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INFORMACJA DODATKOWA 

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

Nie wystąpiły znaczące zdarzenia dotyczące lat ubiegłych, które wymagałaby ujęcia w prezentowanym 

sprawozdaniu Funduszu, za bieżący okres sprawozdawczy. 

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

sprawozdaniu finansowym 

Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu 

Funduszu. 

Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w  sprawozdaniu finansowym i 

porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i  opublikowanymi 
sprawozdaniami 

Nie wystąpiły znaczące różnice pomiędzy danymi porównawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym, a 
uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.  

Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach hierarchii 
wartości godziwej. 

Ze składnikami lokat, których wartość godziwa jest szacowana za pomocą modeli wyceny gdzie wszystkie 
znaczące dane wejściowe są obserwowalne (poziom 2 hierarchii wartości godziwej) lub opartych o dane 

nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej) wiążą się następujące ryzyka: 

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

niewiarygodnych lub niekompletnych danych; 

2. ryzyko założeń i metodologiczne – ryzyko wynikające z założeń lub uproszczeń wykorzystanych przy 

budowie modelu bądź wykorzystania do budowy modeli lub ustalania parametrów, niewłaściwych 

narzędzi, technik lub metod (w tym statystycznych); 

3. ryzyko administrowania – ryzyko niewłaściwego zastosowania lub działania modeli z powodu ich 

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

HIERARCHII WARTOŚCI GODZIWEJ 

Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku 

Poziom 2 - Cena otrzymana przy 
zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 

wszystkie znaczące dane wejściowe są 
obserwowalne w sposób bezpośredni lub 

pośredni 

Poziom 3 - Cena ustalona za pomocą 
modelu wyceny opartego o dane 

nieobserwowalne 

Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 

Procentowy udział 
w aktywach netto 

Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 

Procentowy udział 
w aktywach netto 

Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 

Procentowy udział 
w aktywach netto 

I. Aktywa 27 985 101,21 12 891 46,63 529 1,91 

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

2. Składniki lokat 27 985 101,21 12 891 46,63 529 1,91 

Akcje 1 997 7,22 0 0,00 0 0,00 

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

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

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

Kwity depozytowe 117 0,42 0 0,00 0 0,00 

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

Dłużne papiery wartościowe 25 602 92,60 12 720 46,01 529 1,91 

Instrumenty pochodne 0 0,00 171 0,62 0 0,00 

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

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

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

Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje      
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 269 0,97 0 0,00 0 0,00 

Wierzytelności 0 0,00 0 0,00 0 0,00 

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

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

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

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

Nieruchomości 0 0,00 0 0,00 0 0,00 

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

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

3. Pozostałe aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
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II. Zobowiązania 0 0,00 43 0,16 0 0,00 

Instrumenty pochodne 0 0,00 43 0,16 0 0,00 

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

 

 
 

 

ŁĄCZNY UDZIAŁ PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKŁADNIKÓW 
LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA POZIOMIE 2 I 3 

48,54 

 
 



Kwartalne skrócone sprawozdanie finansowe PZU Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego Legato Absolutnej Stopy Zwrotu 

za okres od dnia 1 stycznia 2026 roku do dnia 31 marca 2026 roku 

22 640 05 55      in.pzu.pl         Strona 4 z 7 

Informacja o poszczególnych aktywach i zobowiązaniach finansowych wycenionych metodą 
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z 

uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów oraz o ich wartości i udziale w 
aktywach lub zobowiązaniach funduszu na dzień bilansowy.  

WARTOŚĆ AKTYWÓW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ 
SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY 

ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z 
UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 

Wartość na 
dzień 

bilansowy w 
tys. zł 

Procentowy 
udział w 

aktywach 
ogółem 

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

2. Składniki lokat 0 0,00 

Listy zastawne 0 0,00 

Dłużne papiery wartościowe 0 0,00 

Wierzytelności 0 0,00 

Udzielone pożyczki pieniężne 0 0,00 

Weksle 0 0,00 

Depozyty 0 0,00 

Inne 0 0,00 

3. Pozostałe aktywa 0 0,00 

 

WARTOŚĆ ZOBOWIĄZAŃ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ 

SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY 
ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z 

UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 

Wartość na 

dzień 
bilansowy w 

tys. zł 

Procentowy 

udział w 
zobowiązaniach 

ogółem 

1. Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 17 101 98,76 

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

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

Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, powody tych 

przeniesień i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami 
powinny nastąpić.  

Przeniesienia pomiędzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartości godziwej następują w przypadku   stwierdzenia, że 
nastąpiła zmiana wolumenu lub poziomu aktywności rynku w stosunku do normalnej aktywności rynku dla 

danego składnika lokat uzasadniająca przeniesienie pomiędzy poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na 
podstawie następujących czynników. 

• wolumenu transakcji; 

• aktualności notowanych cen; 
• różnic cen występujących pomiędzy animatorami rynku; 

• dostępności do informacji na temat transakcji.  

Kwoty przeniesień między poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej:  

Nie dotyczy  

Kwoty przeniesień między poziomem 2, a poziomem 1 hierarchii wartości godziwej: 

Nie dotyczy  

Opis technik wyceny oraz dane wejściowe wykorzystane w wycenie wartości godziwej 
sklasyfikowanych na poziomie 2 albo poziomie 3 hierarchii  

Wartość godziwą składników lokat sklasyfikowaną na poziomie 2 określa się na podstawie dostępnych publicznie 
kwotowań pochodzących z rynku, który nie jest aktywny lub (w przypadku dłużnych instrumentów finansowych) 
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na podstawie cen ustalonych i publikowanych przez niezależny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania 
pochodzące od uczestników rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku ich braku – przy wykorzystaniu 

innych modeli wyceny. 

Wartość godziwą dłużnych instrumentów finansowych, wyznacza się metodą zdyskontowanych przepływów 
pieniężnych. Krzywa dyskontowa zbudowana jest z krzywej referencyjnej odzwierciedlającej poziom stóp wolnych 

od ryzyka, do której dodawane są spready odzwierciedlające specyfikę instrumentu i ryzyko z nim związane. 
Powyższe spready są ustalane na moment początkowego ujęcia instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a 

następnie  okresowo aktualizowany w zależności od dostępności, odpowiednio w oparciu o dane o transakcjach 
(obserwowalne dane wejściowe) lub w oparciu o analizę zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane 

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

Wartość godziwą kapitałowych instrumentów finansowych określa się na w oparciu o modele wyceny bazujące na 
dostępnych danych rynkowych lub w oparciu o obecną wartość przyszłych, prognozowanych wyników spółek. 

Wycenę metodą dochodową przeprowadza się z wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: 
sprawozdań finansowych spółki, prognozowanego budżetu spółki, danych makroekonomicznych i danych 

operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przepływy pieniężne są dyskontowane stopą dyskonta 
odpowiadającą poziomowi ryzyka generowanych przepływów, dając w wyniku wartość bieżącą strumienia 

przepływów pieniężnych generowanych przez wyceniany podmiot. Następnie określa się wartość rezydualną na 
koniec okresu prognozy, która jest również dyskontowana i powiększa ogólną wartość wycenianego podmiotu . 

Wartość godziwą jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych 
przez instytucje wspólnego inwestowania mających siedzibę za granicą określa się według wartości jednostki 

uczestnictwa i certyfikatów inwestycyjnych publikowanych przez podmioty zarządzające funduszem.  

Wartość godziwa instrumentów pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktów terminowych 

(ang. forward) oraz kontraktów zamiany oprocentowania typu IRS określana jest metodą zdyskontowanych 
przyszłych przepływów pieniężnych. Do dyskontowania przepływów pieniężnych używane są stawki z krzywych 

OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzględniających walutę, w której denominowany jest depozyt 
zabezpieczający dla danego instrumentu. 

Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknięcia oraz zmiany w okresie sprawozdawczym 
w przypadku wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości 

godziwej. Kwota łącznych zysków lub strat za okres sprawozdawczy w przypadku wycen wartości 
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej 

UZGODNIENIE ZMIAN W TRAKCIE OKRESÓW 
WARTOŚCI GODZIWEJ NA POZIOMIE 3 HIERARCHII 

WARTOŚCI GODZIWEJ 

Dłużne papiery wartościowe 

Wartość na poprzedni dzień bilansowy 5 501 

Kupna 0 

Reklasyfikacje z poziomu 1 0 

Reklasyfikacje z poziomu 2 0 

Łączny zysk lub strata ujęta w wyniku z operacji w tym: 100 

 - przychody odsetkowe 69 

 - Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 

 - Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w 
tym: 

31 

Sprzedaże 0 

Emisje 0 

Rozliczenia 0 

Reklasyfikacje do poziomu 1 0 

Reklasyfikacje do poziomu 2 5 072 

Wartość na dzień bilansowy 529 

Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez fundusz w przypadku regularnych i  nieregularnych 

wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej 

Do poziomu 3 hierarchii wartości godziwej klasyfikowane są instrumenty dłużne, dla których nie jest możliwe 

ustalenie wartości spreadu indywidualnego na  podstawie obserwowalnych danych rynkowych. Dla takich 
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transakcji dokonywana jest analiza zmiany ryzyka kredytowego na podstawie ratingów wewnętrznych. Dla 
instrumentów, dla których nastąpiła zmiana ratingu wewnętrznego, kalkulowana jest korekta przy zastosowaniu 

tablic skumulowanego PD (probability of default) pokazujących prawdopodobieństwo niewypłacalności w 
zależności od ratingu i czasu trwania instrumentu w podziale na emitentów finansowych oraz komercyjnych oraz 
parametru LGD (loss given default), czyli straty w przypadku niewypłacalności dla danego instrumentu. Następnie 

metodami numerycznymi dokonuje się rekalibracji spreadu kredytowego w taki sposób, aby wartość z modelu 
równała się wartości skorygowanej. 

Informacje ilościowe na temat nieobserwowalnych danych wejściowych wykorzystanych w wycenie 
wartości godziwej, w tym prezentacja wrażliwości wyceny wartości godziwej na zmiany 

nieobserwowalnych danych wejściowych. 

Rodzaj składnika 

lokat 

Nieobserwowalne 

dane wejściowe 
Charakterystyka Wrażliwość wyceny* 

Dłużne papiery 

wartościowe  
Spread kredytowy 

Dla instrumentów, dla których nie jest 
możliwe ustalenie spreadu za pomocą 

obserwowalnych danych rynkowych, 
dokonuje się analizy ryzyka 

kredytowego na podstawie ratingów 
wewnętrznych. W przypadku, gdy 

wystąpi zmiana ratingu 
wewnętrznego, kalkulowana jest 

korekta przy zastosowaniu tablic 
skumulowanego PD (probability of 

default) pokazujących 
prawdopodobieństwo 

niewypłacalności oraz parametru LGD 
(loss given default), czyli potencjalnej 

straty w przypadku niewypłacalności 
dla danego instrumentu. Następnie 

metodami numerycznymi wyznacza 

się spread kredytowy. 

Korelacja ujemna.  

Przy założeniu fluktuacji 
nieobserwowalnej danej 

wejściowej na poziomie 
+/- 1 p.p, wpływ na 

wycenę instrumentu nie 
jest istotny i nie 

przekracza 1 tys. zł.                                                                         

* W tabeli zostały zaprezentowane informacje zarówno na temat nieobserwowalnych danych wejściowych 
opracowanych przez Fundusz, jak i takich do których Fundusz ma racjonalny dostęp  

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

skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 
i rentowność Funduszu. 

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

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

• zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikat inwestycyjny lub zawieszenia w dokonywaniu 
wyceny wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu,  

• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Funduszu.  

Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności  

Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania w ocenie Zarządu założenie o możliwości kontynuowania 

działalności przez Fundusz jest zasadne. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią 

korekt. 

Ocena kontynuacji działalności przez Fundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego oparta 

została na analizach, które uwzględniały w szczególności:  

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

certyfikatów inwestycyjnych, 

• 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.  
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Biorąc pod uwagę wyniki powyższych analiz, w opinii Zarządu Towarzystwa, na dzień bilansowy oraz na dzień 

sporządzenia niniejszego sprawozdania mimo możliwości wzrostu ryzyka utraty płynności i ryzyka kredytowego, 

niepewność co do możliwości kontynuacji działalności w okresie co najmniej 12 miesięcy nie występuje. Aktualny 

poziom ryzyka jest spójny z profilem Funduszu.  

Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych 

Nie wystąpiły 

Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej 

Nie wystąpiły 

Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów Fundusz 

Nie wystąpiły 

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

opóźnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych  

Nie wystąpiły 

Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych  

Towarzystwo monitoruje zgodność obowiązującej siatki limitów ustawowych i statutowych z aktualnym składem 
portfela funduszu i w przypadku przekroczenia limitów określa wymagane działania. W okresie sprawozdawczym 

nie zidentyfikowano naruszeń ograniczeń inwestycyjnych.  

Na dzień bilansowy dywersyfikacja składników lokat wchodzących w skład portfela funduszu była zgodna z 

obowiązującymi limitami ustawowymi i statutowymi.  

Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób 

wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian  

Nie wystąpiły inne niż wskazane w sprawozdaniu finansowym zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć 

na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian sprawozdaniu Funduszu.  

 


