących przedmiotem obrotu na aktywnym rynku,  
d) częstotliwości i zasad przeglądu danych wejściowych wykorzystanych w modelach wycen oraz częstotliwość 


dokonywania takiego przeglądu,  


W szczególności, w przypadku, gdyby powyższe nowe zasady zastosowano do niniejszego sprawozdania finansowego, wartość 
dłużnych instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku, które wyceniane są w skorygowanym koszcie przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zostałaby oszacowana w wartości godziwej przy użyciu modeli wyceny. 
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Według stanu na dzień 30 czerwca 2021 roku, udział dłużnych instrumentów finansowych nienotowanych na aktywnym rynku o 
pierwotnym terminie zapadalności dłuższym niż 92 dni w aktywach Funduszu stanowi 5,03%. 


Towarzystwo dokonało oszacowania, jaka byłaby ich wartość księgowa na ten dzień, gdyby do ich wyceny zastosowano modele 
wyceny wdrożone i stosowane w Towarzystwie począwszy od 1 lipca 2021 roku. W wyniku oszacowania ustalono, że gdyby 
zastosowano te modele wyceny, wartość certyfikatu inwestycyjnego byłaby wyższa o 0,04% w stosunku do wartości 
zaprezentowanej w niniejszym sprawozdaniu. 


 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły inne znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
Nie wystąpiły znaczące różnice pomiędzy danymi porównawczymi ujawnionymi w prezentowanym sprawozdaniu, a 
sprawozdaniami uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi. 
Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków 
finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową i 
finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. Nie wystąpiły przypadki: 


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


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


 nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Funduszu. 
Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności 
przez Fundusz. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 
Ocena kontynuacji działalności przez Fundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego uwzględnia wpływ pandemii 
koronawirusa SARS-CoV-2 na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Funduszu. Ryzyko wzrostu liczby nowych 
zachorowań na COVID-19 oraz związane z tym możliwe załamanie poziomu aktywności gospodarczej mogą przyczynić się do 
zwiększonego zapotrzebowania na płynność, zarówno po stronie uczestników Funduszu, jak i emitentów papierów 
wartościowych. Towarzystwo na bieżąco monitoruje płynność Funduszu, ekspozycję na poszczególne instrumenty pod kątem 
wypłacalności ich emitentów oraz wolumen obrotów na rynku kapitałowym. 
Zarząd Towarzystwa w toku prowadzonych analiz uwzględnił w szczególności:  


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


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


Biorąc pod uwagę wyniki powyższych analiz, w opinii Zarządu Towarzystwa, na dzień bilansowy oraz na dzień sporządzenia 
niniejszego sprawozdania nie wystąpiły okoliczności wskazujące na istotny wzrost ryzyka, w tym ryzyka utraty płynności i ryzyka 
kredytowego, które skutkowałoby koniecznością odpisów z tytułu trwałej utraty wartości, bądź wskazywałoby na zagrożenie lub 
istnienie istotnej niepewności co do kontynuacji działalności w okresie co najmniej 12 miesięcy. Aktualny poziom ryzyka 
kredytowego jest spójny z profilem Funduszu. 
Zarząd Towarzystwa identyfikuje także możliwy wzrost ryzyka operacyjnego związanego z dalszym trwaniem pandemii 
w działalności Funduszu, jak również Towarzystwa, w związku z czym zostały podjęte działania mające na celu 
zminimalizowanie tego ryzyka i zapewnienie ciągłości działania w warunkach pandemii. Monitorowana jest również możliwość 
kontynuacji realizacji zadań na rzecz Funduszu i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym depozytariusza.  
Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę 
sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji 
Funduszu i ich zmian sprawozdaniu Funduszu. 
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1. Istotne informacje o stanie majątkowym i sytuacji 


finansowej PZU FIZ Akord (dalej zwany: „Funduszem”). 


Zdarzenia istotnie wpływające na działalność, jakie 


nastąpiły w okresie sprawozdawczym, a także po jego 


zakończeniu, do dnia publikacji sprawozdania 


finansowego. 


W pierwszym półroczu 2021 roku Fundusz znajdował się pod 


wpływem zmian zachodzących na międzynarodowych rynkach 


finansowych. Dzięki bardzo łagodnej polityce monetarnej oraz 


fiskalnej oraz wdrażanym procesom szczepień, dającym 


nadzieję na koniec pandemii, sytuacja gospodarcza na świecie 


poprawiała się. Z drugiej strony towarzyszył temu wzrost obaw 


oraz oczekiwań inflacyjnych. Powyższe środowisko sprzyjało 


wzrostowi cen aktywów ryzykownych (np. akcji), ale nie było 


korzystne dla aktywów obligacyjnych. 


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, 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 polityką inwestycyjną określoną w statucie. 


Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i rozwoju. 


Nie dotyczy. 


Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa. 


Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest niezagrożona. 


Fundusz posiada wystarczające środki do regulowania 


bieżących zobowiązań. Towarzystwo nie identyfikuje zdarzeń, 


które mogłyby spowodować pogorszenie sytuacji finansowej 


Funduszu. W portfelu Funduszu znajdują się niemal wyłącznie 


instrumenty i środki finansowe, które można spieniężyć w 


terminie do kilku dni. 


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, była ujemna i wyniosła w I półroczu 2021 roku (-) 


1,39%. 


Przewidywana sytuacja finansowa Funduszu uzależniona jest od 


szeregu czynników, wśród których najważniejszymi są: 


osiągana stopa zwrotu z lokat Funduszu; ewentualne umorzenia 


certyfikatów inwestycyjnych Funduszu; koniunktura na rynkach 


stanowiących główne kierunki działalności inwestycyjnej 


Funduszu, w tym przede wszystkim na rynku instrumentów 


dłużnych; oraz wahania cen instrumentów finansowych, które 


mogą stanowić przedmiot lokat portfela zgodnie z polityką 


inwestycyjną określoną w statucie Funduszu. 


Możliwość osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu jest 


uwarunkowana także 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. 


Informacja o udziałach własnych. 


Nie dotyczy. 


Informacja o posiadanych oddziałach. 


Nie dotyczy. 


Stan majątkowy i sytuacja finansowa Funduszu 


Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego w portfelu 


Funduszu znajdowały się: 


 


 


 


 


 


 


 


 


 


SKŁADNIKI LOKAT 


30.06.2021 


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 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 


Prawa do akcji 0 0 0,00 


Prawa poboru 0 0 0,00 
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Kwity depozytowe 0 0 0,00 


Listy zastawne 0 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 265 509 269 269 71,44 


Instrumenty pochodne * 0 2 344 0,62 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 


Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 


Certyfikaty inwestycyjne 1 1 0,00 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 


inwestowania mające siedzibę za granicą 


1 665 1 884 0,50 


Wierzytelności 0 0 0,00 


Weksle 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 


Inne 0 0 0,00 


Razem 267 175 273 498 72,56 


 


Poniżej wskazane zostały najważniejsze wskaźniki finansowe: 


Wybrane dane finansowe 
01.01.2021-30.06.2021 


(w tys. zł) (w tys. EUR) 


      


Przychody z lokat 4 790 1 053 


Koszty funduszu netto 3 571 785 


Przychody z lokat netto 1 219 268 


Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -6 581 -1 447 


Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 912 201 


Wynik z operacji -4 450 -979 


  30.06.2021 


Zobowiązania 18 511 4 095 


Aktywa 376 925 83 376 


Aktywa netto 358 414 79 281 


Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych  


( w szt.) 
2 930 998    


  (zł) (w EUR) 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 122,28    27,05 


Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -1,52    -0,33 


 


Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone są według średniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2021 roku. Pozycje rachunku wyników w tys. EUR przeliczone są 


według średniej arytmetycznej średnich kursów NBP na koniec miesięcy od stycznia do czerwca 2021 roku  


2. 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: 
 


 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2021 r., poz. 


605) oraz akty wykonawcze do tej ustawy, 


 ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości 


(t.j. Dz. U. z 2021 r. poz. 217), 


 rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 


2007 roku w sprawie szczególnych zasad 


rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 


2007, Nr 249 poz. 1859), 


 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, 
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depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i 


nadzoru (Dz.Urz. UE L 83 z 22.03.2013), 


 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 83 z 22.03.2013), 


 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. 2018 poz. 757). 


 


3. Opis istotnych czynników ryzyka i zagrożeń. 


Informacja o instrumentach finansowych. 


Przedmiotem inwestycji Funduszu są udziałowe papiery 


wartościowe, obejmujące akcje, prawa do akcji, prawa poboru, 


warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, dłużne papiery 


wartościowe emitowane, gwarantowane lub poręczane przez 


rządy państw lub banki centralne albo międzynarodowe 


instytucje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita 


Polska, co najmniej jedno z państw członkowskich Unii 


Europejskiej lub państw należących do OECD, instrumenty 


rynku pieniężnego, depozyty w bankach krajowych, bankach 


zagranicznych lub instytucjach kredytowych, wierzytelności, z 


wyjątkiem wierzytelności wobec osób fizycznych, waluty, 


instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne, 


oraz 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. 


Ryzyko związane z polityką inwestycyjną Funduszu 


(ryzyko zmiany cen). 


Polityka inwestycyjna realizowana przez Fundusz charakteryzuje 


się wysokim stopniem ryzyka. Jest to polityka absolutnej stopy 


zwrotu oparta na strategii Global Macro wykorzystującej 


prognozy trendów makroekonomicznych i geopolitycznych na 


świecie. Strategia ta wykorzystuje całe spektrum klas aktywów 


bez ograniczeń geograficznych, skupiając się na tych 


najpłynniejszych, w celu generowania zysków bez względu na 


koniunkturę panującą na poszczególnych rynkach finansowych. 


Strategia Global Macro zakłada osiąganie zysków z inwestycji w 


wyniku zmian w światowej gospodarce. 


Możliwość osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu jest 


uwarunkowana w dużej mierze właściwym zarządzaniem i 


podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w 


szczególności decyzji alokacyjnych. 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. 


Inwestorzy powinni wziąć pod uwagę bezpośredni wpływ decyzji 


inwestycyjnych na osiąganą stopę zwrotu z inwestycji w 


certyfikaty inwestycyjne. Ze względu na dopuszczalne kategorie 


lokat Funduszu oraz dużą zmienność cen instrumentów 


finansowych, w które są lokowane Aktywa Funduszu, wartość 


aktywów netto Funduszu może cechować się dużą zmiennością. 


W przypadku niekorzystnego kształtowania się kursów 


instrumentów finansowych, będących przedmiotem lokat 


Funduszu, Fundusz może ponieść stratę na części aktywów 


zainwestowanych w te instrumenty finansowe. W szczególności, 


w przypadku poniesienia przez Fundusz strat, osiągnięta przez 


Fundusz stopa zwrotu w skali roku może być ujemna. 


Fundusz może nie zrealizować celu inwestycyjnego 


polegającego na wzroście wartości aktywów Funduszu. 


Inwestor musi liczyć się z możliwością utraty przynajmniej 


części wpłaconych środków. 


Ryzyko rynkowe. 


Ryzyko rynkowe wiąże się ze zmianami czynników rynkowych, 


w tym w szczególności koniunktury na rynku papierów 


wartościowych oraz zmiany stóp procentowych. Ceny 


udziałowych papierów wartościowych takich jak akcje, prawa 


do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity 


depozytowe podlegają ogólnym tendencjom panującym w kraju i 


za granicą. Wartość certyfikatu inwestycyjnego może ulegać 


znacznym wahaniom ze względu na wahania cen papierów 


wartościowych. Uczestnicy Funduszu akceptują możliwość 


obniżenia wartości zainwestowanego kapitału w wyniku 


znacznych wahań na rynku akcji. Nagłe znaczne wahania na 


tym rynku mogą skutkować znacznymi stratami dla 


Uczestników. 


Ryzyko utraty płynności. 


Ryzyko utraty płynności lokat polega na braku możliwości 


sprzedaży lub zakupu instrumentów finansowych w krótkim 


okresie, w znacznej ilości i bez istotnego wpływania na poziom 


cen rynkowych, co może bezpośrednio negatywnie wpływać na 


wartość aktywów Funduszu lub też na wysokość kosztów 


zawarcia transakcji przez Fundusz. 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. 


Na koniec czerwca 2021 roku 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 czerwca 2021 


r. 100% aktywów można było upłynnić w terminie do 7 dni). 


Ryzyko niewypłacalności emitenta lub kontrahenta. 


Ryzyko niewypłacalności jest to ryzyko niewywiązania się ze 


zobowiązań wobec Funduszu przez emitentów instrumentów 
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finansowych posiadanych przez Fundusz, kontrahentów 


funduszu i inne podmioty posiadające zobowiązania wobec 


Funduszu. Fundusz ogranicza ryzyko niewypłacalności 


emitenta, inwestując w papiery dłużne emitowane lub 


gwarantowane przez podmioty o dużej zdolności do obsługi 


zobowiązań. 


Ryzyko istotnych zakłóceń przepływów środków 


pieniężnych. 


W okresie sprawozdawczym nie występowały istotne zakłócenia 


przepływów środków pieniężnych pod względem liczby i 


wielkości zarejestrowanych przypadków zakłóceń. 


Towarzystwo na bieżąco ewidencjonuje nieterminowe 


rozliczenia przepływów z transakcji, których przedmiotem są 


papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego, a także 


nieterminowe wpływy pożytków z papierów wartościowych. W 


przypadku nieterminowych wpłat w zakresie depozytów 


zabezpieczających, saldo depozytów jest odpowiednio 


dostosowywane. 


Ponadto Towarzystwo w ramach zarządzanych funduszy stosuje 


ograniczenia ryzyka rozliczeniowego w odniesieniu do 


wszystkich transakcji na obligacjach rozliczanych w formule 


„delivery versus payment”. Ryzyko rozliczeniowe dla danego 


kontrahenta wyznaczane jest jako potencjalna strata powstała 


w wyniku niedostarczenia obligacji i utraty potencjalnych 


korzyści w wyniku zmiany warunków rynkowych. 


Ryzyko związane z inwestowaniem w instrumenty 


pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne. 


Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot 


instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty pochodne, w 


tym także niewystandaryzowane instrumenty pochodne 


zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak i w 


celu zapewnienia sprawnego zarządzania portfelem 


inwestycyjnym. 


Z lokatami w instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty 


pochodne związane są oprócz ryzyk wymienionych w tej części 


dokumentu, następujące rodzaje ryzyk: 


1) ryzyko stosowania dźwigni finansowej, polegające na tym, 


że relatywnie niewielka zmiana ceny instrumentu 


bazowego wpływa na proporcjonalnie większą zmianę 


wartości depozytu zabezpieczającego wniesionego celem 


zawarcia transakcji; istnieje w związku z tym możliwość 


poniesienia przez Fundusz straty przekraczającej wartość 


depozytu zabezpieczającego, 


2) ryzyko bazy polegające na tym, że zmiany wartości 


instrumentów pochodnych lub towarowych instrumentów 


pochodnych, w których Fundusz zajął pozycję, nie będą 


ściśle odzwierciedlały zmian wartości instrumentów 


bazowych, 


Ryzyko zmiany statutu. 


W okresie istnienia Funduszu możliwa jest zmiana statutu 


Funduszu. Zmiany te mogą wynikać w szczególności z potrzeby 


dostosowania statutu do zmieniających się przepisów prawa, 


praktyki rynkowej oraz wymagań biznesowych, w tym w 


szczególności mogą mieć wpływ na brzmienie statutu w 


zakresie polityki inwestycyjnej, kosztów czy zasad wykupywania 


certyfikatów inwestycyjnych. Zmiany statutu nie wymagają 


zgody Uczestników Funduszu i dokonywane są przez TFI PZU 


SA, a w przypadkach wskazanych w ustawie z dnia 27 maja 


2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi dokonywane są za 


zgodą Komisji Nadzoru Finansowego. 


Ryzyko wyceny aktywów Funduszu. 


Aktywa Funduszu są wyceniane, a zobowiązania Funduszu 


związane z dokonywaniem transakcji ustalane są według 


wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. Jednak 


oszacowanie wartości składników lokat Funduszu 


nienotowanych na aktywnym rynku może powodować 


konieczność dokonywania wyborów pomiędzy różnymi 


metodami estymacji, co wpływa na wycenę lokat i końcową 


wartość aktywów netto Funduszu. Istnieje ryzyko, że dokonana 


zgodnie z tymi założeniami wycena, zwłaszcza w przypadku 


instrumentów nienotowanych na aktywnym rynku, może 


odbiegać od ich rzeczywistej wartości możliwej do uzyskania 


przy sprzedaży aktywów na rynku. 


Ryzyko ograniczonej płynności certyfikatów 


inwestycyjnych. 


W czasie funkcjonowania Funduszu certyfikaty inwestycyjne 


będą wykupywane w każdym dniu wyceny przypadającym na 


koniec pierwszego, drugiego, trzeciego i czwartego kwartału 


kalendarzowego (Dzień Wykupu). Sprzedaż certyfikatów 


inwestycyjnych w okresach pomiędzy Datami Wykupu będzie 


możliwe tylko poprzez ich zbycie na regulowanym rynku 


wtórnym. Istnieje ryzyko, że zbyt niski poziom obrotów 


certyfikatami inwestycyjnymi uniemożliwi ich zbycie na rynku 


wtórnym lub, że ceny po jakich będą zawierane transakcje na 


rynku wtórnym będą znacząco niższe od wartości aktywów 


netto na certyfikat inwestycyjny. 


Ryzyko związane z regulacjami prawnymi dotyczącymi 


Funduszu, w szczególności w zakresie prawa 


podatkowego. 


W związku ze zmiennością otoczenia prawnego, w tym 


przepisów podatkowych, istnieje ryzyko wystąpienia 


niekorzystnych zmian prawnych skutkujących pogorszeniem 


sytuacji Uczestników Funduszu. Nie jest możliwe oszacowanie 


przez Fundusz prawdopodobieństwa i zakresu takich zmian w 


przyszłości. 


Ryzyko stopy procentowej. 


Związane przede wszystkim ze zmianą cen instrumentów 


dłużnych o stałej stopie procentowej przy zmianie rynkowej 


stopy procentowej. 


Ryzyko operacyjne. 


Ryzyko operacyjne polega na możliwości poniesienia przez 


Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych 


procesów wewnętrznych, błędów ludzkich, błędów systemów, a 


także w wyniku zdarzeń zewnętrznych. W szczególności błędy 


ludzkie lub błędy systemów mogą spowodować przeprowadzenie 


nieautoryzowanych transakcji lub uniemożliwić przeprowadzenie 


transakcji. Zawodny proces może przejawiać się błędnym lub 
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opóźnionym rozliczeniem transakcji, a błąd ludzki może 


przejawiać się przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. 


Istnieje także ryzyko w postaci zdarzeń zewnętrznych, takich jak 


klęski naturalne czy ataki terrorystyczne. TFI PZU SA stara się 


ograniczać ryzyko operacyjne poprzez stosowanie odpowiednich 


systemów i procedur wewnętrznych. 


Cele i metody zarządzania ryzykiem finansowym. 


Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających na celu 


zarządzanie czynnikami ryzyka. Regulacją wewnętrzną 


obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem jest Polityka 


zarządzania ryzkiem oraz sformalizowane procedury operacyjne. 


Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie komórki 


organizacyjne Towarzystwa i składa się z następujących etapów: 


 identyfikacja; 


 pomiar i ocena; 


 monitorowanie i kontrolowanie; 


 raportowanie; 


 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 


komitetu ryzyka i 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: 


 bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie komórek 


organizacyjnych oraz podejmowanie decyzji w ramach 


procesu zarządzania ryzykiem; 


 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; 


 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. 


W procesie zarządzania ryzkiem Fundusz na podstawie 


przepisów 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 (Dz. Urz. UE L 83 z 22.03.2013) Towarzystwo 


wyznacza ekspozycję AFI stosując metodę zaangażowania oraz 


metodę brutto. Limit ekspozycji AFI obliczanej metodą 


zaangażowania wynosi 800% Wartości Aktywów Netto 


Funduszu. Dodatkowo do pomiaru ryzyka Funduszu 


Towarzystwo wykorzystuje metodę absolutnej wartości 


zagrożonej (VaR).  


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, 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 ustalony 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) i wynosił na koniec okresu 800%. 


4. Informacje specyficzne dla Funduszu. 


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 2021 r., poz. 


605) oraz akty wykonawcze do tej ustawy, 


 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), 
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 Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości 


(t.j. Dz. U. z 2021 r. poz. 217), 


 rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 


2007 roku w sprawie szczególnych zasad 


rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 


2007, Nr 249 poz. 1859), 


 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. 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 z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami. 


Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 


Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 


PZU Spółka Akcyjna (dalej „Towarzystwo” lub „TFI PZU SA”) z 


siedzibą w Warszawie adres: al. Jana Pawła II 24, 00-133 


Warszawa, adres głównej strony internetowej: www.pzu.pl 


Towarzystwo wpisane 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 z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 


inwestycyjnymi, 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 okresie sprawozdawczym Fundusz wyemitował: 317 274 


certyfikaty inwestycyjne serii AŁ, które zostały zarejestrowane 


w depozycie prowadzonym przez KDPW S.A. w dniu 19 marca 


2021 roku, 169 812 certyfikatów inwestycyjnych serii AM, które 


zostały zarejestrowane w depozycie prowadzonym przez KDPW 


S.A.  


w dniu 16 kwietnia 2021 roku oraz 141 213 certyfikatów 


inwestycyjnych serii AN, które zostały zarejestrowane w 


depozycie prowadzonym przez KDPW S.A. w dniu 24 czerwca 


2021 roku. 


Działając na podstawie statutu Funduszu, Uczestnik może 


złożyć pisemne żądanie wykupu certyfikatów inwestycyjnych 


najpóźniej na 21 dni przed Dniem Wykupu, tj. ostatnim Dniem 


Wyceny przypadającym na koniec pierwszego, drugiego, 


trzeciego i czwartego kwartału kalendarzowego. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz wykupił 138 968 


certyfikatów inwestycyjnych. 


Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami finansowymi 


zaprezentowanych w raporcie a wcześniej 


publikowanymi prognozami wyników na dany rok. 


Brak publikacji prognoz 


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, w okresie sprawozdawczym, 


odrębnie dla każdej z tych osób. 


Nie dotyczy 


Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub 


uprawnień do nich przez osoby zarządzające i 


nadzorujące emitenta na dzień podpisania 


sprawozdania finansowego, wraz ze wskazaniem zmian 


w stanie posiadania, w okresie sprawozdawczym, 


odrębnie dla każdej z tych osób. 


W okresie sprawozdawczym i na dzień podpisania sprawozdania 


finansowego osoby zarządzające i nadzorujące Fundusz nie 


posiadały certyfikatów wyemitowanych przez Fundusz. 


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. 



http://www.pzu.pl/
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Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku 


obrotowym poręczeniach i gwarancjach, ze 


szczególnym uwzględnieniem poręczeń i gwarancji 


udzielonych jednostkom powiązanym Funduszu. 


Nie dotyczy. 


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: 


 udziałowe papiery wartościowe, obejmujące akcje, prawa 
do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne, kwity 
depozytowe, 


 dłużne papiery wartościowe emitowane, gwarantowane 
lub poręczane przez rządy państw lub banki centralne albo 
międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem 
jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z państw 
członkowskich Unii Europejskiej lub państw należących do 
OECD, 


 instrumenty rynku pieniężnego, 
 wierzytelności, z wyjątkiem wierzytelności wobec osób 


fizycznych, 
 waluty, 
 instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne, 
 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. 


Opis głównych inwestycji dokonanych w półroczu oraz 


zmian w strukturze portfela. 


W pierwszym półroczu 2021 roku Fundusz zgodnie z polityką 


inwestycyjną lokował aktywa na wielu klasach aktywów, 


stosując zarówno strategie typu long, jak i short. Proces 


inwestycyjny odbywał się w reżimie ścisłego przestrzegania 


ryzyka inwestycyjnego w celu ograniczania potencjalnych strat. 


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. 


Zajmowano także pozycje walutowe na parach różnych walut 


obcych lub waluty obcej 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, czy 


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. 


Na początku roku zarządzający zmniejszał zaangażowanie na 


rynkach, których rentowności były historycznie niskie. Istniało 


ryzyko ich potencjalnego wzrostu z powodu postępującego 


cyklicznego odbicia gospodarczego. Do strategii long/short 


skorelowanych ze wzrostem inflacji dodano ryzyko akcyjne 


regionu rynków wschodzących. W lutym kontynuowano 


zmniejszanie ryzyka stopy procentowej, sprzedając pozycje 


obligacyjne denominowane w walucie lokalnej oraz zamykając 


szereg strategii na rynkach swap. Kontynuacja odchodzenia od 


ryzyka stopy procentowej trwała także w kolejnych tygodniach 


oraz dodatkowo aktywnie zarządzano ryzykiem stopy 


procentowej za pomocą instrumentów futures na obligacje 


amerykańskie i niemieckie. Po spadku zmienności na rynkach 


obligacyjnych, które miało miejsce w kwietniu, zarządzający 


wykorzystał wyższe rentowności. Portfel uzupełniano o krótkie 


obligacje zwiększające rentowność portfela przy zachowaniu 


niskiego poziomu ryzyka stopy procentowej. Majowe 


unormowanie się sytuacji na rynkach obligacyjnych wykorzystano 


do wprowadzenia szeregu zmian w strategiach swapowych. Na 


koniec półrocza zarządzający odchodził od strategii reflacyjnych 


(czyli mających za zadanie przynosić zyski w warunkach 


szybkiego wzrostu gospodarczego i rosnącej inflacji) poprzez 


zamykanie pozycji na kontraktach futures na obligacje oraz 


pozycji akcyjnych o tym charakterze.  


Inne informacje, które w ocenie Funduszu są istotne dla 


oceny jego sytuacji kadrowej, majątkowej, finansowej, 


wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, które 


są istotne dla oceny możliwości realizacji zobowiązań 


Funduszu 


Na działalność inwestycyjną oraz wyniki finansowe Funduszu 


istotny wpływ miała pandemia koronawirusa SARS-CoV-2.  
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W związku z tym, Towarzystwo na bieżąco monitoruje i 


analizuje płynność Funduszu oraz ekspozycję na poszczególne 


instrumenty pod kątem wypłacalności ich emitentów oraz 


wolumen obrotów na rynku kapitałowym. Monitorowana jest 


także możliwość kontynuacji realizacji zadań na rzecz Funduszu 


i Towarzystwa przez kluczowych dostawców usług, w tym 


agenta transferowego oraz depozytariusza. 


Biorąc pod uwagę wyniki powyższych analiz, w opinii Zarządu 


Towarzystwa, na dzień bilansowy oraz na dzień sporządzenia 


niniejszego sprawozdania nie wystąpiły okoliczności wskazujące 


na istotny wzrost ryzyka, w tym ryzyka utraty płynności i ryzyka 


kredytowego, które skutkowałoby koniecznością odpisów z 


tytułu trwałej utraty wartości, bądź wskazywałoby na 


zagrożenie lub istnienie istotnej niepewności co do kontynuacji 


działalności w okresie co najmniej 12 miesięcy. Aktualny 


poziom ryzyka kredytowego jest spójny z profilem Funduszu. 


Wskazanie czynników, które w ocenie Funduszu będą 


miały wpływ na osiągnięte przez niego wyniki w 


perspektywie kolejnego kwartału. 


Zgodnie z polityką inwestycyjną, Fundusz będzie dalej 


poszukiwał atrakcyjnych lokat o wysokich oczekiwanych 


stopach zwrotu. Fundusz planuje przeprowadzenie kolejnych 


emisji certyfikatów inwestycyjnych, a pozyskany kapitał 


przeznaczy na lokaty zgodnie z polityką inwestycyjną. 


Na działalność operacyjną Funduszu wpływ mogą mieć znaczne 


zmiany zachodzące na rynkach, na których inwestuje Fundusz, 


mające wpływ na ceny instrumentów, w które Fundusz 


inwestuje, lub bezpośrednio na sam Fundusz, wśród których 


można wymienić: 


 zmiany regulacji prawnych, w szczególności zmiany 
przepisów dotyczących funkcjonowania funduszy 
inwestycyjnych oraz zmiany regulacji podatkowych, 


 znaczne zmiany światowej i krajowej sytuacji gospodarczej, 
w tym sytuacji makroekonomicznej oraz sytuacji na 
rynkach towarowych i walutowych, 


 znaczne zmiany polityki gospodarczej lub monetarnej w 
krajach, w których inwestuje Fundusz. 


 


Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki inwestycyjnej. 


Na przyszłą sytuację Funduszu największy wpływ będzie miało 


kształtowanie się sytuacji na rynkach zagranicznych a przede 


wszystkim rozwój pandemii koronawirusa SARS-CoV-2. 


Ponowny wzrost liczby nowych zachorowań na COVID-19 oraz 


związane z tym dalsze załamanie poziomu aktywności 


gospodarczej mogą przyczynić się do zwiększonego 


zapotrzebowania na płynność, zarówno po stronie uczestników 


Funduszu, jak i emitentów papierów wartościowych, w które 


inwestuje Fundusz. 


5. Oświadczenie dotyczące ładu korporacyjnego. 


Stosowane zasady ładu korporacyjnego. 


Od 2006 r. w TFI PZU SA obowiązuje „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, zgodnie z 


treścią Kodeksu, udostępnia na swojej stronie internetowej 


informację o stosowaniu lub informację o odstąpieniu od 


stosowania określonych norm. TFI PZU SA stosuje się obecnie do 


wszystkich postanowień Kodeksu Dobrych Praktyk Inwestorów 


Instytucjonalnych. 


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. 


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) kontrola wewnętrzna, realizowana na wszystkich szczeblach 


organizacyjnych TFI PZU SA; 


2) nadzór zgodności działalności z prawem, służący 


zapewnieniu 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) audyt wewnętrzny. 


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 z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych 


i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 
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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. Prokura może zostać 


odwołana samodzielnie przez każdego z członków Zarządu. 


Opis zasad zmiany statutu Funduszu. 


Zasady zmiany statutu Funduszu określone są w art. 24 Ustawy 


z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i 


zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w 


statucie Funduszu. 


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. 


W Funduszu jako organ Funduszu działa zgromadzenie 


inwestorów. Zgodnie ze statutem Funduszu do kompetencji 


zgromadzenia inwestorów należy: 


1) podjęcie uchwały o rozwiązaniu Funduszu, 


2) wyrażenie zgody na zmianę Depozytariusza, 


3) wyrażenie zgody na emisję nowych Certyfikatów, 


4) wyrażenie zgody na emisję obligacji, 


5) rozpatrywanie i zatwierdzanie rocznych sprawozdań 


finansowych Funduszu oraz wybór biegłego rewidenta 


uprawnionego do przeglądu i badania sprawozdań 


finansowych Funduszu, 


6) wyrażenie zgody na przejęcie zarządzania Funduszem przez 


inne towarzystwo, 


7) wyrażenie zgody na przejęcie zarządzania Funduszem i 


prowadzenia jego spraw przez zarządzającego z Unii 


Europejskiej w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 


funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi. 


Skład osobowy Zarządu oraz Rady Nadzorczej TFI PZU 


SA. 


RADA NADZORCZA 


W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza działała w 


składzie: 


1) Tomasz Kulik – Przewodniczący Rady Nadzorczej; 


2) Sławomir Niemierka - Wiceprzewodniczący Rady 


Nadzorczej; 


3) Ernest Bejda - Członek Rady Nadzorczej; 


4) Agnieszka Zaborowska  – Członek Rady Nadzorczej; 


5) Wanda Sułkowska - Członek Rady 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 VIII kadencja Rady Nadzorczej rozpoczęła się w dniu 


25 maja 2020 r. i upływa z dniem odbycia Walnego 


Zgromadzenia zatwierdzającego sprawozdanie finansowe TFI 


PZU SA za drugi pełny rok obrotowy tj. w 2023 r. 


Na dzień sporządzenia sprawozdania skład Rady jest 


następujący: 


1) Tomasz Kulik – Przewodniczący Rady; 
2) Sławomir Niemierka – Wiceprzewodniczący Rady; 
3) Ernest Bejda – Członek Rady; 
4) Agnieszka Zaborowska – Członek Rady; 
5) Wanda Sułkowska – Członek Rady. 
 


ZARZĄD 


W okresie sprawozdawczym w skład Zarządu TFI PZU SA 


wchodzili: 


1) Robert Kubin – Prezes Zarządu; 
2) Cezary Iwański – Wiceprezes Zarządu; 
3) Dariusz Lasek – Wiceprezes Zarządu; 
4) Marcin Żółtek – Wiceprezes Zarządu. 
 


Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA, Zarząd składa się z dwóch do 


pięciu członków, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub Prezesa i 


Wiceprezesów. Członkowie Zarządu powoływani są na okres 


wspólnej kadencji, która rozpoczyna się od dnia powołania 
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Zarządu na daną kadencję i obejmuje dwa kolejne lata 


obrotowe.  


VIII kadencja Zarządu rozpoczęła się w dniu 16 lipca 2019 r. i 


upływa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia 


zatwierdzającego sprawozdanie finansowe TFI PZU SA za drugi 


pełny rok obrotowy tj. w 2022 r. 


Skład obecnej, VIII kadencji Zarządu, na dzień sporządzenia 


sprawozdania, jest następujący:  


1) Robert Kubin - Prezes Zarządu; 


2) Cezary Iwański - Wiceprezes Zarządu; 


3) Dariusz Lasek - Wiceprezes Zarządu; 


4) Marcin Żółtek - Wiceprezes Zarządu. 


 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


 


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


( podpis ) 


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


( podpis ) 


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


( podpis ) 


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


( podpis ) 
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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 


Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.  


 


Wedle najlepszej wiedzy Zarządu TFI PZU SA, półroczne sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 
Akord („Fundusz”) za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2021 r. oraz dane porównywalne, sporządzone zostały zgodnie 
z obowiązującymi zasadami rachunkowości oraz odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację majątkową 
i finansową Funduszu oraz jego wynik z operacji, a także że półroczne sprawozdanie z działalności Funduszu w tym okresie 
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrożeń i ryzyka. 


 


 
 
 
 
 
 
 
 
 
Zarząd TFI PZU SA: 


 


Robert Kubin 
 


Prezes Zarządu 
……………………………………….. 
( podpis ) 


Cezary Iwański Wiceprezes Zarządu ……………………………………….. 
( podpis ) 


Dariusz Lasek Wiceprezes Zarządu ……………………………………….. 
( podpis ) 


Marcin Żółtek Wiceprezes Zarządu ……………………………………….. 
( podpis ) 
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