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Warszawa, marzec 2025 roku. 


Oświadczenie Zarządu Pekao TFI S.A. 


Zarząd Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z wymogami art. 52 Ustawy z dnia 29 września 1994 roku 
o rachunkowości (t.j. Dz.U. z 2023, poz. 120, ze zm.) przedstawia roczne sprawozdanie finansowe funduszu inwestycyjnego 


Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty 


na które składają się: 


1. zestawienie lokat funduszu według stanu na dzień 31 grudnia 2024  o wartości  
 ............................................................................................................................ 652 593 tys. zł;  


2. bilans na dzień 31 grudnia 2024  wykazujący wartość aktywów netto funduszu 
w kwocie  ............................................................................................................ 517 353 tys. zł;  


3. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2024 do 31 grudnia 2024  wykazujący wynik 
z operacji w kwocie  .............................................................................................  27 299 tys. zł;  


4. zestawienie zmian w aktywach netto  
5. (i) wprowadzenie do sprawozdania finansowego;  
 (ii) noty objaśniające;  
 (iii) informację dodatkową. 


Zgodnie z przepisami (Ustawa o rachunkowości oraz Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 
szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych [Dz.U. nr 249, poz. 1859, ze zm.]), Zarząd Pekao TFI S.A. za-
pewnił sporządzenie sprawozdania finansowego Funduszu za okres roczny (od 1 stycznia 2024) kończący się 31 grudnia 
2024, przedstawiającego prawidłowy i rzetelny obraz sytuacji majątkowej i finansowej Funduszu na dzień bilansowy oraz jego 
wyniku z operacji.  


Zarząd Pekao TFI S.A. potwierdza przestrzeganie przy sporządzaniu niniejszego sprawozdania przepisów Ustawy o rachun-
kowości, wspomnianego wyżej Rozporządzenia oraz przepisów wykonawczych do Ustawy o rachunkowości.  
 


Zarząd Pekao TFI S.A.: 


       


Jacek Babiński  Maciej Łoziński     
Wiceprezes Zarządu  Wiceprezes Zarządu     


 
 


 Osoba, której powierzono prowadzenie 
ksiąg rachunkowych 


 Zbigniew Czumaj 


 Główny Księgowy Funduszy 
Dyr. Departamentu Księgowości Funduszy 



http://www.pekaotfi.pl/

mailto:fundusz@pekaotfi.pl

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/120

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/2007/s/249/1859

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2020/pozycja/2436
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Wprowadzenie 


Fundusz 


Nazwa Funduszu, typ oraz konstrukcja Funduszu 


Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty 


Rodzaj funduszu: Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym. Jest funduszem typu UCITS1, w rozumieniu przepisów UE.   


Konstrukcja funduszu: Fundusz jest funduszem z różnymi kategoriami jednostek uczestnictwa. 


Podstawy prawne działania, informacje rejestrowe Funduszu, utworzenie Funduszu  


Podstawy prawne działania Funduszu określone są w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi fun-


duszami inwestycyjnymi2(zwanej dalej ‘Ustawą’). Zgodnie z przepisami nadzór nad działalnością Towarzystwa i funduszy inwe-
stycyjnych sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego (dalej: ‘Komisja’).  


Statut funduszu Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty (wówczas: Pioneer Obligacji – Dyna-
miczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty zatwierdzony został decyzją Komisji Nadzoru Finansowego 
DFL/4032/155/13/10/U/VI/12/28/1/PŚ z dnia 9 lutego 2010 roku o udzieleniu zezwolenia na utworzenie funduszu oraz zatwier-
dzeniu Statutu Funduszu i wyborze depozytariusza.  


Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie, VII Wydział 
Cywilny i Rejestrowy, Sekcja ds. rejestrowych pod numerem RFi 522 w dniu 26 marca 2010 roku.  


Fundusz został utworzony w drodze zapisów. Cena nabycia Jednostki uczestnictwa w ramach zapisów wynosiła 100,00 zł.  


Data rozpoczęcia zbywania Jednostek Uczestnictwa: 1 kwietnia 2010 roku.  


Zgodnie ze Statutem Fundusz został utworzony na czas nieograniczony. Wskazane w treści niniejszego sprawozdania finanso-
wego odwołania lub odniesienia do postanowień Statutu odnoszą się do Statutu w brzmieniu obowiązującym w dacie bilansowej, 
chyba że wskazano inaczej.  


Zmiany w okresie sprawozdawczym   


W okresie sprawozdawczym (do daty bilansowej) miały miejsce:  


• zmiany w polityce inwestycyjnej funduszu Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja FIO wynikające z opubliko-
wanego w dniu 14 lutego 2024 stanowiska KNF „Stanowisko UKNF dotyczące informacji publikowanych przez 
fundusze inwestycyjne”, które weszły w życie 27 grudnia 2024 (ogłoszone 27 września2024). 


Inne zmiany Statutu Funduszu:   


Fundusz Data ogłoszenia Wejście w życie czego dotyczy zmiana 
czy polityka in-


westycyjna 
uległa zmianie 


Pekao Obligacji – Dynamiczna 
Alokacja FIO 


01.09.2024 w dniu ogłoszenia 
zmiana w zakresie opłaty manipulacyjnej - zróżnico-
wanie maksymalnej wysokości opłat manipulacyj-
nych dla JU poszczególnych kategorii 


NIE 


Pekao Obligacji – Dynamiczna 
Alokacja FIO 19.09.2024 w dniu ogłoszenia 


zmiana dot. dodania możliwości naliczania i pobiera-
nia wynagrodzenia zmiennego (model ALFA) 


NIE 


Pekao Obligacji – Dynamiczna 
Alokacja FIO 


27.09.2024 
3 miesiące od dnia dokonania 
ogłoszenia (27.12.2024) 


zmiana dot. prac dostosowawczych i redakcyjnych  
w zakresie polityki inwestycyjnej funduszu wynika-
jące z opublikowanego w dniu 14.02.2024 stanowi-
ska KNF 


TAK 


Pekao Obligacji – Dynamiczna 
Alokacja FIO 29.11.2024 w dniu ogłoszenia 


zmiana dot. obniżenia pierwszej wpłaty i kolejnych 
wpłat tytułem nabycia JU kat. A w ramach kont regu-
larnych 


NIE 


 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Funduszu  


 
1 Dyrektywa UCITS: ................................................................. Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 r. w sprawie 


koordynacji przepisów ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszących się do przedsiębiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne 
papiery wartościowe (UCITS), wersja skonsolidowana z 9.01.2024.   


2 Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi [t.j. Dz.U. z 2024, poz. 1034] 



https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32009L0065

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2024/pozycja/1034
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Pełny opis polityki inwestycyjnej Fundusz prezentuje w Sta-
tucie. Poniżej zaprezentowany został skrótowy opis celu in-
westycyjnego i głównych składników lokat i ich doboru.  


Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja FIO  


jest funduszem obligacyjnym, który koncentruje swoje in-
westycje (nie mniej niż 80% Wartości Aktywów Netto Fun-
duszu) na szerokim rynku Instrumentów Finansowych o 
Charakterze Dłużnym, w szczególności emitowanych przez 
podmioty prowadzące działalność gospodarczą.  


Struktura portfela Funduszu może ulegać aktywnym zmia-
nom, zarówno z punktu widzenia Duration zmodyfikowa-
nego, jak też alokacji aktywów pomiędzy różnymi typami in-
strumentów w zależności od bieżącej i przewidywanej sytu-
acji na rynku Instrumentów Finansowych o Charakterze 
Dłużnym. Aktywa, denominowane w walutach obcych, 
będą stanowić nie więcej niż 40% Aktywów Funduszu. Pa-
piery dłużne nabywane przez Fundusz mogą być emito-
wane przez przedsiębiorstwa, władze publiczne, bądź inne 
podmioty.  


Fundusz może zawierać w ramach portfela inwestycyjnego 
Funduszu transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony 
lub Funduszu do odkupu.  


W celu ograniczenia ryzyka walutowego wynikającego z in-
westycji Funduszu w instrumenty finansowe denomino-
wane w walutach innych niż polski złoty, Fundusz może za-
wierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne. 
Duration zmodyfikowane portfela Funduszu, w odniesieniu 
do udziału składników lokat w całości Aktywów Netto Fun-


duszu jest zmienne i odchyla się od Duration zmodyfikowa-
nego benchmarku wskazanego poniżej, o maksymalnie 2,5 
roku, przy czym może przyjmować wyłącznie wartości nie-
ujemne.  


Wskaźnikiem (benchmarkiem) służącym do oceny efektyw-
ności inwestycji jest: 75% ICE BofAML All Maturity Polish 
Government Index + 25% (POLONIA + 70 punktów bazo-
wych). Szczegółowy opis poszczególnych składników ben-
chmarku znajduje się w Prospekcie informacyjnym Fundu-
szu. Fundusz zarządzany aktywnie benchmarkowo, może 
znacznie odchylać się od benchmarku.  


Szczegółowy opis polityki inwestycyjnej Funduszu zawiera 
Rozdział II Statutu Funduszu.  


Fundusz może być odpowiedni dla osób, które zamierzają 
zainwestować środki na okres co najmniej 2 lat.  


Fundusz nie wypłaca dywidend. Wszelkie dochody osią-
gnięte przez Fundusz są reinwestowane i powiększają jego 
aktywa.  


Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości jego 
aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat. Realizując cel in-
westycyjny Fundusz może również, o ile nie jest to 
sprzeczne z założonym celem inwestycyjnym, podejmować 
działania mające na celu ochronę realnej wartości aktywów 
Funduszu oraz osiąganie dochodu Funduszu z lokowania 
aktywów. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwesty-
cyjnego. Fundusz realizuje zlecenia nabycia i odkupienia 
jednostek uczestnictwa w każdym dniu roboczym będącym 
dniem wyceny.  


 


Opis stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Funduszu  


Pełna i szczegółowa informacja o ograniczeniach inwesty-
cyjnych, którym podlegają lokaty Funduszu oraz zasady po-
lityki inwestycyjnej i zasady lokowania zawarte zostały 
w Rozdziale II Statutu. Ponadto, Fundusz stosuje ograni-
czenia inwestycyjne zgodne z Ustawą.  


Poniżej zaprezentowane zostały wyłącznie wybrane ogra-
niczenia inwestycyjne.  


Fundusz nie może lokować więcej niż 5 % wartości Akty-
wów Funduszu w papiery wartościowe lub instrumenty 
rynku pieniężnego wyemitowane przez jeden podmiot. Li-
mit 5 % może być zwiększony do 10 %, jeżeli łączna war-
tość lokat w papiery wartościowe i instrumenty rynku pie-
niężnego podmiotów, w których Fundusz ulokował ponad 
5 % wartości Aktywów Funduszu, nie przekroczy 40 % war-
tości Aktywów Funduszu. Fundusz nie może lokować wię-
cej niż 20 % wartości Aktywów Funduszu w depozyty w tym 
samym banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowej.  


Łączna wartość lokat w papiery wartościowe lub instru-
menty rynku pieniężnego wyemitowane przez jeden pod-
miot, depozyty w tym podmiocie oraz wartość ryzyka kon-
trahenta wynikająca z transakcji, których przedmiotem są 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych 
z tym podmiotem, nie może przekroczyć 20 % wartości Ak-
tywów Funduszu.  


W zakresie niezbędnym do zaspokojenia bieżących zobo-
wiązań Funduszu, Fundusz może utrzymywać część Akty-
wów Funduszu na rachunkach bankowych.  


Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot in-
strumenty pochodne, pod warunkami wskazanymi w Statu-
cie.  


Fundusz może lokować do 100 % wartości Aktywów Fun-
duszu w papiery wartościowe emitowane przez dowolny 
z następujących podmiotów: Skarb Państwa lub Narodowy 
Bank Polski.  


Fundusz może nabywać:  


1) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych 
otwartych mających siedzibę na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej;  


2) tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagra-
niczne;  


3) tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspól-
nego inwestowania mające siedzibę za granicą, jeżeli 
spełnione są dalsze – wskazane w Statucie – warunki.  


Dopuszczalne jest udzielanie innym podmiotom pożyczek, 
których przedmiotem są zdematerializowane papiery war-
tościowe wchodzące w skład portfela inwestycyjnego, 
a także zawieranie transakcji przy zobowiązaniu się drugiej 
strony lub Funduszu do odkupu („transakcja zwrotna 
kupno-sprzedaż” [buy-sell back] lub „transakcja zwrotna 
sprzedaż-kupno” [sell-buy back] – w terminologii rozporzą-
dzania UE 2015/2365 [SFTR]).  


Fundusz może zaciągać, wyłącznie w bankach krajowych 
lub instytucjach kredytowych w rozumieniu Ustawy, po-
życzki i kredyty o terminie spłaty do roku, w łącznej wyso-
kości nie przekraczającej 10 % Wartości Aktywów Netto 
Funduszu w chwili zawarcia umowy pożyczki lub kredytu.  
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych  


Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


Siedziba i adres: 01-066 Warszawa, ul. Żubra 1. 


Adres i siedziba do 17.08.2023: 02-674 Warszawa, u. Marynarska 15.  


W okresie od 18.08.2023 do 19.01.2024 - adres: 01-066 Warszawa, ul. Burakowska 14.   


Spółka wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla M.st. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem 0000016956.  


Zarządzanie portfelem lokat Funduszu odbywa się w Towarzystwie, a aktualne informacje o osobach z zespołu zarządzającego 
przedstawione są w Prospekcie Informacyjnym Funduszu i np. dokumentach informacyjnych (Karty Funduszy) na stronie 
www.pekaotfi.pl.   


Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Prezentowane Sprawozdanie Finansowe funduszu Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty zo-


stało sporządzone na dzień bilansowy 31 grudnia 2024 i obejmuje okres roczny kończący się 31 grudnia 2024 . Dane porów-


nawcze obejmują okres roczny kończący się 31 grudnia 2023.   


Informacja o założeniu kontynuowania działalności  


Niniejsze Sprawozdanie zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej się przewi-
dzieć przyszłości. Nie stwierdziliśmy okoliczności wskazujących na zagrożenie kontynuowania działalności Funduszu, w okresie 
co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego.     


Biegły rewident Funduszu 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 12 miesięcy kończący się 31 grudnia 2024 powierzono ‘Pri-
ceWaterhouseCoopers Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.’ (PwC), z siedzibą w Warszawie, 
ul. Polna 11, wpisanej na listę firm audytorskich prowadzoną przez Polską Agencję Nadzoru Audytowego pod numerem 144 
oraz do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego 
Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000750050.  


Wybór PwC jako firmy audytorskiej przeprowadzającej badania i przeglądy nastąpił uchwałą Nadzwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia Pekao TFI S.A. z dnia 21.03.2024 roku.  


Poprzednie sprawozdania roczne (ostatnie: za okres roczny kończący się 31.12.2023) były badane przez ‘KPMG Audyt Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k.’, z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na listę firm audytorskich pod nu-
merem 3546.  Zmiana w zakresie wybranej firmy audytorskiej miała miejsce w związku z wymaganą prawem okresową rotacją.   


PwC, poza badaniem sprawozdań rocznych i przeglądem półrocznych sprawozdań finansowych funduszy zarządzanych przez 
Pekao TFI S.A. świadczy usługę atestacyjną w zakresie oceny zgodności metod i zasad wyceny aktywów funduszy (a w przy-
padku funduszu z wydzielonymi subfunduszami: i subfunduszy) opisanych – odpowiednio - w prospekcie informacyjnym, w sta-
tucie z przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy inwestycyjnych, a także o zgodności i kompletności tych zasad z przy-
jętą przez fundusz polityką inwestycyjną, zgodnie z wymogami Ustawy (art. 22 ust. 1 pkt 12 i art. 220 ust. 1).  


Wskazana firma audytorska (PwC) została także wybrana do badania sprawozdań innych funduszy zarządzanych przez Pekao 
TFI S.A. oraz innych podmiotów z grupy finansowej, do której należy Pekao TFI S.A.: PwC bada sprawozdania finansowe Pekao 
TFI S.A. oraz spółek nadrzędnych (w tym sprawozdań skonsolidowanych) w grupie: Pekao Investment Management S.A., Banku 
Pekao S.A., PZU S.A. oraz przeprowadza atestację systemu zarządzania ryzykiem w Pekao TFI S.A. (zgodnie z wymogami 
Ustawy: art. 48 ust. 2g).   


Fundusz, będący w rozumieniu przepisów jednostką zainteresowania publicznego 3 niniejszym przedstawia informacje dot. wy-
nagrodzenia za usługi świadczone przez PwC wobec Funduszu dotyczące okresu sprawozdawczego: (1) badania sprawozdania 
finansowego za okres roczny, (2) przeglądu sprawozdania finansowego za okres pierwszego półrocza i (3) wykonanie usług 
atestacyjnych w celu potwierdzenia prawidłowości i zgodności zasad i metod wyceny opisanych w prospekcie informacyjnym 
z polityką inwestycyjną funduszu:   


 
3 jzp – określone w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym [t.j. Dz.U. z 2023, poz. 1015, 


ze zm.];   



https://www.pekaotfi.pl/

https://www.pwc.pl/pl/o-nas.html

https://pana.gov.pl/

https://www.pekao.com.pl/o-banku/grupa-pekao.html

https://www.pekao.com.pl/o-banku/grupa-pekao.html

https://www.pzu.pl/grupa-pzu/o-nas/struktura-grupy

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/1015
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lp. Fundusz


Badanie 


sprawozdania 


rocznego za 


2024


Przegląd 


sprawozdania 


półrocznego 


(2024P1)


Atestacja 


prospektu 


(2024)


Razem .


1. Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO 12 9 25 46


kwoty w tys. zł, zawierające opłaty i podatek VAT
 


 


Jednostki Uczestnictwa 


Konstrukcja funduszu: Fundusz jest funduszem z różnymi kategoriami jednostek uczestnictwa (w rozumieniu art. 158 Ustawy), 
przy czym w Statucie wskazane zostały następujące kategorie Jednostek Uczestnictwa: A, E, I, L, P, B, F, J, K.   


Jednostki uczestnictwa różnych kategorii mogą różnić się między sobą:  


(i) stawkami określającymi wynagrodzenie za zarządzanie (w tym – jeśli dotyczy wynagrodzenia zmiennego),  


(ii) rodzajem (katalogiem) kosztów obciążających fundusz (w tym limitów) – opisanym w Nocie 11 [Koszty],  


(iii) faktycznie stosowanymi stawkami opłat manipulacyjnych pobieranych przy zbywaniu,  


(iv) stosowaniem opłaty manipulacyjnej przy odkupywaniu (Jednostki Uczestnictwa kategorii B),  


(v)  progiem minimalnym wartości inwestycji,  


(vi) wskazaniem prowadzących dystrybucję (siecią dystrybucji).  


Jednostki Uczestnictwa zbywane są (i odkupywane) w Dni Wyceny, to jest w dni, w których odbywa się sesja na Giełdzie Pa-
pierów Wartościowych w Warszawie.  


  Kat. A Kat. B Kat. F Kat. E  Kat. P 


 standardowe Jed-
nostki Uczestnic-
twa z opłatą mani-
pulacyjną przy na-
bywaniu 


Jednostki Uczestnic-
twa z opłatą manipu-
lacyjną przy naby-
waniu oraz opłatą 
manipulacyjną przy 
odkupieniu 


Jednostki Uczest-
nictwa zbywane 
przez Fundusz 
bezpośrednio, 
bez opłaty mani-
pulacyjnej przy 
nabyciu 


Jednostki Uczestnic-
twa z opłatą mani-
pulacyjną przy na-
bywaniu. 


zbywane są wyłącz-
nie na warunkach 
wyspecjalizowa-
nych programów 
inwestycyjnych 
oferowanych pod-
miotom udostęp-
niającym swoim 
pracownikom inne 
formy zabezpie-
czenia finanso-
wego oparte na na-
bywaniu Jednostek 
Uczestnictwa oraz 
w ramach pracow-
niczych progra-
mów emerytalnych 
opartych na naby-
waniu Jednostek 
Uczestnictwa, 
utworzonych przed 
1 stycznia 2019 r. 


Jednostki Uczest-
nictwa bez opłat 
manipulacyj-
nych 


zbywane są wy-
łącznie w ra-
mach pracowni-
czych progra-
mów emerytal-
nych opartych 
na nabywaniu 
Jednostek 
Uczestnictwa, 
zgodnie z zasa-
dami określo-
nymi w ustawie 
o pracowni-
czych progra-
mach emerytal-
nych 


Pierwsza wpłata (mini-
mum) 


50 zł * 1 000 zł 2 000 zł 1 zł 1 zł 


Wpłaty uzupełniające (mi-
nimum) 


50 zł * 500 zł 500 zł 1 zł 1 zł 


Minimalna wartość salda 
na koncie Uczestnika 


  100 zł   


(*) przed 29.11.2024 – obowiązywały wyższe wartości wpłat minimalnych: 1 000 zł / 100 zł – w odniesieniu do JU kat. A.  Fundusz 
może zmienić kwotę początkowej minimalnej wpłaty lub minimalną wysokość następnych wpłat, o których mowa powyżej, w ra-
mach prowadzonych wyspecjalizowanych programów inwestycyjnych 


 Kat. I  Kat. J Kat. K Kat. L 


 Jednostki Uczestnictwa 
z opłatą manipula-
cyjną przy nabywaniu, 


Jednostki Uczestnictwa 
zbywane za pośred-
nictwem wybranych 


Jednostki Uczestnictwa 
zbywane za pośred-
nictwem wybranych 


Jednostki Uczestnic-
twa zbywane za po-
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 Kat. I  Kat. J Kat. K Kat. L 


zbywane Uczestni-
kom powierzającym 
znaczne środki 


Możliwość zamiany JU 
ka. A na JU I (przy wa-
runku wartości reje-
stru) 


prowadzących dystry-
bucję 


Jest opłata manipula-
cyjna przy nabywaniu. 


prowadzących dys-
trybucję 


Jest opłata manipula-
cyjna przy nabywa-
niu. 


średnictwem wybra-
nych prowadzących 
dystrybucję (w ra-
mach określonych 
planów lub umów 
związanych z ubez-
pieczeniami) 


Opłata manipulacyjna 
nie jest pobierana 


Pierwsza wpłata (minimum) 300 000 zł 1 000 000 zł 30 000 000 zł 1 zł 


Wpłaty uzupełniające (mini-
mum) 


100 zł 500 zł 500 zł  


Uczestnik może zażądać zamiany Jednostek Uczestnictwa kategorii A na Jednostki Uczestnictwa kategorii I, jeżeli wartość 
Jednostek Uczestnictwa kategorii A zgromadzonych na jednym koncie przekroczyła 300 000 złotych oraz zamiany Jednostek 
Uczestnictwa kategorii I na Jednostki Uczestnictwa kategorii A. 


W przypadku spadku wartości Jednostek Uczestnictwa kategorii I zgromadzonych na jednym koncie poniżej 300 000 złotych 
w wyniku dokonania przez Uczestnika odkupienia, Fundusz w Dniu Wyceny odkupienia dokonuje również zamiany tych Jedno-
stek Uczestnictwa na Jednostki Uczestnictwa kategorii A z zastrzeżeniem, że wartość Jednostek Uczestnictwa zapisanych na 
koncie po realizacji odkupienia nie będzie niższa niż 1 000 złotych. Jeżeli saldo konta będzie niższe niż 1 000 złotych zlecenie 
odkupienia rozszerza się na wszystkie Jednostki Uczestnictwa zapisane na tym koncie. 


Informacja o stawkach wynagrodzenia za zarządzanie (dla wszystkich kategorii jednostek uczestnictwa w Funduszu) są przed-
stawione w Nocie 11. 


Stawki opłat manipulacyjnych dla Jednostek Uczestnictwa różnych kategorii są zaprezentowane w tabelach opłat manipulacyj-
nych na stronie www.pekaotfi.pl.  


Jednostki Uczestnictwa nie mogą być zbywane przez Uczestnika na rzecz osób trzecich, ale podlegają dziedziczeniu, a także 
mogą być przedmiotem zastawu.  
 



https://www.pekaotfi.pl/
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Zestawienie lokat  


Tabela główna  


SKŁADNIKI LOKAT


Wartość wg 


ceny nabycia w 


tys.


Wartość wg 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach 


ogółem


Wartość wg 


ceny nabycia w 


tys.


Wartość wg 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


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 651 483 648 600 96.85% 541 336 542 469 95.33%


Instrumenty pochodne 0 3 993 0.59% 0 4 840 0.85%


Udziały w spółkach z o. o. 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Tytuły uczestnictwa zagraniczne 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Wierzytelności 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Weksle 0 0 0.00% 0 0 0.00%


Depozyty 0 0 0.00% 0 0 0.00%


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%


Suma: 651 483 652 593 97.44% 541 336 547 309 96.18%


31.12.202331.12.2024


 


Lokaty w tabeli głównej zawierają także pozycje o wartości ujemnej (widoczne w szczegółowym zestawieniu w tabeli uzupełniającej).  Takie in-
strumenty finansowe w dacie bilansowej oznaczają zobowiązania wobec kontrahenta i w bilansie stanowią pasywa.   
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Tabele uzupełniające  


DŁUŻNE PAPIERY WARTOŚCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent
Kraj siedziby 


emitenta
Termin wykupu


Warunki 


oprocentowania


Wartość 


nominalna
Liczba


Wartość wg ceny 


nabycia w tys.


Wartość wg 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys.


Procentowy udział 


w aktywach 


ogółem


O terminie wykupu do 1 roku 24 405 11 997 1.77%


Bony pieniężne 0 0 0.00%


Bony skarbowe 0 0 0.00%


Inne 0 0 0.00%


Obligacje 24 405 11 997 1.77%


Aktywny rynek nieregulowany 297 300 0.04%


1. DS0725  PL0000108197
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.07.2025 3.25 (Stały kupon) 1 000. 299 297 300 0.04%


Nienotowane na aktywnym rynku 24 108 11 697 1.73%


2. Alterco S.A. Seria F  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Alterco S.A. Polska 19.04.2013


11.95 (Zmienny 


kupon)
1 000. 8000 7 436 0 0.00%


3. Gant Development S.A. Seria AX  PLGANT000246
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gant Development 


S.A.
Polska 31.10.2013


9.96 (Zmienny 


kupon)
1 000. 6000 0 0 0.00%


4. Gant Development S.A. Seria F/3  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gant Development 


S.A.
Polska 27.03.2014


8.90 (Zmienny 


kupon)
100. 7630 763 0 0.00%


5. Gant Development S.A. Seria BE  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gant Development 


S.A.
Polska 09.10.2013 12.00 (Stały kupon) 1 000. 3130 3 119 0 0.00%


6. PBG S.A. Seria G  PLPBG0000185
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy PBG S.A. Polska 31.12.2025


0.00 (Zerowy 


kupon)
100. 1030 246 5 0.00%


7. PBG S.A. Seria H  PLPBG0000193
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy PBG S.A. Polska 31.12.2025


0.00 (Zerowy 


kupon)
100. 780 173 4 0.00%


8. PBG S.A. Seria I  PLPBG0000201
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy PBG S.A. Polska 31.12.2025


0.00 (Zerowy 


kupon)
100. 3928 813 18 0.00%


9. MLP Group S.A. Seria C  PLMLPGR00058
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy MLP Group S.A. Polska 19.02.2025


6.39 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1000 4 273 4 377 0.65%


10. Eurocash S.A. Seria B  PLEURCH00037
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Eurocash S.A. Polska 23.12.2025


8.04 (Zmienny 


kupon)
1 000. 5000 5 000 4 969 0.74%


11. Voxel S.A. Seria M  PLVOXEL00147
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Voxel S.A. Polska 24.06.2025


8.88 (Zmienny 


kupon)
600. 942 565 567 0.08%


12. Erbud S.A. Seria D  PLERBUD00079
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Erbud S.A. Polska 23.09.2025


8.45 (Zmienny 


kupon)
1 000. 720 720 734 0.11%


13. OKAM INCITY Sp. z o.o. Seria A  PLO266000036
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


OKAM INCITY Sp. z 


o.o.
Polska 14.07.2025


10.24 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1000 1 000 1 023 0.15%


O terminie wykupu powyżej 1 roku 627 078 636 603 95.08%


Bony pieniężne 0 0 0.00%


Bony skarbowe 0 0 0.00%


Inne 0 0 0.00%


Obligacje 627 078 636 603 95.08%


Aktywny rynek nieregulowany 496 179 504 299 75.31%


14. WS0429  PL0000105391
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.04.2029 5.75 (Stały kupon) 1 000. 90000 91 730 94 363 14.09%


15. DS0726  PL0000108866
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.07.2026 2.50 (Stały kupon) 1 000. 550 447 535 0.08%


16. DS0727  PL0000109427
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.07.2027 2.50 (Stały kupon) 1 000. 200 179 189 0.03%


17. WS0428  PL0000107611
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.04.2028 2.75 (Stały kupon) 1 000. 10050 9 295 9 466 1.41%


18. DS1029  PL0000111498
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.10.2029 2.75 (Stały kupon) 1 000. 2605 2 435 2 321 0.35%


19. CEZ A.S. Seria REGS  XS0764314695
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic
CEZ A.S. Czechy 03.04.2042 5.63 (Stały kupon) 1 000. 1500 7 461 5 522 0.82%


20. Bank Gospodarstwa Krajowego  PL0000500278
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 05.06.2030 2.13 (Stały kupon) 1 000. 2620 2 047 2 202 0.33%


21. Tauron Polska Energia S.A.  XS1577960203
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Tauron Polska 


Energia S.A.
Polska 05.07.2027 2.38 (Stały kupon) 1 000. 2000 9 330 8 379 1.25%


22. Synthos S.A.  XS2348767836
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic
Synthos S.A. Polska 07.06.2028 2.50 (Stały kupon) 1 000. 2500 11 053 9 892 1.48%


23. DS0432  PL0000113783
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.04.2032 1.75 (Stały kupon) 1 000. 32750 23 917 25 456 3.80%


24. Moneta Money Bank a.s.  XS2435601443
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


MONETA Money 


Bank a.s.
Czechy 03.02.2028 1.63 (Stały kupon) 1 000. 1000 4 559 4 132 0.62%


25. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2530208490
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 08.09.2027 4.00 (Stały kupon) 1 000. 1400 6 584 6 232 0.93%


26. DS1033  PL0000115291
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.10.2033 6.00 (Stały kupon) 1 000. 500 476 510 0.08%


27. PS0728  PL0000115192
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.07.2028 7.50 (Stały kupon) 1 000. 42300 44 701 46 486 6.94%


28. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2625207571
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 22.05.2033 5.38 (Stały kupon) 1 000. 700 2 897 2 819 0.42%


29.
Magyar Fejlesztési Bank Zártkörűen Működő Bank  


XS2630760796


Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Magyar Fejlesztési 


Bank Zártkörűen 


Működő Bank


Węgry 29.06.2028 6.50 (Stały kupon) 1 000. 600 2 492 2 499 0.37%


30. mBank S.A.  XS2680046021
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic
mBank S.A. Polska 13.09.2027 8.38 (Stały kupon) 100 000. 5 2 249 2 350 0.35%


31. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2711511795
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 31.10.2028 6.25 (Stały kupon) 1 000. 1000 4 220 4 303 0.64%


32. Bank Polska Kasa Opieki S.A.  XS2724428193
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank Polska Kasa 


Opieki S.A.
Polska 23.11.2027 5.50 (Stały kupon) 1 000. 1000 4 371 4 452 0.66%


33. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2778272471
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 13.03.2032 4.00 (Stały kupon) 1 000. 1000 4 295 4 527 0.68%


34. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2778274410
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 13.03.2039 4.38 (Stały kupon) 1 000. 750 3 185 3 363 0.50%


35. Republika Rumunii  XS2756521212
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Republika 


Rumunii
Rumunia 30.01.2029 5.88 (Stały kupon) 2 000. 650 5 189 5 329 0.80%


36. Republika Czeska  CZ0001007033
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic
Republika Czeska Czechy 11.11.2032 4.50 (Stały kupon) 10 000. 3000 5 187 5 270 0.79%
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37. PS0729  PL0000116760
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.07.2029 4.75 (Stały kupon) 1 000. 110000 106 425 108 800 16.25%


38. DS1034  PL0000116851
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.10.2034 5.00 (Stały kupon) 1 000. 20500 19 458 19 360 2.89%


39. POLGB 2 08/25/36  PL0000117024
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.08.2036 2.00 (Stały kupon) 1 046.75 43500 39 539 40 311 6.02%


40. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2851607403
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 09.07.2034 5.75 (Stały kupon) 1 000. 600 2 397 2 511 0.37%


41. Bank Polska Kasa Opieki S.A.  XS2906339747
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Bank Polska Kasa 


Opieki S.A.
Polska 24.09.2030 4.00 (Stały kupon) 1 000. 500 2 124 2 164 0.32%


42. Skarb Państwa (Polska)  XS2922764191
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


Bloomberg 


Generic


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 22.10.2039 3.88 (Stały kupon) 1 000. 1800 7 704 7 811 1.17%


43. PS0130  PL0000117370
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.01.2030 5.00 (Stały kupon) 1 000. 52000 50 846 53 075 7.93%


44. WZ0330  PL0000117198
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


PL - Rynek TBS 


(Treasury 


BondSpot Poland)


Skarb Państwa 


(Polska)
Polska 25.03.2030


5.85 (Zmienny 


kupon)
1 000. 20000 19 387 19 670 2.94%


45. Nienotowane na aktywnym rynku 130 899 132 304 19.77%


Santander Bank Polska S.A. Seria E  PLBZ00000226
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska S.A.
Polska 03.12.2026


5.70 (Zmienny 


kupon)
1 000. 3500 15 710 15 451 2.31%


46. Bank Millennium S.A. Seria R  PLBIG0000453
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Millennium 


S.A.
Polska 07.12.2027


8.08 (Zmienny 


kupon)
500 000. 28 13 932 14 209 2.12%


47. Bank Polska Kasa Opieki S.A. Seria D  PLPEKAO00313
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki S.A.
Polska 04.06.2031


7.49 (Zmienny 


kupon)
500 000. 15 7 500 7 569 1.13%


48. Gmina Miasta Tarnów Seria A19  PLO266300014
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gmina Miasta 


Tarnów
Polska 20.11.2031


8.12 (Zmienny 


kupon)
880. 5000 4 442 4 455 0.67%


49. Gmina Lesznowola Seria J19  PLO275200023
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gmina 


Lesznowola
Polska 20.12.2034


6.99 (Zmienny 


kupon)
1 000. 2500 2 508 2 506 0.37%


50. Miasto Mysłowice Seria N18  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Miasto Mysłowice Polska 29.12.2031


7.29 (Zmienny 


kupon)
1 000. 3000 3 026 3 015 0.45%


51. Moneta Money Bank a.s. Seria DMNT  CZ0003705188
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


MONETA Money 


Bank a.s.
Czechy 30.01.2030 3.79 (Stały kupon) 3 000 000. 13 6 583 6 824 1.02%


52. Gmina Miejska Legionowo Seria F20  PLO310600062
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gmina Miejska 


Legionowo
Polska 20.11.2026


6.95 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1500 1 509 1 515 0.23%


53. Miasto Poznań Seria E2020  PLO318600056
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Miasto Poznań Polska 26.11.2027


6.85 (Zmienny 


kupon)
1 000. 5000 5 014 5 039 0.75%


54. Gmina Uniejów Seria A20  PLO339000013
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Gmina Uniejów Polska 22.11.2027


7.82 (Zmienny 


kupon)
600. 850 513 515 0.08%


55. Bank Gospodarstwa Krajowego  PL0000500310
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 13.03.2028 1.75 (Stały kupon) 1 000. 5000 4 875 4 540 0.68%


56.
Miejskie Przedsiębiorstwo Oczyszczania w M. St. 


Warszawie Sp. z o.o. Seria A201  PLO276700047


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Miejskie 


Przedsiębiorstwo 


Oczyszczania w M. 


St. Warszawie Sp. 


z o.o.


Polska 01.07.2041
8.55 (Zmienny 


kupon)
10 000. 131 1 310 1 310 0.20%


57. Gmina Uniejów Seria A21  PLO339000021
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Gmina Uniejów Polska 20.11.2037


7.82 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1350 1 358 1 367 0.20%


58. Gmina Aleksandrów Łódzki Seria A21  PLO260500049
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gmina 


Aleksandrów 


Łódzki


Polska 18.11.2026
6.42 (Zmienny 


kupon)
1 000. 500 500 504 0.08%


59.
Miejskie Przedsiębiorstwo Oczyszczania w M. St. 


Warszawie Sp. z o.o. Seria A204  PLO276700138


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Miejskie 


Przedsiębiorstwo 


Oczyszczania w M. 


St. Warszawie Sp. 


z o.o.


Polska 01.07.2041
8.55 (Zmienny 


kupon)
10 000. 228 2 280 2 280 0.34%


60. Kredyt Inkaso S.A. Seria K1  PLO111400050
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Kredyt Inkaso S.A. Polska 28.03.2029


10.75 (Zmienny 


kupon)
750.01 4500 3 375 3 483 0.52%


61. Gmina Ząbkowice Śląskie Seria B22  PLO372400054
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Gmina Ząbkowice 


Śląskie
Polska 20.11.2042


8.21 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1300 1 320 1 337 0.20%


62. Gmina Skwierzyna Seria B  PLO371000020
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Gmina Skwierzyna Polska 20.11.2030


6.82 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1000 1 007 1 014 0.15%


63. Gmina Skwierzyna Seria D  PLO371000046
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Gmina Skwierzyna Polska 22.11.2032


6.82 (Zmienny 


kupon)
1 000. 2300 2 321 2 358 0.35%


64. Kruk S.A. Seria AL3  PLO163600037
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Kruk S.A. Polska 04.01.2029


10.35 (Zmienny 


kupon)
1 000. 5000 5 000 5 337 0.80%


65. Victoria Dom S.A. Seria V  PLVCTDM00157
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Victoria Dom S.A. Polska 23.03.2026


12.80 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1000 1 000 1 031 0.15%


66. Echo Investment S.A. Seria 2I/2023  PLO017000087
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Echo Investment 


S.A.
Polska 24.05.2028


10.31 (Zmienny 


kupon)
10 000. 100 990 1 004 0.15%


67. Kruk S.A.  NO0012903444
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Kruk S.A. Polska 10.05.2028


9.53 (Zmienny 


kupon)
100 000. 10 4 565 4 689 0.70%


68. Marvipol Development S.A. Seria AE  PLO229500064
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Marvipol 


Development S.A.
Polska 02.03.2026


11.36 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1600 1 600 1 661 0.25%


69. Ronson Development SE Seria X  PLRNSER00227
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Ronson 


Development SE
Polska 03.07.2026


10.06 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1000 1 000 1 050 0.16%


70. Unidevelopment S.A. Seria C  PLO401400034
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Unidevelopment 


S.A.
Polska 31.07.2026


10.45 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1193 1 193 1 218 0.18%


71. Anwim S.A. Seria C  PLO335600030
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Anwim S.A. Polska 16.11.2026


10.25 (Zmienny 


kupon)
1 000. 2000 2 000 2 024 0.30%


72. Echo Investment S.A. Seria 3I/2023  PLO017000095
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Echo Investment 


S.A.
Polska 27.10.2028 7.40 (Stały kupon) 1 000. 500 2 232 2 243 0.33%


73. Unibep S.A. Seria I  PLUNBEP00106
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Unibep S.A. Polska 19.10.2026


10.15 (Zmienny 


kupon)
100. 24000 2 396 2 446 0.37%


74. Bank Gospodarstwa Krajowego  XS2476822361
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank 


Gospodarstwa 


Krajowego


Polska 05.05.2027 1.63 (Stały kupon) 1 000. 2000 8 159 8 330 1.24%


75. Lokum Deweloper S.A. Seria J  PLLKMDW00098
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Lokum Deweloper 


S.A.
Polska 18.06.2027


9.63 (Zmienny 


kupon)
1 000. 3000 3 000 3 010 0.45%


76. Invest TDJ Estate Sp. z o.o. Seria B  PLO362300025
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Invest TDJ Estate 


Sp. z o.o.
Polska 30.12.2026


10.05 (Zmienny 


kupon)
1 000. 2300 2 300 2 301 0.34%


77. Cognor S.A. Seria 1/2024  PLO352400017
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy Cognor S.A. Polska 15.01.2029


10.07 (Zmienny 


kupon)
1 000. 4000 4 000 4 188 0.63%


78.
Marvipol Development S.A. Seria P2024A  


PLMRVDV00086


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Marvipol 


Development S.A.
Polska 07.05.2028


10.34 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1881 1 881 1 914 0.29%


79.
Cordia Polska Finance Sp. z o.o. Seria B  


PLCRDPF00025


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Cordia Polska 


Finance Sp. z o.o.
Polska 20.12.2027


10.28 (Zmienny 


kupon)
1 000. 1000 1 000 1 002 0.15%


80. NOVDOM Sp. z o.o. Seria B  PLO363100036
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy NOVDOM Sp. z o.o. Polska 26.08.2028


10.70 (Zmienny 


kupon)
1 000. 2000 2 000 2 021 0.30%


81. mBank S.A. Seria MBK01  PLBRE0005227
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy mBank S.A. Polska 31.12.2099 10.63 (Stały kupon) 500 000. 9 4 500 4 481 0.67%


82.
Santander Bank Polska S.A. Seria 2/2024  


PLBZ00000358


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska S.A.
Polska 30.09.2027


7.25 (Zmienny 


kupon)
500 000. 6 3 000 3 063 0.46%


Suma: 651 483 648 600 96.85%  
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INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku
Emitent 


(wystawca)


Kraj siedziby 


emitenta 


(wystawcy)


Instrument 


bazowy
Liczba


Wartość wg ceny 


nabycia w tys.


Wartość wg 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys.


Procentowy udział 


w aktywach 


ogółem


Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0.00%


Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%


1.
Futures OEH5 06.03.2024 DE000F01NAE7  


DE000F01NAE7


Aktyw ny rynek 


regulow any
Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy Eur Bund Futures 20 0 0 0.00%


2.
Futures RXH5 10.03.2025 DE000F01NAD9  


DE000F01NAD9


Aktyw ny rynek 


regulow any
Eurex Exchange Eurex Exchange Niemcy Eur Bund Futures 25 0 0 0.00%


Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%


3. Futures UXYH5 20.03.2025  
Aktyw ny rynek 


nieregulow any


US - Chicago Board 


of Trade


Chicago Board of 


Trade
Stany Zjednoczone


Ultra 10-Year US 


Treasury Note 


Futures


12 0 0 0.00%


Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0 3 993 0.59%


Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%


Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%


Nienotowane na aktywnym rynku 0 3 993 0.59%


4.


CC27055 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa zmienna 


EUR003M / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 530 0.08%


5.


CC27074 Fundusz wykonuje płatności stałe w EUR -


0.660% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska S.A.
Polska


Stopa stała -0.660% / 


Stopa zmienna 


WIBR3M


1 0 623 0.09%


6.


CC27075 Fundusz wykonuje płatności stałe w EUR -


0.599% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


SOCIETE GENERALE 


PARIS
Francja


Stopa stała -0.599% / 


Stopa zmienna 


WIBR3M


1 0 523 0.08%


7.


CC27111 Fundusz wykonuje płatności stałe w EUR -


0.580% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska S.A.
Polska


Stopa stała -0.580% / 


Stopa zmienna 


WIBR3M


1 0 1 253 0.19%


8.


CC271121 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa zmienna 


EUR003M / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 164 0.02%


9.


CC28066 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


EUR003M / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 136 0.02%


10.


CC281014 Fundusz wykonuje płatności zmienne w USD 


SOFRRATE /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa zmienna 


SOFRRATE / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 185 0.03%


11.


CI250114 Fundusz wykonuje płatności stałe w CZK 


2.035% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


J.P. MORGAN 


SECURITIES PLC
Wielka Brytania


Stopa stała 2.035% / 


Stopa zmienna 


PRIBOR6M


1 0 12 0.00%


12.


CI26128 Fundusz wykonuje płatności zmienne w HUF 


BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w HUF 


5.760%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa zmienna 


BUBOR6M / Stopa 


stała 5.760%


1 0 -446 -0.07%


13.


CI280919 Fundusz wykonuje płatności stałe w HUF 


7.180% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w HUF 


BUBOR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa stała 7.180% / 


Stopa zmienna 


BUBOR6M


1 0 -113 -0.02%


14.


CI280922 Fundusz wykonuje płatności zmienne w HUF 


BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w HUF 


7.130%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy ING Bank Śląski  S.A. Polska


Stopa zmienna 


BUBOR6M / Stopa 


stała 7.130%


1 0 104 0.02%


15.


CI280927 Fundusz wykonuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w CZK 


4.300%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


PRIBOR6M / Stopa 


stała 4.300%


1 0 231 0.03%


16.


CI280945 Fundusz wykonuje płatności stałe w CZK 


3.530% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa stała 3.530% / 


Stopa zmienna 


PRIBOR6M


1 0 63 0.01%


17.


CI29129 Fundusz wykonuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w CZK 


3.775%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


PRIBOR6M / Stopa 


stała 3.775%


1 0 70 0.01%


18.


CI30033 Fundusz wykonuje płatności zmienne w HUF 


BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w HUF 


6.190%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa zmienna 


BUBOR6M / Stopa 


stała 6.190%


1 0 -244 -0.04%


19.


CI30036 Fundusz wykonuje płatności zmienne w HUF 


BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w HUF 


6.400%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


BUBOR6M / Stopa 


stała 6.400%


1 0 -69 -0.01%


20.


CI320310 Fundusz wykonuje płatności stałe w EUR 


2.635% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w EUR 


EUR006M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa stała 2.635% / 


Stopa zmienna 


EUR006M


1 0 -138 -0.02%


21.


CI34064 Fundusz wykonuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w CZK 


4.065%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy ING Bank Śląski  S.A. Polska


Stopa zmienna 


PRIBOR6M / Stopa 


stała 4.065%


1 0 65 0.01%


22.


CI34069 Fundusz wykonuje płatności stałe w CZK 


3.750% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa stała 3.750% / 


Stopa zmienna 


PRIBOR6M


1 0 99 0.01%


23.


CI42041 Fundusz wykonuje płatności stałe w USD 


1.732% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w USD 


US0003M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


GOLDMAN SACHS 


INTERNATIONAL
Wielka Brytania


Stopa stała 1.732% / 


Stopa zmienna 


US0003M


1 0 1 367 0.20%


24.


CI42046 Fundusz wykonuje płatności stałe w USD 


0.795% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w USD 


US0003M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


GOLDMAN SACHS 


INTERNATIONAL
Wielka Brytania


Stopa stała 0.795% / 


Stopa zmienna 


US0003M


1 0 924 0.14%


25. Forward Waluta CZK->PLN FW2402601 11.04.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja CZK->PLN 1 0 -13 0.00%


26. Forward Waluta CZK->PLN FW2406101 11.03.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja CZK->PLN 1 0 104 0.02%


27. Forward Waluta EUR->PLN FW2406453 24.03.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja EUR->PLN 1 0 17 0.00%


28. Forward Waluta EUR->PLN FW2407572 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska EUR->PLN 1 0 27 0.00%


29. Forward Waluta EUR->PLN FW2407892 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja EUR->PLN 1 0 57 0.01%
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30. Forward Waluta EUR->PLN FW2407904 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska EUR->PLN 1 0 1 0.00%


31. Forward Waluta EUR->PLN FW2408340 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska EUR->PLN 1 0 0 0.00%


32. Forward Waluta EUR->PLN FW2408504 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska EUR->PLN 1 0 1 0.00%


33. Forward Waluta PLN->CZK FW2408535 14.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska PLN->CZK 1 0 9 0.00%


34. Forward Waluta PLN->EUR FW2407860 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska PLN->EUR 1 0 -33 0.00%


35. Forward Waluta PLN->EUR FW2408072 21.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska PLN->EUR 1 0 -33 0.00%


36. Forward Waluta PLN->USD FW2406683 23.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska PLN->USD 1 0 35 0.01%


37. Forward Waluta PLN->USD FW2407278 23.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska PLN->USD 1 0 132 0.02%


38. Forward Waluta PLN->USD FW2408118 23.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja PLN->USD 1 0 90 0.01%


39. Forward Waluta PLN->USD FW2408543 23.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska PLN->USD 1 0 0 0.00%


40. Forward Waluta USD->PLN FW2406429 23.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska  S.A.
Polska USD->PLN 1 0 -1 493 -0.22%


41. Forward Waluta USD->PLN FW2407349 23.01.2025  
Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska USD->PLN 1 0 -1 0.00%


42.


IR250118 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


6.330% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska S.A.
Polska


Stopa stała 6.330% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 -1 349 -0.20%


43.


IR250738 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


3.995%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


SOCIETE GENERALE 


PARIS
Francja


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


3.995%


1 0 -371 -0.06%


44.


IR250744 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


5.756% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa stała 5.756% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 30 0.00%


45.


IR26092 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


4.821% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy J.P. MORGAN AG Niemcy


Stopa stała 4.821% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 290 0.04%


46.


IR26098 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


4.871%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


4.871%


1 0 -261 -0.04%


47.


IR270915 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


4.760%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska  S.A.
Polska


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


4.760%


1 0 -234 -0.03%


48.


IR270918 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


5.070%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki  S.A.
Polska


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


5.070%


1 0 -14 0.00%


49.


IR27094 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


4.440% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy ING Bank Śląski  S.A. Polska


Stopa stała 4.440% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 411 0.06%


50.


IR27097 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


4.510% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy ING Bank Śląski  S.A. Polska


Stopa stała 4.510% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 372 0.06%


51.


IR28062 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


5.430% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska  S.A.
Polska


Stopa stała 5.430% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 -598 -0.09%


52.


IR28064 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


5.405%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


SOCIETE GENERALE 


PARIS
Francja


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


5.405%


1 0 585 0.09%


53.


IR32082 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


6.100%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


6.100%


1 0 1 276 0.19%


54.


IR32101 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


7.320% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska  S.A.
Polska


Stopa stała 7.320% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 -2 874 -0.43%


55.


IR330610 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


5.185% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa stała 5.185% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 -311 -0.05%


56.


IR33066 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


5.976%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


5.976%


1 0 886 0.13%


57.


IR341211 Fundusz wykonuje płatności stałe w PLN 


5.101% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa stała 5.101% / 


Stopa zmienna 


WIBR6M


1 0 45 0.01%


58.


IR34122 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 


4.540%  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Goldman Sachs Bank 


Europe SE
Niemcy


Stopa zmienna 


WIBR6M / Stopa stała 


4.540%


1 0 -478 -0.07%


59.


CC250119 Fundusz wykonuje płatności zmienne w CZK 


PRIBOR6M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR6M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa zmienna 


PRIBOR6M / Stopa 


zmienna WIBR6M


1 0 37 0.01%


60.


CC25066 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki S.A.
Polska


Stopa zmienna 


EUR003M / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 1 035 0.15%


61.


CC26054 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Bank Polska Kasa 


Opieki S.A.
Polska


Stopa zmienna 


EUR003M / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 416 0.06%


62.


CC26069 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w 


PLN WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy


Santander Bank 


Polska  S.A.
Polska


Stopa zmienna 


EUR003M / Stopa 


zmienna WIBR3M


1 0 383 0.06%


63.


CC270215 Fundusz wykonuje płatności stałe w EUR -


0.038% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M  


Nienotow ane na 


aktyw nym rynku
Nie dotyczy BNP PARIBAS Francja


Stopa stała -0.038% / 


Stopa zmienna 


WIBR3M


1 0 478 0.07%


Suma: 0 3 993 0.59%  
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Tabele dodatkowe  


GWARANTOWANE SKŁADNIKI LOKAT Rodzaj Łączna liczba
Wartość wg ceny 


nabycia w tys.


Wartość wg 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys.


Procentowy udział 


w aktywach 


ogółem


1.
Papiery wartościowe gwarantowane przez jednostki 


samorządu terytorialnego
0 0 0.00%


2.


Papiery wartościowe gwarantowane przez międzynarodowe 


instytucje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita 


Polska lub przynajmniej jedno z państw należących do OECD


0 0 0.00%


3. Papiery wartościowe gwarantowane przez NBP 0 0 0.00%


4.
Papiery wartościowe gwarantowane przez państwa należące 


do OECD (z wyłączeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
0 0 0.00%


5. Papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb Państwa 15 070 38 659 38 827 5.79%


 Dłużne papiery wartościowe 15 070 38 659 38 827 5.79%


Suma: 15 070 38 659 38 827 5.79%


 


GRUPY KAPITAŁOWE O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 


USTAWY


Wartość wg 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys.


Procentowy udział 


w aktywach 


ogółem


1. The Goldman Sachs 4 343 0.64%


2. Grupa PZU S.A. 15 760 2.35%


3. Grupa Banco Santander 14 225 2.14%


Suma: 34 328 5.13%
 


Składniki lokat nabyte od podmiotów o których mowa w art. 


107 ustawy


Wartość wg 


wyceny na dzień 


bilansowy w tys.


Procentowy udział 


w aktywach 


ogółem


1.
IR270918 Fundusz wykonuje płatności zmienne w PLN 


WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w PLN 5.070% 
-14 0.00%


2. Kruk S.A. Seria AL3 PLO163600037 5 337 0.80%


3. Miasto Mysłowice Seria N18 3 015 0.45%


4. Miasto Poznań Seria E2020 PLO318600056 5 039 0.75%


5. MLP Group S.A. Seria C PLMLPGR00058 4 377 0.65%


6. PS0130 PL0000117370 10 207 1.52%


7. PS0729 PL0000116760 4 946 0.74%


8. WS0429 PL0000105391 10 485 1.57%


9. Anwim S.A. Seria C PLO335600030 2 024 0.30%


10. Bank Gospodarstwa Krajowego PL0000500278 2 101 0.31%


11. Bank Millennium S.A. Seria R PLBIG0000453 2 537 0.38%


12.


CC25066 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M 


1 035 0.15%


13.


CC26054 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M 


416 0.06%


14.


CC26069 Fundusz wykonuje płatności zmienne w EUR 


EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w PLN 


WIBR3M 


383 0.06%


15. Forward Waluta EUR->PLN FW2407572 21.01.2025 27 0.00%


16. Forward Waluta EUR->PLN FW2407904 21.01.2025 1 0.00%


17. Forward Waluta EUR->PLN FW2408340 21.01.2025 0 0.00%


18. Forward Waluta EUR->PLN FW2408504 21.01.2025 1 0.00%


19. Forward Waluta PLN->CZK FW2408535 14.01.2025 9 0.00%


20. Forward Waluta PLN->EUR FW2407860 21.01.2025 -33 0.00%


21. Forward Waluta PLN->EUR FW2408072 21.01.2025 -33 0.00%


22. Forward Waluta PLN->USD FW2406683 23.01.2025 35 0.01%


23. Forward Waluta PLN->USD FW2407278 23.01.2025 132 0.02%


24. Forward Waluta PLN->USD FW2408543 23.01.2025 0 0.00%


25. Forward Waluta USD->PLN FW2407349 23.01.2025 -1 0.00%


26. Gmina Aleksandrów Łódzki Seria A21 PLO260500049 504 0.08%


27. Gmina Lesznowola Seria J19 PLO275200023 2 506 0.37%


Suma: 55 036 8.22%
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Bilans  


31.12.2024 31.12.2023


I. Aktywa 669 638 568 953


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 7 945 11 402


2. Należności 27 41


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


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 504 599 347 181


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 157 067 210 329


6. Pozostałe aktywa 0 0


II. Zobowiązania 152 285 67 825


III. Aktywa netto (I - II) 517 353 501 128


IV. Kapitał funduszu 149 209 160 283


1. Kapitał wpłacony 4 167 003 4 118 631


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -4 017 794 -3 958 348


V. Dochody zatrzymane 379 032 343 265


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 283 828 261 720


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 95 204 81 545


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -10 888 -2 420


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 517 353 501 128


Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 2 945 038.299 3 010 593.714


A 2 797 740.572 2 866 726.422


B 0.000 0.000


E 0.000 0.000


F 0.000 0.000


I 147 297.727 143 867.292


J 0.000 0.000


K 0.000 0.000


L 0.000 0.000


P 0.000 0.000


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa * 175.67 166.45


A 175.67 166.45


B 100.00 100.00


E 175.67 166.45


F 100.00 100.00


I 175.67 166.45


J 100.00 100.00


K 100.00 100.00


L 100.00 100.00


P 100.00 100.00


[Kwoty w tys. zł / wartości JU w zł]


 


*) W przypadku, gdy jednostki uczestnictwa danej kategorii nie zostały dotąd nabyte: (a) wartość jednostki uczestnictwa danej kategorii jest 
równa cenie określonej w Prospekcie Informacyjnym (cenie emisyjnej zbywania jednostek uczestnictwa danej kategorii) lub (b) dla jednostek 
uczestnictwa określonych kategorii (istniejących przed 30.12.2020): wartość jednostki uczestnictwa danej kategorii jest wyliczana z zastoso-
waniem algorytmu  Jest to opisane w Nocie 1 w sekcji Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym.  
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Rachunek wyniku z operacji  


1.01.2024 - 


31.12.2024


1.01.2023 - 


31.12.2023


I. Przychody z lokat 33 629 35 518


Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0


Przychody odsetkowe 33 539 35 499


Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 0


Dodatnie saldo różnic kursowych 49 0


Pozostałe 41 19


II. Koszty Funduszu/Subfunduszu 11 521 15 276


Wynagrodzenie dla Towarzystwa 6 106 5 784


- stała część wynagrodzenia 6 106 5 784


- zmienna część wynagrodzenia 0 0


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0


Opłaty dla depozytariusza 275 270


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów 418 446


Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 8 5


Usługi w zakresie rachunkowości 0 0


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0


Usługi prawne 0 0


Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0


Koszty odsetkowe 4 639 7 728


Koszty związane z prowadzeniem nieruchomości 0 0


Ujemne saldo różnic kursowych 0 995


Pozostałe 75 48


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0


IV. Koszty Funduszu/Subfunduszu netto (II-III) 11 521 15 276


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 22 108 20 242


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5 191 40 761


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 659 14 831


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -8 468 25 930


- z tytułu różnic kursowych 2 919 -4 955


VII. Wynik z operacji (V+-VI) 27 299 61 003


VIII. Podatek dochodowy 0 0


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa 9.22 19.84


A 9.22 19.84


B 0.00 0.00


E 9.22 19.84


F 0.00 0.00


I 9.22 19.84


J 0.00 0.00


K 0.00 0.00


L 0.00 0.00


P 0.00 0.00


[Kwoty w tys. zł / wartości na JU 


w zł]
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Zestawienie zmian w aktywach netto  


I. Zmiana wartości aktywów netto


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu 


sprawozdawczego


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy


a) przychody z lokat netto


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 


lokat


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem):


a) z przychodów z lokat netto


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat


c) z przychodów ze zbycia lokat


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem)


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału)


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału)


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym (3-


4+-5)


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa


Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu 


na kategorie


A


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa


Saldo zmian


I


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa


Saldo zmian


Zmiana liczby jednostek od początku działalności funduszu w 


rozbiciu na kategorie


A


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa


Saldo zmian


I


Liczba zbytych jednostek uczestnictwa


Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa


Saldo zmian


Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa


A


Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa


I


Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 147 297.727 143 867.292


2 797 740.572 2 866 726.422


3 062 222.758 3 054 169.396


2 914 925.031 2 910 302.104


147 297.727 143 867.292


28 562 849.937 28 220 490.635


2 797 740.572 2 866 726.422


31 360 590.509 31 087 217.057


8 053.362 0.000


4 622.927 9 966.899


3 430.435 -9 966.899


342 359.302 347 935.075


-68 985.850 -158 621.624


273 373.452 189 313.451


517 353 501 128


508 868 482 136


48 372 29 493


-59 446 -55 486


16 225 35 010


0 0


0 0


-11 074 -25 993


27 299 61 003


0 0


0 0


20 242


13 659 14 831


-8 468 25 930


[Kwoty w tys. zł / wartości JU w zł]


1.01.2024 - 31.12.2024 1.01.2023 - 31.12.2023


501 128 466 118


27 299 61 003


22 108
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III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 


uczestnictwa


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 


poprzedniego okresu sprawozdawczego


A


B


E


F


I


J


K


L


P


2. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec 


bieżącego okresu sprawozdawczego


A


B


E


F


I


J


K


L


P


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na jednostkę 


uczestnictwa w okresie sprawozdawczym


A


B


E


F


I


J


K


L


P


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 


w okresie sprawozdawczym i data wyceny


A 166.06 2.01.2024 146.77 2.01.2023


B 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


E 166.06 2.01.2024 146.77 2.01.2023


F 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


I 166.06 2.01.2024 146.77 2.01.2023


J 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


K 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


L 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


P 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę 


uczestnictwa w okresie sprawozdawczym i data wyceny


A 176.78 27.09.2024 166.80 20.12.2023


B 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


E 176.78 27.09.2024 166.80 20.12.2023


F 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


I 176.78 27.09.2024 166.80 20.12.2023


J 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


K 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


L 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


P 100.00 2.01.2024 100.00 2.01.2023


6. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa wg 


ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym


A 175.63 30.12.2024 166.42 29.12.2023


B 100.00 30.12.2024 100.00 29.12.2023


E 175.63 30.12.2024 166.42 29.12.2023


F 100.00 30.12.2024 100.00 29.12.2023


I 175.63 30.12.2024 166.42 29.12.2023


J 100.00 30.12.2024 100.00 29.12.2023


K 100.00 30.12.2024 100.00 29.12.2023


L 100.00 30.12.2024 100.00 29.12.2023


P 100.00 30.12.2024 100.00 29.12.2023


Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości 


aktywów netto, w tym:


Wynagrodzenie dla Towarzystwa


Wynagrodzenie dla podmiotów prowadzących dystrybucję


Opłaty dla depozytariusza


Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów


Usługi w zakresie rachunkowości


Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu


166.45 146.61


100.00 100.00


166.45 146.61


100.00 100.00


166.45 146.61


100.00 100.00


100.00 100.00


100.00 100.00


100.00 100.00


175.67 166.45


100.00 100.00


175.67 166.45


100.00 100.00


175.67 166.45


100.00 100.00


100.00 100.00


100.00 100.00


100.00 100.00


5.54% 13.53%


0.00% 0.00%


5.54% 13.53%


0.00% 0.00%


5.54% 13.53%


0.00% 0.00%


0.00% 0.00%


0.00% 0.00%


0.00% 0.00%


2.26% 3.17%


1.20% 1.20%


- -


- -


- -


0.05% 0.06%


0.08% 0.09%
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Noty objaśniające  


W niniejszych notach zawarte są uzupełniające dane o pozycjach bilansu i rachunku wyniku z operacji Funduszu oraz o zasa-
dach prowadzenia rachunkowości Funduszu.  


Nota 1 Polityka rachunkowości funduszu 
Nota 2 Należności Funduszu 
Nota 3 Zobowiązania Funduszu 
Nota 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 
Nota 5 Ryzyka 
Nota 6 Instrumenty pochodne 
Nota 7 Transakcje repo / sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, pożyczek papierów wartościowych 
Nota 8 Kredyty i pożyczki 
Nota 9 Waluty i różnice kursowe 
Nota 10 Dochody i ich dystrybucja 
Nota 11 Koszty Funduszu 
Nota 12 Dane porównawcze o Jednostkach Uczestnictwa 
 


Nota 1 Polityka rachunkowości funduszu 


Przepisy prawne regulujące rachunkowość Funduszu 


Rachunkowość Funduszu prowadzona była w okresie sprawozdawczym zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 września 
1994 roku o rachunkowości (t.j. Dz.U. z 2023, poz. 120, ze zm.) oraz Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 
2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz. 1859, ze zm.) (dalej 
zwanym Rozporządzeniem o rachunkowości funduszy).  


Zasady ogólne w zakresie rachunkowości Funduszu  


Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym  


Sprawozdanie zostało sporządzone: 


• w języku polskim i w walucie polskiej (kwoty w tysią-
cach złotych, z wyjątkiem wykazywania wartości na 
jednostkę uczestnictwa – wówczas z dokładnością 
do 0,01 zł);  


• według stanu Ksiąg na dzień bilansowy, z uwzględ-
nieniem zdarzeń następujących po tym dniu, doty-
czących okresu sprawozdawczego;  


• zgodnie z przepisami dotyczącymi rachunkowości 
funduszy w zakresie ustalenia wyniku z operacji, 
obejmującego: (a) przychody z lokat netto oraz 
(b) zrealizowany zysk (stratę) ze zbycia lokat i (c) nie-
zrealizowany zysk (stratę) z wyceny lokat;  


• zgodnie z zasadami rachunkowości określonymi 
w polityce rachunkowości funduszu oraz metodami 
wyceny obowiązującymi na dzień bilansowy;  


• w formacie zgodnym z Rozporządzeniem o rachun-
kowości funduszy.  


Sprawozdanie składa się z części opisowej obejmującej: 
(a) wprowadzenie do sprawozdania finansowego, (b) noty 
objaśniające i (c) informacje dodatkowe, w której prezento-
wane są najistotniejsze zagadnienia dotyczące sposobu 
prezentacji informacji, zasad prowadzenia Ksiąg i sporzą-
dzania sprawozdań oraz szczegółowych informacji o aktu-
alnym stanie funduszu.  


W części tabelarycznej przedstawione zostały: (a) zesta-
wienie lokat, (b) bilans funduszu, (c) rachunek wyniku 
z operacji, (d) zestawienie zmian w aktywach netto fundu-
szu.  


Lokaty w ‘Zestawienie lokat - Tabela główna’ zawierają 
m.in. pozycje o wartości ujemnej (widoczne w szczegóło-
wym zestawieniu w tabeli uzupełniającej oraz odpowiedniej 
nocie).  Takie instrumenty finansowe w dacie bilansowej 
oznaczają zobowiązania wobec kontrahenta i w bilansie 
stanowią pasywa.   


W informacji ‘Zestawienie lokat - tabele uzupełniające’ za-
prezentowane są szczegółowo instrumenty finansowe, 
które są w portfelu lokat – odpowiednio do klasyfikacji i gru-
powania zgodnie z ‘Zestawieniem lokat - tabela główna’ 
i zgodnie ze specyfikacją określoną w Rozporządzeniu 
o rachunkowości funduszy.  W przypadku, gdy nie ma in-
strumentów określonego rodzaju – tabela specyficznych in-
formacji o takich instrumentach nie jest prezentowana. Ana-
logicznie: w informacji ‘Zestawienie lokat - tabele dodat-
kowe’ nie są prezentowane zestawienia, gdy nie występują 
odpowiednie przypadki.  Informacja ta zawiera (jeśli w port-
felu lokat występują): (i) Gwarantowane składniki lokat, 
(ii) Instrumenty rynku pieniężnego – tabela byłaby przygo-
towywana w funduszu rynku pieniężnego, w rozumieniu 
Ustawy, (iii) Grupy kapitałowe, o których mowa w art. 98 
ustawy, (iv) Składniki lokat nabyte od podmiotów, o których 
mowa w art. 107 ustawy, (v) Papiery wartościowe emito-
wane przez międzynarodowe instytucje finansowe, których 
członkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej 
jedno z państw należących do OECD,  


W informacji ‘Zestawienie lokat - tabele uzupełniające’ in-
strumenty dłużne prezentowane są w wartościach wraz 
z odsetkami naliczonymi. 


W przypadku, gdy wycena wierzytelności (w tym zapadłych 
nierozliczonych) dokonywana jest z uwzględnieniem od-
pisu na utratę wartości lub oszacowania kwot odzyskiwa-
nych, w prezentacji takich instrumentów jako termin zapa-
dalności wskazany jest termin kontraktowy, pierwotny, 
a stopy oprocentowania są wartościami znanymi na datę 
bilansową. 


Przedstawiane informacje o oprocentowaniu są według 
stanu na datę bilansową.  Dla instrumentów dłużnych – uwi-
daczniana jest data wykupu (na podstawie dokumentów 
emisyjnych lub późniejszych ich aktualizacji).  Może się 



https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/120

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/2007/s/249/1859

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2020/pozycja/2436
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zdarzyć, że ta data wypada w dni, w których nie są przepro-
wadzane rozliczenia i wówczas – zgodnie z warunkami 
emisji – rozliczenie wykupu jest odpowiednio przesunięte.   


W zestawieniu ‘Zestawienie lokat – tabele dodatkowe’ w ta-
beli ‘Składniki lokat nabyte od podmiotów, o których mowa 
w art. 107 ustawy o funduszach inwestycyjnych’ prezento-
wane są te składniki lokat (zarówno papiery wartościowe, 
jak i umowy mające za przedmiot prawa majątkowe), które 
były przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Funduszu, 
akcjonariuszem Towarzystwa, podmiotami zależnymi bądź 
dominującymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozyta-
riusza.  


 ‘Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa’ 
(w zestawieniu ‘Rachunek wyniku z operacji’) ustalany jest 
jako zmiana Wartości Aktywów Netto na Jednostkę Uczest-
nictwa (w okresie prezentowanym, zgodnie z wartościami 
zaprezentowanymi w zestawieniu ‘Bilans’).  


Środki pieniężne (w tym w walutach innych niż złoty) są 
ujawniane jako odpowiednie środki pieniężne w bilansie 
oraz notach objaśniających. Równocześnie, w zestawie-
niach lokat oraz w odpowiedniej pozycji w bilansie ujaw-
niane są depozyty bankowe, w ramach pozycji ‘Składniki 
lokat nienotowane na aktywnym rynku’.  


W przypadku dokonywania inwestycji w instrumenty po-
chodne poza rynkiem regulowanym (bez centralnego rozli-
czania, transakcje bilateralne) z transakcją i instrumentem 
pochodnym związane jest złożenie / otrzymanie depozytu 
zabezpieczającego wzajemne wykonanie zobowiązań 
stron kontraktu: wartość złożonego depozytu zabezpiecza-
jącego jest zawarta w kwotach przedstawianych w tabeli w 
zestawieniu środków pieniężnych. W przypadku, gdy depo-
zyt zabezpieczający został złożony kontrahentowi lub pod-
miotowi przechowującemu – wówczas takie przekazane 
środki pieniężne nie są uwzględniane w zestawieniu środ-
ków pieniężnych.  Depozyt zabezpieczający otrzymany 
w pieniądzu może być wykorzystywany do działalności in-
westycyjnej. Wartość depozytu zabezpieczającego zmien-
nego odpowiada wartości kontraktu (ekspozycji) prezento-
wanej w Tabeli ‘Instrumenty Pochodne’ w zestawieniu lokat 
oraz w Nocie 6 ‘Instrumenty pochodne’. 


W odniesieniu do transakcji na instrumentach pochodnych, 
których obrót odbywa się na rynku regulowanym lub które 
podlegają centralnemu rozliczaniu zasady dotyczące skła-
dania, odzyskiwania depozytów określane są odpowiednio 
do ogólnych zasad w tym zakresie.    


W ‘Zestawieniu lokat - Tabeli Głównej’ ujawniane są instru-
menty pochodne – zgodnie z prezentacją w 'Zestawieniu 
lokat – tabelach uzupełniających' – zarówno o ujemnej, jak 
i dodatniej wartości. W zestawieniu ‘Bilans’ wyłącznie pozy-
cje na których wynik z wyceny jest dodatni prezentowane 
są w grupie aktywów (w ramach pozycji ‘Składniki lokat nie-
notowane na aktywnym rynku’), a składniki lokat o wartości 
ujemnej stanowią zobowiązanie (i są prezentowane w No-
cie 3, przy czym są uwzględnione w 'Zestawieniu lokat – 
tabelach uzupełniających' oraz Nocie 6).  


Wynik z różnic kursowych prezentowany jest w jednej po-
zycji – odpowiednio do tego, czy ujemne, czy dodatnie róż-
nice miały w okresie sprawozdawczym wyższą wartość. Je-
śli występuje nadwyżka dodatnich różnic kursowych nad 
ujemnymi – ta nadwyżka ujawniona zostaje w pozycji ‘I.4 
Przychody z lokat – Dodatnie różnice kursowe’. W przy-
padku nadwyżki ujemnych różnic kursowych nad dodatnimi 


– prezentowana jest ona w pozycji ‘II.12 Koszty funduszu – 
Ujemne saldo różnic kursowych’.  


W Nocie 4 w tabeli 'Średni stan środków pieniężnych' ujaw-
nia się środki pieniężne (PLN oraz waluty obce – z uwzględ-
nieniem otrzymanych dysponowalnych depozytów zabez-
pieczających, z pominięciem depozytów bankowych).  


Prezentacja (w Nocie 6) instrumentów pochodnych. Infor-
macje ujawniane są dla każdego kontraktu osobno, w po-
dziale na typy instrumentów pochodnych (FX Fwd, FRA, 
IRS, CDS, future), przy czym: 


a) Dla kontraktów IRS (w tym dwuwalutowych)  
- termin płatności – prezentowana jest najbliższa data 


płatności 
- wartości przyszłych przepływów pieniężnych – zsumo-


wane są wartości takich przyszłych przepływów, we-
dług ich aktualnego oszacowania 


- w przypadku, gdy kontrakt wymaga przepływów w 
dwóch różnych walutach – dla czytelności prezentacji 
ujawniane są osobno płatności w każdej walucie  


b) Dla kontraktów future 
- jako wartość instrumentu wykazywana jest wartość 


ustalona na podstawie kursu zamknięcia z rynku no-
towań kontraktu.  


c) dla kontraktów CDS (Credit Default Swap) 
- jako wartość instrumentu wykazywana jest wartość wy-


liczona z zastosowaniem odpowiedniego modelu wy-
ceny (oszacowanie wartości bieżącej przyszłych 
kwot rozliczenia, wraz z prawdopodobieństwem da-
nej płatności), uwzględniającego mierzalne dane z 
rynku instrumentów finansowych.  


Zgodnie z przepisami, Statutem Funduszu lub na podsta-
wie odpowiednich Uchwał Zarządu Towarzystwa określone 
koszty działania funduszu (np. opłaty, prowizje, wynagro-
dzenia z tytułu usług) są pokrywane (w tym częściowo, cza-
sowo lub powyżej określonego poziomu) przez Towarzy-
stwo. Nie zostają one wykazane w zestawieniu ‘Rachunek 
Wyniku’. W przypadku niektórych opłat i prowizji obciążają-
cych bezpośrednio rachunek funduszu (które nie wchodzą 
w koszty funduszu: obciążenie funduszu ujmowane skut-
kuje księgowym rozpoznaniem należności od Towarzystwa 
(okresowo rozliczanej). Szczegóły dotyczące kosztów fun-
duszu, w tym kosztów pokrywanych przez Towarzystwo za-
prezentowane są w Nocie 11 ‘Koszty’.   


W odniesieniu do informacji liczbowych dla jednostek 
uczestnictwa kategorii innych niż główna (A, np.: E, I, L, P): 
- w przypadku, gdy jednostki takiej kategorii nie zostały na-


byte: 
– dla Jednostek Uczestnictwa kategorii wpisanych do 


Statutu przed 31.12.2020: wartość aktywów netto 
na jednostkę uczestnictwa równa jest wartości ak-
tywów netto na jednostkę uczestnictwa kategorii A,  


– a dla Jednostek Uczestnictwa kategorii wpisanych do 
Statutu 31.12.2020 lub później wartość aktywów 
netto na jednostkę uczestnictwa równa jest począt-
kowej cenie nabycia jednostek uczestnictwa danej 
kategorii (wpisanej do Prospektu Informacyjnego),  


- w przypadku, gdy wszystkie jednostki uczestnictwa danej 
kategorii zostaną odkupione (okresowo saldo liczby 
jednostek jest zerowe) – wartość aktywów netto na jed-
nostkę uczestnictwa na potrzeby nabycia ustalana jest 
współmiernie ze zmianą aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa kategorii A (z uwzględnieniem różnicy w 
stawce wynagrodzenia stałego za zarządzanie).  
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Sprawozdanie finansowe roczne podlega badaniu biegłego rewidenta, zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Towarzystwa 
(Pekao TFI S.A.), jest przekazywane do Komisji (za pośrednictwem systemu ESPI), jest udostępniane na stronie www.pekaotfi.pl 
i zostaje przekazane do sądu prowadzącego rejestr funduszy inwestycyjnych.   


 


Ujmowanie operacji dotyczących Funduszu w księgach rachunkowych  


Zasady ujmowania operacji gospodarczych zostały 
poniżej opisane niezależnie od tego, czy w okresie 
sprawozdawczym bądź zgodnie z polityką inwesty-
cyjną Funduszu dany rodzaj zdarzenia gospodar-
czego występował lub mógł występować (zgodnie ze 
Statutem), czy nie.  


1)  Transakcje portfelowe (nabycie oraz zbycie składni-
ków lokat) ujmuje się w księgach rachunkowych 
w dacie ich dokonania (zawarcia umowy).  


2)  Zbycie i odkupienie Jednostek Uczestnictwa Fundu-
szu następuje w dacie wpisania transakcji na Jed-
nostkach Uczestnictwa do rejestru uczestników (od-
powiednio wpisywana jest liczba nabytych lub odku-
pionych Jednostek Uczestnictwa), którą stanowi 
Dzień Wyceny, według której jednostki są zbywane i 
odkupywane.  


3)  Datą wprowadzenia do ksiąg rachunkowych transak-
cji na własnych Jednostkach Uczestnictwa (zmian w 
kapitale wpłaconym lub kapitale wypłaconym) jest 
dzień zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa. 
Transakcje te nie są uwzględniane w wyliczeniu War-
tości Aktywów Netto na Jednostkę Uczestnictwa w 
dniu wprowadzenia ich do ksiąg rachunkowych. 


4)  Nabyte papiery wartościowe wprowadzane są do 
ksiąg rachunkowych według ceny nabycia, obejmują-
cej wszystkie koszty poniesione w związku z naby-
ciem (w szczególności: prowizje maklerskie, koszt 
nabycia praw poboru, jeśli wykorzystane do nabycia 
akcji). W przypadku papierów wartościowych otrzy-
manych nieodpłatnie ceną nabycia jest wartość 0.  


5)  Papiery wartościowe otrzymane w zamian za inne 
papiery wartościowe mają przypisaną cenę nabycia 
wynikającą z ceny nabycia papierów wartościowych 
podlegających wymianie.  


6)  Zysk lub strata ze sprzedaży papierów wartościo-
wych wyliczana jest metodą ‘najdroższe sprzedaje 
się jako pierwsze’, polegającą na przypisaniu sprze-
danym papierom wartościowym najwyższej ceny na-
bycia danych papierów wartościowych. Zasada ta do-
tyczy także transakcji na walutach.  


7)  Dywidendy z akcji ujmowane są w księgach rachun-
kowych pierwszego dnia, gdy akcje emitenta noto-
wane są bez prawa do dywidendy. Odpowiednia za-
sada dotyczy tytułów uczestnictwa, gdy następuje z 
nich wypłata przychodów bez zmiany liczby tytułów 
uczestnictwa.  


8)  Prawa poboru akcji rejestrowane są w pierwszym 
dniu notowań akcji danej spółki, gdy akcje notowane 
są bez praw. Niewykorzystane prawa poboru akcji, 
po zamknięciu subskrypcji, są umarzane.  


9)  Przychody z odsetek ujmowane są w księgach ra-
chunkowych na zasadzie memoriałowej.  


10)  Koszty operacyjne ujmowane są w księgach rachun-
kowych na zasadzie memoriałowej.  


11)  Przychody z tytułu udzielonych pożyczek papierów 
wartościowych ujmowane są na zasadzie memoriało-
wej.  


12)  Papiery wartościowe będące przedmiotem udzielonej 
pożyczki papierów wartościowych ujmowane są w 
księgach rachunkowych wraz innymi papierami war-
tościowymi.  


13)  Operacje na aktywach i pasywach wyrażonych w wa-
lutach obcych wykazywane są w walucie rozliczenia 
oraz w złotych polskich, po przeliczeniu według od-
powiedniego kursu średniego ogłaszanego przez 
NBP, na dzień ujęcia operacji w księgach rachunko-
wych. W przypadku, gdy koszt lub przychód wyra-
żony jest w walucie obcej – do czasu rozliczenia – 
powstają niezrealizowane różnice kursowe.  


Wycena aktywów i pasywów Funduszu  


Wycena aktywów (w tym w szczególności, papierów wartościowych) i ustalanie zobowiązań dokonywana jest każdego Dnia 
Wyceny Funduszu oraz na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego. Wycena ta odbywa się w wartości godziwej, z wy-
jątkiem szczególnych instrumentów, dla których wartość stanowi skorygowana cena nabycia wyliczona przy zastosowaniu efek-
tywnej stopy procentowej (wskazanych poniżej).  


Poniżej przedstawione są zasady ogólne obowiązujące niezależnie od tego, czy w okresie sprawozdawczym bądź zgodnie z 
polityką inwestycyjną Funduszu dany rodzaj aktywów występował lub mógł występować, czy nie.  


W Dniu Wyceny wycena aktywów i ustalanie zobowiązań Funduszu odbywa się według ustalonych stanów, określonych kursów, 
cen i wartości z godziny 23:30.  


1)  Wycena składników i zobowiązań odbywa się w warto-
ści godziwej.  


• Zasady szacowania wartości godziwej składnika lo-
kat (ze wskazaniem hierarchii wartości godziwej i sto-
sowania ceny z kolejnego poziomu, gdy cena na po-
ziomie wcześniejszym jest niedostępna): 
➢ stosuje się cenę z aktywnego rynku (poziom 1 


hierarchii wartości godziwej);  
➢ stosuje się cenę otrzymaną przy zastosowaniu 


modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczące 
dane wejściowe są obserwowalne w sposób 
bezpośredni lub pośredni (poziom 2 hierarchii 
wartości godziwej);  


➢ stosuje się wartość godziwą ustaloną za po-
mocą modelu wyceny opartego o dane nieob-
serwowalne (poziom 3 hierarchii wartości go-
dziwej).  


• Instrumenty finansowe będące składnikami lokat no-
towane na aktywnym rynku jako wartość godziwą 
mają ustaloną cenę z tego aktywnego rynku.  


2)  W odniesieniu do składników lokat notowanych na ak-
tywnym rynku obowiązują zasady:  


• Dane z rynku notowań są wykorzystywane w przy-
padku, gdy dla danego papieru wartościowego / in-
strumentu finansowego rynek notowań zostaje 
uznany za rynek aktywny.  Aktywność rynku weryfi-
kowana jest okresowo, z zastosowaniem kryterium 



https://www.pekaotfi.pl/

https://www.pekaotfi.pl/
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wielkości obrotu w okresie.  Dotyczy to w szczegól-
ności instrumentów dłużnych, dla których dla uznania 
rynku za aktywny konieczny jest obrót na danym in-
strumencie przekraczający określony poziom zapew-
niający, że dane z rynku można uznać za rynek ak-
tywny.   


• Papiery wartościowe notowane na giełdach papierów 
wartościowych, na GPW (akcje, prawa do akcji, 
prawa poboru) oraz na Rynku Treasury BondSpot 
Poland (obligacje Skarbu Państwa) wyceniane są 
według kursów zamknięcia ogłaszanych przez pro-
wadzącego dany rynek (w przypadku notowań cią-
głych), lub ostatniego kursu jednolitego (w przypadku 
notowań jednolitych).  


• W odniesieniu do papierów wartościowych notowa-
nych równocześnie na kilku rynkach, dokonywany 
jest okresowy wybór rynku głównego (dla każdego 
papieru wartościowego), przy czym głównym kryte-
rium branym pod uwagę są obroty danym papierem 
wartościowym w okresie miesięcznym. Dla instru-
mentów dłużnych dodatkowym kryterium jest skala 
obrotów danym instrumentem oraz określenie, czy 
dany rynek jest typowym miejscem obrotu taką klasą 
instrumentów. Uwzględniana jest możliwość dokony-
wania transakcji na danym rynku danym papierem 
wartościowym oraz częstotliwość i terminy zawiera-
nia transakcji mające wpływ na klasyfikację, czy ana-
lizowany rynek jest rynkiem aktywnym.  


• W przypadku, gdy notowania papierów wartościo-
wych na rynku cechuje brak stałej możliwości pozy-
skiwania kursu zamknięcia (lub analogicznego) – co 
wpływa na ocenę czy rynek jest rynkiem aktywnym, a 
jest możliwość skorzystania z danych od wyspecjali-
zowanego niezależnego podmiotu zajmującego się 
dostarczaniem wycen takich papierów wartościo-
wych, wykorzystywane mogą być do wyceny tak po-
zyskane kursy. W przypadku wykorzystania przez 
Fundusz kursów uzyskiwanych od wyspecjalizowa-
nych, niezależnych jednostek dokonujących wycen 
rynkowych i ustalania kursów rynkowych Fundusz 
stosuje kursy od Dostawcy Cen.   


• Papiery wartościowe dłużne notowane na rynkach, 
dla których nie ma możliwości stałego uzyskiwania 
kursów z tych rynków oraz w przypadku braku takich 
notowań rynkowych ani od Dostawców Cen są wyce-
niane w wartości godziwej z wykorzystaniem modelu 
wyceny.  


• Akcje, do czasu rozpoczęcia notowań na rynku gieł-
dowym, wyceniane są według ceny nabycia, chyba, 
że do ich nabycia wykorzystano prawa poboru. W ta-
kim przypadku do ceny nabycia akcji dolicza się war-
tość tych praw i stosuje się zasadę ogólną, z wyjąt-
kiem sytuacji, kiedy notowane akcje danej spółki od-
notowują spadek ceny uzasadniający korektę wyli-
czanej wartości. Ponadto, w przypadku kolejnych 
emisji publicznych akcji spółki, której akcje danej emi-
sji nie są notowane na rynku giełdowym, nowa cena 
emisyjna, po której została przeprowadzona emisja, 
staje się podstawą do wyceny akcji nienotowanych 
znajdujących się w portfelu.  


• Prawa poboru akcji nowej emisji, notowane na rynku 
giełdowym, wyceniane są wg tych notowań 
z uwzględnieniem kryterium wyboru rynku przedsta-
wionego powyżej. Przed rozpoczęciem notowań 
przez Giełdę, prawa wyceniane są odpowiednio do 
jednorazowej zmiany wartości akcji dających te 


 
4 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 


lipca 2009 r. w sprawie koordynacji przepisów ustawowych, wyko-
nawczych i administracyjnych odnoszących się do przedsiębiorstw 


prawa. Wartość tych praw, jeśli nie odbywa się nimi 
obrót, nie ulega zmianie, chyba że notowane akcje 
danej spółki odnotowują spadek ceny uzasadniający 
korektę wartości praw poboru.  


• W odniesieniu do tytułów uczestnictwa funduszy no-
towanych na rynkach (ETF: Exchange Traded Funds) 
stosowany jest kurs z aktywnego rynku dla danego 
instrumentu, przy czym w uzasadnionych przypad-
kach (np. skala obrotu poza rynkiem zorganizowa-
nym, różnice czasowe między rynkami, niskie obroty 
na takim rynku) może być stosowane wykorzystanie 
wyceny tytułów uczestnictwa ustalanej przez podmiot 
odpowiedzialny za fundusz, a w przypadku funduszy 
replikujących obserwowalny indeks może być, przy 
braku bieżących danych z rynku i takiej wyceny, za-
stosowany odpowiedni model wyceny.  


• Wycena giełdowych kontraktów pochodnych futures 
odbywa się zgodnie z notowaniami tych kontraktów 
na giełdzie. Rozliczenia stanu rozrachunków z tytułu 
zmiany depozytu zabezpieczającego dokonywane są 
codziennie i zmiany ujmowane w rachunku wyniku z 
operacji są zgodne z wyciągami z rachunku zabez-
pieczającego.  


3)  Wycena i wyliczanie wartości innych aktywów i zobo-
wiązań:  


• Instrumenty finansowe o charakterze jednostek 
uczestnictwa (jednostki uczestnictwa polskich fundu-
szy inwestycyjnych, tytuły uczestnictwa emitowane 
przez fundusze zagraniczne, tytuły uczestnictwa emi-
towane przez instytucje wspólnego inwestowania 
mające siedzibę za granicą) są wyceniane – jeśli nie 
odbywa się nimi obrót na rynku aktywnym - zgodnie 
z podawaną publicznie informacją o wartości akty-
wów netto na jednostkę (odpowiedniego typu / kate-
gorii / klasy, w odpowiedniej walucie denominowania 
– jest to cena ustalana przez zarządzającego fundu-
szem, wykorzystywana do rozliczeń z uczestnikami 
przystępującymi i odkupującymi posiadane tytuły 
uczestnictwa), według danych publicznie dostępnych 
w dacie ustalania tej wartości przez Fundusz. W przy-
padku braku wyceny takich tytułów uczestnictwa, na 
zasadach określonych w Prospekcie Informacyjnym, 
odpowiednim dokumencie emisyjnym, dla zapewnie-
nia ciągłości zbywania i odkupywania własnych jed-
nostek uczestnictwa, mogą zostać wykorzystane 
oszacowania wyceny takich tytułów uczestnictwa.  
Towarzystwo uznaje, że tak ustalona wartość spełnia 
wymogi wartości godziwej ustalonej nie według rynku 
aktywnego danego instrumentu.  Przyjmuje się zało-
żenie, czy nabywane jednostki uczestnictwa są in-
strumentami UCITS, regulowanymi zgodnie z dyrek-


tywą UCITS 4, a z tego można przyjąć, że w tych in-
strumentach ich wartość ustalana jest w oparciu o 
wartość godziwą składników inwestycji, a zobowiąza-
nia (w tym wynikające z kosztów) są uzasadnione 
i racjonalne, ujmowane współmiernie do przyczyny i 
czasu ich ponoszenia.   


• Odsetki od papierów wartościowych dłużnych ujmo-
wane są w każdym Dniu Wyceny na zasadzie memo-
riałowej (w wysokości wyliczonej na każdy Dzień Wy-
ceny, zgodnie z warunkami emisji lub dostępnymi ta-
belami sponsora emisji). W przypadku, gdy należno-
ści odsetkowe (lub odpowiednio dywidendowe) wyra-
żone są w walutach obcych, podlegają one wycenie 
odpowiedniej do zmian wartości danych walut (wyra-


zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartościowe (UCITS) 
[Dz.U.UE.L.2009.302.32]   
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żonych kursem ogłaszanym przez NBP). Odsetki na-
liczane są za okres, za który są należne (odpowied-
nio do prawa do odsetek).  


• Należności z tytułu udzielonych pożyczek papierów 
wartościowych (w części poza przychodami i kosz-
tami z tytułu udzielenia pożyczki i obsługi zabezpie-
czeń) wycenia się według zasad dotyczących tych 
papierów wartościowych.  


• Wycena zobowiązań: z tytułu kredytów, wynikających 
z transakcji sprzedaży z zobowiązaniem odkupu 
(SBB) odbywa się metodą skorygowanej ceny naby-
cia, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej.  


• Aktywa wyrażone w walucie innej niż waluta polska: 
wyceniane są w wartości godziwej w danej walucie 
(np. ich notowania na aktywnym rynku w danej walu-
cie), a następnie wartości przeliczane są na polskie 
złote – według odpowiedniego kursu średniego, ogła-
szanego przez NBP na Dzień Wyceny. W przypadku 
wyceny instrumentów o wartości wyrażonej w walu-
cie, dla której NBP nie ogłasza codziennie kursów (ta-
bela A), wykorzystywany jest kurs tej waluty w relacji 
do euro (ustalany przez Europejski Bank Centralny). 
Analogicznie środki pieniężne oraz należności i pa-
sywa (zobowiązania) ustalone w walutach innych niż 
waluta polska wykazuje się w walucie i przelicza na 
złote według powyższych zasad.   


4)  Fundusz korzysta, na potrzeby uzyskiwania cen oraz 
informacji o instrumentach finansowych, z uznanych 
serwisów informacyjnych (‘Dostawców Cen’), w tym 
w szczególności:  


• Bloomberg L.P. („Bloomberg“) 


Serwisy: ‘Bloomberg Professional Service’, 
‘Bloomberg Data License’ 


• Dostawcą Cen wykorzystywanych przez Fundusz 
jest Bloomberg. Najczęściej wykorzystywane są 
kursy BGN (‘Bloomberg Generic Price’).  


5)  Modele wykorzystywane na potrzeby wyceny specy-
ficznych instrumentów: 


• Na potrzeby ustalania wartości aktywów i zobowią-
zań w wartości godziwej – poza przypadkiem, gdy 
wycena oparta jest na cenach z aktywnego rynku da-
nego instrumentu – tworzone są modele wyceny bę-
dące przeliczeniem przyszłych kwot, w szczególności 
przepływów pieniężnych lub dochodów i wydatków 
na ich bieżącą wartość, z uwzględnieniem założeń 
dotyczących ryzyka lub stanowiące oszacowanie 
wartości godziwej za pomocą innych powszechnie 
uznawanych metod, przy wykorzystaniu danych ob-
serwowalnych w rozumieniu Rozporządzenia w spra-
wie szczególnych zasad rachunkowości funduszy in-
westycyjnych.  


• Wycena dopuszczonych do obrotu na rynku regulo-
wanym lub w alternatywnym systemie obrotu – gdy 
obrót na takim rynku jest mały – w przypadku obligacji 
skarbowych oraz obligacji emitentów, którzy jako za-
bezpieczenie wykonania zobowiązań z emisji uzy-
skali gwarancje Skarbu Państwa (np. BGK, PFR 
S.A.) przeprowadzana jest z zastosowaniem modelu 
wyceny opartego na mierzalnych danych rynkowych 
dla odpowiednich obligacji skarbowych (z uwzględ-
nieniem różnicy w terminach, oprocentowaniu, wa-
runkach opodatkowania i ryzyku).  


• Wycena Bonów Skarbowych znajdujących się w port-
felu lokat opiera się na modelu wykorzystującym 
kursy rynkowe (danych obserwowalnych) odpowied-
nich dla danego bonu skarbowego obligacji skarbo-
wych, przy czym po uzyskaniu wyników okresowych 
aukcji tych bonów skarbowych wycena uwzględnia 


wyniki ostatniej aukcji organizowanej przez Minister-
stwo Finansów. 


• Instrumenty finansowe o charakterze dłużnym nieno-
towane na aktywnym rynku zawierające wbudowane 
instrumenty pochodne, wyceniane są z zastosowa-
niem modelu wyceny, przy czym wybór modelu zale-
żeć będzie m.in. od tego, czy wbudowany instrument 
pochodny jest ściśle powiązany z wycenianym instru-
mentem finansowym.  


• Podstawowym modelem stosowanym w zakresie wy-
liczania wartości pozycji w instrumentach pochod-
nych stopy procentowej typu swap (interest rate swap 
oraz cross-currency interest rate swap), kontrakty ter-
minowe na przyszłą stopę procentową (forward rate 
agreement) oraz kontraktów terminowej wymiany wa-
lut (currency forward) oraz określonych instrumentów 
dłużnych jest metoda wyliczania zdyskontowanych 
(stopą dyskontową odpowiednią dla terminu i rodzaju 
instrumentu oraz walut) przepływów pieniężnych.  


• Dla instrumentów dłużnych (z określonymi przyszłymi 
przepływami pieniężnymi, dla których znane są ter-
miny i zasady ustalania tych przepływów) jest metoda 
wyliczania zdyskontowanych przepływów pienięż-
nych, uwzględniająca w szczególności marżę kredy-
tową (spread) ustalaną z ceny faktycznych transakcji 
danego instrumentu.  


• Dla instrumentów pochodnych kredytowych typu 
CDS (credit default swap) stworzony został model 
wyceny polegający na szacowaniu wartości bieżącej 
przyszłych kwot rozliczenia, wraz z prawdopodobień-
stwem danej płatności, uwzględniającego mierzalne 
dane z rynku instrumentów finansowych.  


• W przypadku wyceny opcji oraz składnika opcyjnego 
wbudowanego w obligację zamienną (w przypadku 
braku ścisłego powiązania z instrumentem dłużnym) 
stosowane są wyliczenia z systemu Dostawcy Cen, 
w których wykorzystuje się rozwiązanie równania 
Blacka-Scholesa, w oparciu o dane rynkowe (bie-
żący kurs akcji, odpowiednia zmienność kursów ak-
cji, stopa wolna od ryzyka).  


• W przypadku warrantów subskrypcyjnych i praw po-
boru: wycena odbywa się w wartości godziwej: mo-
dele wyceny na podstawie danych pochodzących 
z aktywnego rynku, uwzględniające wycenę odpo-
wiadających im papierów wartościowych udziało-
wych danego emitenta, szczegółowe warunki emisji 
lub inkorporowanych praw oraz z uwzględnieniem 
zdarzeń mających istotny wpływ na tę wartość i w 
oparciu o ocenę sytuacji finansowej emitenta. Przed 
rozpoczęciem notowań prawa poboru akcji nowej 
emisji są wyceniane odpowiednio do jednorazowej 
zmiany wartości akcji dających te prawa. Wartość 
tych praw, jeśli nie odbywa się nimi obrót, nie ulega 
zmianie, chyba że notowane akcje danej spółki odno-
towują spadek ceny uzasadniający korektę wartości 
praw poboru. Tym samym uwzględniana jest wartość 
teoretyczna tych praw poboru. 


• Wycena praw do akcji dokonywana jest według cen 
tożsamych praw do akcji notowanych na aktywnym 
rynku, a gdy nie jest możliwe zastosowanie tej za-
sady – według ostatniej z cen, po jakiej nabywano je 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicz-
nej, powiększonej o wartość godziwą prawa poboru 
niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego 
prawa. Akcje, do czasu rozpoczęcia notowań na 
rynku giełdowym, wyceniane są z zastosowaniem 
modelu uwzględniającego czas między nabyciem i 
planowanym wprowadzeniem na rynek lub asymila-
cją z akcjami notowanymi, uwzględniającego cenę 
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nabycia, kursy akcji notowanych na rynku oraz – w 
przypadku nabycia z wykorzystaniem prawa poboru 
– wartości tego prawa poboru (do ceny nabycia akcji 
dolicza się wartość tych praw). Ponadto, w przypadku 
kolejnych emisji publicznych akcji spółki, której akcje 
danej emisji nie są notowane na rynku giełdowym, 
nowa cena emisyjna, po której została przeprowa-
dzona emisja, staje się podstawą do wyceny akcji 
nienotowanych znajdujących się w portfelu. W przy-
padku, gdy na rynku giełdowym wyceniane są akcje 
danego emitenta, dla których uprawnienia akcjona-
riuszy są identyczne z posiadanymi akcjami, po oce-
nie zasadności takiego postępowania, akcje nienoto-
wane mogą być wyceniane według kursu akcji w ob-
rocie. Po zakończeniu notowań na rynku zorganizo-
wanym udziałowych papierów wartościowych wy-
cena nie ulega zmianie, chyba, że zdarzenia mające 
wpływ na wycenę rynkową tych papierów wartościo-
wych uzasadniają obniżenie ich wartości, z uwzględ-
nieniem zasady ostrożnej wyceny.  


• W odniesieniu do instrumentów finansowych o cha-
rakterze udziałowym, innych niż wymienione powy-
żej, stosuje się metodę estymacji, powszechnie sto-
sowaną i uznawaną za adekwatną do danego instru-
mentu finansowego, z uwzględnieniem danych z ryn-
ków aktywnych, w tym np. model wyceny porównaw-
czej z wykorzystaniem kursów akcji spółek z odpo-
wiedniej grupy porównawczej (np. z tej samej branży, 
o podobnej charakterystyce przychodów), z uwzględ-
nieniem czynników różnicujących lub w oparciu o 
analizę danych finansowych i prognoz dotyczących 
spółki (prognoz przepływów pieniężnych, wartości re-
zydualnej) lub połączenie kilku metod.  


• W przypadku braku możliwości wyceny powyższymi 
metodami Fundusz podejmie starania by uzyskać 
wartość oszacowaną przez wyspecjalizowaną, nieza-
leżną jednostkę świadczącą tego rodzaju usługi.  


6)  Z wyceny w wartości godziwej wyłączone są:  


a) Instrumenty finansowe (aktywa i zobowiązania)  
(i) o pierwotnym terminie zapadalności nie dłuż-


szym niż 92 dni, który to termin dotychczas 
nie podlegał wydłużeniu, oraz  


(ii) niepodlegające operacjom objęcia dłużnych 
papierów wartościowych kolejnej emisji połą-
czonych z umorzeniem posiadanych przez 
fundusz dłużnych papierów wartościowych 
wcześniejszej emisji.  


Instrumenty finansowe w takim przypadku wyceniane 
są metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z 
uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości 
składnika aktywów.  


b) Transakcje:  
- reverse repo / buy-sell back  
- depozyty bankowe  
o terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni  


W tych przypadkach stosuje się wycenę metodą sko-
rygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastoso-
waniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnie-
niem odpisów z tytułu utraty wartości składnika akty-
wów.  


c) Transakcje:  
- repo/sell-buy back,  
- zaciągnięte kredyty,  
- pożyczki środków pieniężnych oraz  
- dłużne instrumenty finansowe wyemitowane 
przez fundusz  


Wycena skutków takich transakcji odbywa się po-
cząwszy od dnia ujęcia w księgach przy zastosowa-
niu efektywnej stopy procentowej.  


W uzasadnionych przypadkach, gdy na skutek zdarzeń dotyczą-
cych emitentów bądź samych posiadanych dłużnych papierów 
wartościowych (a instrumenty nie są przedmiotem obrotu na 
rynku aktywnym), po analizie przypadku może być dokonany sto-
sowny odpis z tytułu trwałej utraty wartości składnika lokat do wy-
sokości szacowanej wartości odzyskiwalnej (w ciężar niezrealizo-
wanego wyniku z inwestycji). W takim przypadku w zestawieniu 
lokat papiery wartościowe wykazywane są z uwzględnieniem od-
pisu. Przykładowymi przesłankami do stwierdzenia utraty warto-
ści oraz oszacowania koniecznego odpisu (zamiast standardo-
wego mechanizmu wyceny instrumentów) mogą być: znaczne 
pogorszenie sytuacji finansowej emitenta, ogłoszenie przez sąd 
upadłości emitenta z możliwością zawarcia układu z wierzycie-
lami, upadłość likwidacyjna emitenta, umowa z wierzycielami 
w zakresie odłożenia terminów spłaty wierzytelności bądź re-
strukturyzacja (w tym obniżenie kwoty do zwrotu) wierzytelności, 
utrata przez emitenta możliwości regulowania zobowiązań. Okre-
ślenie szacowanej kwoty odpisu z tytułu trwałej utraty wartości 
składnika lokat w każdym przypadku dokonywane jest adekwat-
nie do informacji o emitencie i instrumencie, oceny jego sytuacji 
finansowej i płynności, a w szczególności możliwości spłaty zo-
bowiązań z uwzględnieniem jakości posiadanych zabezpieczeń 
wierzytelności i terminów ich realizacji / zbycia. W części ‘Infor-
macje dodatkowe’ ujawnione są przypadki dokonanych odpisów 
aktualizujących wartość aktywów, a ponadto o przypadkach istot-
nych opóźnień w należnych płatnościach lub innych należno-
ściach umownych.    


Wartości szacunkowe 


Wycena aktywów i ustalanie wartości zobowiązań dokony-
wane są według wiarygodnie oszacowanej wartości godzi-
wej. Oszacowanie wartości godziwej odbywa się – zgodnie 
z przepisami – poprzez (i) zastosowanie wartości z aktyw-
nego rynku, (ii) zastosowanie do wyceny modelu wykorzy-
stującego obserwowalne dane rynkowe albo (iii) zastoso-
wanie modelu, w którym główne dane nie są obserwo-
walne.  


W szczególnych przypadkach (zwłaszcza przy braku da-
nych z aktywnego rynku oraz w przypadku wystąpienia 
przesłanek utraty wartości) wycena ta wymagać może do-
konania oszacowania z zastosowaniem modelu wyceny 
poziomu 3 – z wykorzystaniem danych nieobserwowal-
nych, opartego o subiektywne oceny, estymacje i przyjęcie 
założeń wpływających na stosowane zasady rachunkowo-
ści oraz na prezentowane wartości aktywów i zobowiązań 
oraz kwoty przychodów i kosztów. Oszacowania dokony-
wane są w oparciu o dostępne dane historyczne, dane 
możliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych 


czynników uważanych za właściwe w danych okoliczno-
ściach. W pewnych obszarach oszacowania mogą okazać 
się niezbędne.  


Oszacowania i założenia stanowiące ich podstawę podle-
gają okresowym przeglądom. Korekty w wartościach sza-
cunkowych są rozpoznawane w okresie, w którym doko-
nano zmiany oszacowania, jeżeli korekta dotyczy tylko tego 
okresu lub w okresie, w którym dokonano zmiany i okre-
sach przyszłych, jeśli korekta wpływa zarówno na bieżący, 
jak i przyszłe okresy.  


Stosowane metody i modele wyceny są oceniane i weryfi-
kowane: w codziennej działalności oraz okresowo, a przed 
wdrożeniem i wprowadzeniem zmian przedstawiane, 
i uzgadniane z Depozytariuszem Funduszu wraz z uzasad-
nieniem użycia.  


W rozdziale ‘Informacje dodatkowe’ (sekcja C ‘Informacje 
w zakresie ustalania wartości godziwej’) przedstawione są 
szerzej przypadki i dane dotyczące ustalania wartości go-
dziwej w okresie sprawozdawczym.  







PEKAO OBLIGACJI – DYNAMICZNA ALOKACJA FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 


Sprawozdanie Finansowe za okres roczny kończący się 31 grudnia 2024 roku  


 - 7 / Noty objaśniające -    


 


Oszacowania dokonane na dzień bilansowy uwzględniają 
sytuację i dane z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzień. 


Biorąc pod uwagę zmienność otoczenia gospodarczego ist-
nieje niepewność w zakresie dokonanych szacunków.  


Ustalanie Wartości Aktywów Netto i wyniku z operacji 


Na każdy Dzień Wyceny (oraz na dzień sporządzenia sprawozdania) ustalane są:  


• wartość portfela inwestycyjnego (składników lokat),  


• bilans, obejmujący wyliczenie wartości aktywów oraz jego zobowiązań,  


• wartość wyniku z operacji – składającego się z ujętych przychodów z lokat, poniesionych kosztów *, zrealizowanego zysku 
(straty) ze zbycia lokat i niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat,  


• wartość Aktywów Netto *, stanowiąca różnicę między wartością aktywów i zobowiązań,  


• liczba Jednostek Uczestnictwa * (dla każdej kategorii oddzielnie),  


• wartość aktywów netto na Jednostkę Uczestnictwa oraz wartość aktywów netto przypadającą na Jednostki Uczestnictwa 
każdej kategorii *.   


* odpowiednio – gdy dotyczy – dla jednostek uczestnictwa każdej kategorii odrębnie  
  


 


Wprowadzone w okresie sprawozdawczym zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowości, me-
tod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego  


W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowości, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego.  


 


Nota 2 Należności Funduszu  


Wartości w tys. zł 


NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU 31.12.2024 31.12.2023


Należności 27 41 


Z tytułu zbytych lokat 0 0 


Z tytułu instrumentów  pochodnych 0 0 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictw a albo w ydanych certyfikatów  inw estycyjnych 0 4 


Z tytułu dyw idend 0 0 


Z tytułu odsetek 27 37 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w  tym czynszów 0 0 


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


Pozostałe 0 0 
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Nota 3 Zobowiązania Funduszu 


Wartości w tys. zł 


NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU 31.12.2024 31.12.2023


Zobowiązania 152 285 67 825 


Z tytułu nabytych aktyw ów 0 0 


Z tytułu transakcji przy zobow iązaniu się funduszu do odkupu 134 154 45 661 


Z tytułu instrumentów  pochodnych 9 073 10 200 


Z tytułu w płat na jednostki uczestnictw a albo certyfikaty inw estycyjne 755 176 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictw a albo w ykupionych certyfikatów  inw estycyjnych 27 311 


Z tytułu w ypłaty dochodów  funduszu 0 0 


Z tytułu w ypłaty przychodów  funduszu 0 0 


Z tytułu w yemitow anych obligacji 0 0 


Z tytułu krótkoterminow ych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu długoterminow ych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu gw arancji lub poręczeń 0 0 


Z tytułu rezerw 0 0 


Pozostałe składniki zobow iązań 8 276 11 477 


w  tym:


Zobow iązania z tytułu depozytów  zabezpieczających 7 664 10 804 


Zobow iązania z tytułu w ynagrodzenia za zarządzanie 530 508  
 


Nota 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  


Zestawienie środków pieniężnych i ich ekwiwalentów: 


NOTA-4 I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH


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 / w aluty 7 945 11 402 


J.P. MORGAN SECURITIES PLC 0 0 


EUR 0 0 0 0 


GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 0 0 


EUR 0 0 0 0 


Santander Bank Polska  S.A. 4 380 5 160 


PLN 4 380 4 380 5 160 5 160 


Santander Biuro Maklerskie 3 060 3 268 


EUR 343 1 465 439 1 910 


USD 389 1 595 345 1 358 


ING Bank Śląski  S.A. 0 0 


PLN 0 0 0 0 


Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 505 664 


CZK 1 0 0 0 


EUR 0 1 1 4 


GBP 0 0 4 20 


HUF 0 0 1 942 22 


PLN 421 421 525 525 


USD 20 83 24 93 


mBank  S.A. 0 2 310 


PLN 0 0 2 310 2 310 


BNP PARIBAS 0 0 


EUR 0 0 0 0 


Goldman Sachs Bank Europe SE 0 0 


EUR 0 0 0 0 


J.P. MORGAN AG 0 0 


EUR 0 0 0 0 


BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. 0 0 


PLN 0 0 0 0 


SOCIETE GENERALE PARIS 0 0 


EUR 0 0 0 0 


31.12.2024 31.12.2023


  


Na datę bilansową (oraz poprzednią) Fundusz nie miał ekwiwalentów środków pieniężnych. . 


NOTA-4 II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 


UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ


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 spraw ozdaw czym poziom środków  pieniężnych -3 366 8 200 


CZK 131 22 177 34 


EUR -1 667 -7 176 -705 -3 114 


GBP 4 20 170 894 


HUF 523 6 1 086 13 


PLN 2 111 2 111 9 552 9 552 


USD 415 1 651 195 821 


31.12.2024 31.12.2023
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Nota 5 Ryzyka  


Ryzyko inwestycyjne wynika z realizacji przyjętej polityki inwestycyjnej Funduszu. Dane wartościowe obrazujące ryzyko prezen-
towane są bez danych porównawczych.  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem w podziale na klasy ryzyka o najistotniejszym znaczeniu w Fun-
duszu – na dzień bilansowy:   


. Klasa opis ryzyka 
Poziom obciążenia 


ryzykiem
..


Udział w 


aktywach 


31.12.2024


1. ryzyko walutowe


struktura walutowa [przedstawiona w nocie 9]


waluty 3 144 tys. zł 0.5%


dłużne papiery wartościowe 123 469 tys. zł 18.4%


zobowiązania w walutach 8 418 tys. zł --


wartość niezabezpieczona (w podziale na waluty) -1.8%


-5 363 tys. EUR


2 625 tys. USD


5 445 tys. CZK


-73 704 tys. HUF


2. ryzyko kredytowe


Nienotowane dłużne papiery wartościowe 144 001 tys. zł 21.5%


Notowane dłużne papiery wartościowe 504 599 tys. zł 75.4%


3. ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej


Nienotowane dłużne papiery wartościowe o zmiennej 


stopie procentowej


117 556 tys. zł 17.6%


Notowane dłużne papiery wartościowe o zmiennej 


stopie procentowej


19 670 tys. zł 2.9%


4. ryzyko wartości godziwej wynikające ze stopy procentowej


Nienotowane instrumenty o stałej stopie procentowej 


(lub zerowej)


26 445 tys. zł 3.9%


Notowane instrumenty o stałej stopie procentowej 


(lub zerowej)


484 929 tys. zł 72.4%


5. ryzyko modelu


składniki lokat (instrumenty dłużne, akcje 


nienotowane i instrumenty pochodne) wycenione 


w sposób inny niż w oparciu o kurs ustalony na 


aktywnym rynku tj. metodą skorygowanego kosztu 


nabycia lub poprzez oszacowanie wartości godziwej 


przy zastosowaniu modeli wyceny


147 994 tys. zł 22.1%
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Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2023) 


. Klasa opis ryzyka 
Poziom obciążenia 


ryzykiem
..


Udział w 


aktywach 


31.12.2023


1. ryzyko walutowe


struktura walutowa [przedstawiona w nocie 9]


waluty 3 407 tys. zł 0.6%


dłużne papiery wartościowe 115 610 tys. zł 20.3%


zobowiązania w walutach 27 523 tys. zł --


wartość niezabezpieczona (w podziale na waluty) 0.0%


-319 tys. EUR


129 tys. USD


4 tys. GBP


4 436 tys. CZK


872 tys. HUF


2. ryzyko kredytowe


Nienotowane dłużne papiery wartościowe 195 288 tys. zł 34.3%


Notowane dłużne papiery wartościowe 347 181 tys. zł 61.1%


3. ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej


Nienotowane dłużne papiery wartościowe o zmiennej 


stopie procentowej


148 874 tys. zł 26.2%


Notowane dłużne papiery wartościowe o zmiennej 


stopie procentowej


2 057 tys. zł 0.4%


4. ryzyko wartości godziwej wynikające ze stopy procentowej


Nienotowane instrumenty o stałej stopie procentowej 


(lub zerowej)


46 414 tys. zł 8.2%


Notowane instrumenty o stałej stopie procentowej 


(lub zerowej)


345 124 tys. zł 60.6%


5. ryzyko modelu


składniki lokat (instrumenty dłużne, akcje 


nienotowane i instrumenty pochodne) wycenione 


w sposób inny niż w oparciu o kurs ustalony na 


aktywnym rynku tj. metodą skorygowanego kosztu 


nabycia lub poprzez oszacowanie wartości godziwej 


przy zastosowaniu modeli wyceny


276 198 tys. zł 48.5%


 


Informacje uzupełniające w zakresie ryzyka 


1) W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Fundusz.  


2) Ryzyko kredytowe i ryzyko rozliczeniowe  


• Ryzyko kredytowe i ryzyko kontrahenta związane jest z możliwością niewywiązania się emitenta ze swoich zobowią-
zań wynikających z emisji instrumentu finansowego; dotyczy także sytuacji, kiedy kontrahent nie wywiązuje się z za-
wartej wcześniej umowy, w tym umowy, której przedmiotem są niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 


• Ryzyko rozliczeniowe związane jest z dwustronnym rozliczaniem i objawić się może sytuacją, w której Fundusz wy-
wiązał się ze swoich zobowiązań zanim zrobił to kontrahent (lub kontrahent tego nie wykonał w całości). Dotyczy to 
szczególnie dwustronnych transakcji na rynku międzybankowym (OTC) oraz transakcji na rynkach, na których nie 
funkcjonuje system rozliczeń nadzorowanych przez niezależną izbę rozliczeniową (gdzie stosowana jest tzw. za-
sada „free of payment”, czyli transferu papierów wartościowych bez płatności, a nie [preferowana metoda] „delivery 
versus payment”, czyli wydanie przy płatności). 


• Zabezpieczenie ryzyka kontrahenta związanego z transakcjami pochodnymi wskazanymi w Nocie 6 wynika z obo-
wiązku wymiany depozytu zmiennego (‘variation margin’) zabezpieczającego wykonanie wzajemnych zobowiązań 
(wynikającego z przepisów i obligatoryjnych odpowiednich umów dwustronnych). Obecnie w kontraktach pochod-
nych dwustronnych nie ma obowiązku przekazywania depozytu wstępnego (‘initial margin’). Transakcje funduszy 
nie podlegają obowiązkowi centralnego rozliczania (central clearing) i pozostają transakcjami dwustronnymi.  
W przypadku kontraktów future rozliczanych za pośrednictwem domów / biur maklerskich standardowo występuje 
depozyt wstępny.     


• W odniesieniu do transakcji typu buy sell-back, sell buy-back, repo i reverse repo obowiązują dwustronne umowy 
zabezpieczające, jednakże faktycznie nie mają miejsca przypadki wymiany zabezpieczenia (dla potrzeb zmniejsza-
nia ryzyka wykonania zobowiązań kontrahenta) – poza wymianą środków pieniężnych i instrumentu będącego 
przedmiotem / podstawą transakcji.   
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• Przypadki znaczącej koncentracji ryzyka kredytowego (ekspozycja / zaangażowanie w papiery wartościowe – w po-
dziale na sposób notowania - danego emitenta stanowiące ponad 5 % wartości Aktywów). Nie są tu uwzględniane 
instrumenty pochodne ani lokaty bankowe:   


Lp. oznaczenie emitenta / kontrahenta


Udział w 


aktywach na: 


31.12.2024


Udział w 


aktywach na: 


31.12.2023


Rodzaj rynku 31.12.2024 31.12.2023


1. Skarb Państwa (Polska) 64.0% 49.8% Notowane


2. Bank Gospodarstwa Krajowego 5.8% <5.0% Notowane 3.9% <5.0%


   … Bank Gospodarstwa Krajowego Nienotowane 1.9% <5.0%


Emitenci (2) z zaangażowaniem ponad 5.0% aktywów (31.12.2024), oraz (1) w roku poprzednim (31.12.2023)


 


3) Ryzyko płynności, ryzyko braku możliwości zbycia według wartości godziwej.  


Ryzyko płynności dotyczy sytuacji, w której wystąpiłby brak możliwości realizacji transakcji na składnikach portfela inwe-
stycyjnego w istotnie dużej ilości, np. w związku z zawieszeniem obrotu na rynkach notowań takich instrumentów. W okre-
sie sprawozdawczym nie było takich sytuacji w odniesieniu do lokat.   


Ryzyko płynności dotyczy także sytuacji, w której z powodu zobowiązań (np. wobec uczestników składających zlecenia 
odkupienia jednostek uczestnictwa) pojawi się konieczność sprzedaży aktywów o niskiej płynności. Ograniczona płynność 
niektórych z posiadanych instrumentów finansowych może uniemożliwić w takim przypadku uzyskanie cen stosowanych 
do wyceny składników. Dotyczy to w szczególności: dłużnych papierów wartościowych nienotowanych na aktywnym rynku. 


W związku ze skalą zaangażowania Funduszu w instrumenty finansowe poszczególnych emitentów oraz dynamiczną 
sytuacją na rynku istnieje ryzyko, że ograniczona płynność na rynku danych instrumentów może uniemożliwić uzyskanie 
cen stosowanych do codziennej wyceny składników portfela.   


4) Ryzyko walutowe  


• Ryzyko walutowe ma związek ze zmiennością kursów walut i potencjalną utratą wartości lokat wyrażoną w złotych 
w przypadku, gdy Fundusz ma część aktywów denominowanych w walutach obcych oraz odpowiednim zwiększe-
niem wartości (w złotych) zobowiązań wyrażonych w walutach.   


• Fundusz stosuje zabezpieczenie ryzyka walutowego (związanego ze składnikami portfela bądź środkami pieniężnymi 
wyrażonymi w walutach innych niż złote) poprzez dokonywanie transakcji terminowej wymiany walut (FX Fwd) po 
ustalonym kursie wymiany. Informacje na temat wartości i warunków tych zabezpieczeń przedstawione są w Nocie 6 
[instrumenty pochodne].  


5) Ryzyko modelu 


Ryzyko modelu dotyczy sytuacji, gdy w portfelu lokat znajdują się instrumenty finansowe wycenione w sposób inny niż 
w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku, z zastosowaniem określonego modelu wyceny. Dla takich aktywów wyceny 
ujęte w sprawozdaniu finansowym mogą różnić się od wartości, jakie zostałyby wyznaczone, gdyby istniał dla nich aktywny 
rynek. Ryzyko związane jest także z faktem przyjęcia w modelu oszacowań i parametrów kalibrujących dobranych z naj-
wyższą starannością, które jednak mogą dawać inny wynik niż gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzał inny pod-
miot. Opis podstawowych modeli stosowanych odpowiednio dla różnych klas instrumentów finansowych został zaprezen-
towany w Nocie 1. 


Wycena w wartości godziwej jest oszacowaniem wartości instrumentu, przy wykorzystaniu danych (na odpowiednim po-
ziomie hierarchii ustalania wartości godziwej). Poziom 1 charakteryzuje się najlepszym odzwierciedleniem sytuacji rynko-
wej i wycena taka jest nacechowana najniższym ryzykiem. Wycena na poziomie 2 (z zastosowaniem odpowiedniego mo-
delu z wykorzystaniem znacząco istotnych obserwowalnych danych rynkowych) oznacza oszacowanie wartości, po któ-
rych transakcje odbywałyby się, jednakże ryzyko niemożliwości ich zawarcia lub dodatkowe koszty są wyższe niż na ak-
tywnym rynku. Zastosowanie wyceny na poziomie 3 skutkuje tym, że cena transakcyjna ze zwiększonym prawdopodo-
bieństwem będzie odbiegała od wyceny z zastosowaniem modelu. 


Wskazane instrumenty finansowe wycenione są w sposób inny niż w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. z za-
stosowaniem określonego modelu wyceny (opis modeli – w Nocie 1). Dla takich aktywów wyceny ujęte w sprawozdaniu 
finansowym mogą różnić się od wartości, jakie zostałyby wyznaczone, gdyby istniał dla nich aktywny rynek. Ryzyko zwią-
zane jest także z faktem przyjęcia w modelu oszacowań i parametrów kalibrujących dobranych z najwyższą starannością, 
które jednak mogą dawać inny wynik niż gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzał inny podmiot.  


W przypadku instrumentów finansowych wycenianych z zastosowaniem odpowiedniego modelu występuje ryzyko modelu, 
polegające na tym, że wyceny ujawnione w sprawozdaniu finansowym mogą różnić się od wartości, jakie zostałyby wy-
znaczone, gdyby istniał dla nich aktywny rynek lub miała miejsce transakcja na danym instrumencie finansowym. Ryzyko 
związane jest także z faktem przyjęcia w modelu oszacowań i parametrów kalibrujących dobranych z najwyższą staran-
nością, które jednak mogą dawać inny wynik niż gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzał inny podmiot.  


Stosowanie oszacowania z zastosowaniem modelu ma miejsce przy braku aktywnego rynku dla danego instrumentu. 
Jednakże dla pozagiełdowych, niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych rynek takiej klasy aktywów jest bardzo 
duży i w zwykłej sytuacji rynkowej z dużym prawdopodobieństwem można zawrzeć transakcje przeciwstawne, efektywnie 
ograniczające powyższe ryzyko.  


Zarządzający klasyfikuje kursy instrumentów dłużnych uzyskane od dostawcy cen Bloomberg (ozn. BGN) jako wartości z 
rynku, bez modyfikacji tzn. wartość godziwa poziomu 1.  Wartości te nie są uznawane za ustalane za pomocą modelu.   


Poza powyższym z instrumentami wycenianymi z wykorzystaniem modeli związane jest ryzyko:  


• Ryzyko rynkowe specyficzne dla kategorii lokat. W szczególności dla pozagiełdowych, niewystandaryzowanych in-
strumentów pochodnych rynek takiej klasy aktywów jest bardzo duży i po wprowadzeniu regulacji (w zakresie cen-
tralnego rozliczania oraz obowiązku stosowania bilateralnych depozytów zabezpieczających) ryzyko kontrahenta 
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jest istotnie ograniczone. Ryzyko kontrahenta jest monitorowane, a dla tej klasy aktywów transakcje zawierane są 
z podmiotami o uznanej pozycji rynkowej i wiarygodności, a umowy zawierane są w oparciu o wystandaryzowane 
umowy (umowa MA ISDA, wraz z CSA oraz odpowiednie umowy według standardów ZBP). W odniesieniu do jurys-
dykcji zagranicznych wykonywane są niezależne weryfikacje wykonalności zobowiązań danych kontrahentów. 
Wzrasta jednakże znaczenie ryzyka modelu i zmienności na takim rynku (z uwzględnieniem dźwigni finansowej).  


• Dla emitentów instrumentów dłużnych – w przypadku stosowania modelu – szacowanie wartości godziwej uwzględ-
nia zmiany rynkowe i okresowo mierzoną ocenę rynkową emitenta i posiadanego instrumentu. Redukuje to, ale nie 
eliminuje ryzyka modelu. Przyjęte modele mają zapewnić możliwie najlepsze oszacowanie wartości godziwej.  


Informacje w zakresie faktycznego stanu wykorzystania modelu wyceny są zaprezentowane w ‘Informacjach dodatkowych’ 
cz. C ‘Informacje w zakresie ustalania wartości godziwej’   


6) Inne typowe klasy ryzyka  


• Fundusz nie posiada lokat w instrumenty o charakterze udziałowym, nie jest więc obciążony ryzykiem cen akcji. Na 
ryzyko cen akcji składają się: ryzyko systematyczne całego rynku akcji, ryzyko branży oraz ryzyko specyficzne kon-
kretnego emitenta akcji.   


• Fundusz nie inwestuje w tytuły uczestnictwa funduszy inwestycyjnych. Nie występuje więc obciążenie bezpośrednie 
ryzykiem walutowym ani pośrednie ryzykiem wynikającym z takich inwestycji (np. ryzyko stopy procentowej, ryzyko 
kredytowe, ryzyko cen akcji, ryzyko walutowe).    


• Ryzyko przejęcia lub nacjonalizacji skutkujące utratą aktywów (całości lub części) w wyniku nacjonalizacji lub przejęcia 
w inny sposób zagranicznych aktywów Funduszu. Ryzyko to dotyczy zagranicznych składników lokat.   


• Ryzyko transgraniczne polegające na wprowadzeniu ograniczeń w zakresie przepływów kapitału między państwami, 
w których znajdują się aktywa Funduszu, co może wpłynąć negatywnie na ich wartość. Ryzyko to związane jest z za-
granicznymi składnikami lokat.   


 


  


7) Informacje dot. zarządzania ryzykiem i metody pomiaru całkowitej ekspozycji  


Pekao TFI S.A. zarządza ryzykiem w zakresie adekwatnym do prowadzonej polityki inwestycyjnej, w tym m.in. ryzykiem 
walutowym, ryzykiem niewypłacalności emitentów papierów wartościowym oraz ryzykiem kredytowym kontrahentów 
w transakcjach.  


W Pekao TFI S.A. funkcjonuje system zarządzania ryzykiem. Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru 
oraz zarządzania ryzykiem, a także oblicza całkowitą ekspozycję funduszu. 


W odniesieniu do Funduszu stosowana jest metoda zaangażowania.  


W rocznym sprawozdaniu finansowym funduszu inwestycyjnego otwartego (lub dokumencie dołączanym ‘Inne informacje’) 
ujawnia się wartości ekspozycji oraz najniższą, najwyższą i przeciętną w rocznym okresie sprawozdawczym wartość cał-
kowitej ekspozycji.  


Poza zgodnością z przepisami prawa oraz polityką inwestycyjną badana jest także zgodność wewnętrznych limitów – 
odrębnie dla każdego portfela lokat (funduszu). Przyjęte metody oraz limity są zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego 
ipolityką inwestycyjną.  


Towarzystwo zleca, zgodnie z ustawą, atestację systemu i metod biegłemu rewidentowi, którego oświadczenie jest do-
starczane do Komisji. 
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Nota 6  Instrumenty pochodne  


Na datę bilansową (31.12.2024) w portfelu lokat występują instrumenty pochodne (63)


Rodzaje instrumentów pochodnych w portfelu lokat:


Skrócone opisy rodzajów posiadanych instrumentów pochodnych i ew. ich prezentacji:


Giełdowy kontrakt future to notowany na rynku zorganizowanym (giełdzie) instrument finansowy pochodny, dla którego bazą są instrumenty finansowe (np.: indeks


giełdowy, kurs akcji, określone obligacje, kursy walut).


Kontrakty future wystawiane są w znormalizowany sposób (w seriach), wskazujący m.in. instrument bazowy, waluta, termin wygaśnięcia, mnożnik ceny względem


instrumentu bazowego.


Wycena kontraktu odbywa się w oparciu o kurs notowań kontraktu na rynku. Ze względu na codzienne – po każdej sesji giełdowej (z odpowiedniego rynku) –


obligatoryjne i zautomatyzowane rozliczenie depozytów zabezpieczających (wstępnego i zmiennego) na rachunku w domu maklerskim lub u depozytariusza


(faktyczne rozliczenie przeprowadza odpowiednia izba rozliczeniowa): wycena kontraktów future prezentowana jest w bilansie i rachunku wyników poprzez wartość


depozytów zabezpieczających. 	 


W przypadku future krajowych: transakcje były dokonywane w wystandaryzowane instrumenty pochodne stanowiące przedmiot obrotu na Giełdzie Papierów


Wartościowych w Warszawie. Z inwestowaniem w takie instrumenty związane są podstawowe klasy ryzyka: ryzyko rynkowe, zmienności kursów, możliwość


stosowania dźwigni finansowej. Kontrakty emitowane są w seriach.  Waluta notowania: PLN.


W przypadku future zagranicznych: transakcje były dokonywane w wystandaryzowane instrumenty pochodne stanowiące przedmiot obrotu na wskazanej giełdzie. Z


inwestowaniem w takie instrumenty związane są podstawowe klasy ryzyka: ryzyko rynkowe, zmienności kursów, możliwość stosowania dźwigni finansowej oraz


ryzyko walutowe. 


Dla future opartych na obligacjach (koszyku obligacji) dla każdej serii wskazane są określone obligacje, będące podstawą tego instrumentu, przy czym, w przypadku


faktycznego rozliczenia końcowego w instrumencie - odbywa się ono poprzez wskazanie określonej obligacji (metodą 'cheapest to fdelivery' - CTD, spośród obligacji


będących bazą). 


Przykłady future zagranicznych: 


(i) future oparte na średnioterminowych obligacjach skarbowych Republiki Federalnej Niemiec (5-letnich: 4,5 – 5,5 lat do zapadalności). Kontrakty emitowane w


seriach, notowane od października 1998 r. (wcześniej ‘DEM Bund’). Waluta notowania: EUR. Notowane / będące przedmiotem obrotu na rynku Eurex we Frankfurcie


(Niemcy).  


(ii) future oparte na średnioterminowych obligacjach skarbowych USA (US Treasury Notes) – z okresem do zapadalności i datą wygaśnięcia kontraktu wskazanymi w 


oznaczeniu instrumentu.  Kontrakty emitowane są w seriach, waluta notowania: USD. Przedmiot obrotu na rynku CBoT w Chicago (IL, USA). 


Giełdowy kontrakt future     (Future)


Cross Currency Interest Swap     (CIRS)


Instrumenty CIRS to kontrakty zamiany stóp procentowych, przy czym płatności odbywają się w różnych walutach. 


W związku z tym, w kontrakcie istnieje ryzyko stóp procentowych oraz ryzyko walutowe. 


W przypadku, gdy płatności są w pojedynczej walucie obcej (CIRS - currency irs), prezentowana jest ta waluta. 


W przypadku płatności w dwóch różnych walutach (CCIRS - cross-currency irs) - składniki instrumentu w osobnych walutach prezentowane są w osobnych


wierszach - jest to pojedynczy instrument (z danym kontrahentem, rozliczany we wskazanych datach).


Kontrakty zamiany płatności odsetkowych (interest rate swap IRS) polegają na wymianie przyszłych płatności strumieni odsetkowych (zamiana odsetek stałych na


zmienne, bądź odwrotnie), w pojedynczej walucie. W przypadku, gdy transakcja zawierana jest w celu zabezpieczenia posiadanego składnika lokat – taka transakcja


oznacza dokonanie efektywnie zmianę typu (sposobu oprocentowania) posiadanej w portfelu lokaty. 


Wszystkie kontrakty podlegają codziennej wycenie. Wycena kontraktów IRS polega na określeniu wartości godziwej według przyjętego na rynku modelu wyceny


takich instrumentów finansowych (zdyskontowana wartość przyszłych przepływów pieniężnych), przy czym w modelu wyceny uwzględnia się sytuację na rynku


terminowym (czynniki dyskontowe opierają się na danych z aktywnego rynku instrumentów finansowych).  


Transakcje swap zawierane były poza rynkiem regulowanym, międzybankowym, z uznanymi bankami. Dla zawarcia transakcji konieczna jest odpowiednia umowa


ramowa z kontrahentem (w przypadku kontrahentów zagranicznych: umowa ISDA Master Agreement) wraz z odpowiednimi umowami zabezpieczającymi.


Cechą instrumentu jest wiele płatności wzajemnych między stronami kontraktu - w kolejnych, określonych dla każdej płatności terminach. W tabeli przedstawiana


jest ostatnia data tych płatności dla / przez fundusz, a w kolumnie kwoty przyszłych płatności - zsumowane oszacowania tych przyszłych płatności (future value). 


W związku z wprowadzanymi zmianami w stopach procentowych stopniowo kontrakty IRS zawierane będą w oparciu o nowe stopy procentowe (np. w Polsce -


planowane zastąpienie WIBOR przez WIRON).  W Nocie 6 kontrakty na takie nowe stopy są oznaczone - dla wyróżnienia - 'OIS' (overnight index swap).


Giełdowy kontrakt future     (Future)


Terminowa wymiany walut (FX Forward)     (Forward)


Zawierane kontrakty typu terminowej wymiany walut (fx forward) miały na celu (jeśli nie zaznaczono inaczej) ograniczenie ryzyka walutowego na posiadanych w


portfelu inwestycyjnym zagranicznych papierach wartościowych, denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie wartości kursu wymiany walut na


złote. Zawarcie kontraktów spowodowało, że przy idealnie efektywnym (100 %) zabezpieczeniu złożenie transakcji zabezpieczanej i zabezpieczającej ekonomicznie


ma charakterystykę portfela papierów udziałowych denominowanych w złotych, o kursach zmieniających się zgodnie z tendencjami na odpowiednich aktywnych


rynkach zagranicznych.  


Zwykle kontrakt forward stanowił część kontraktu wymiany płatności FX swap, polegającej na wymianie waluty w momencie otwarcia kontraktu i terminowym


odwrotnym rozliczeniu wymiany w dacie FX forward. 


Kontrakty wyceniane są w każdym dniu wyceny. Wycena kontraktów forward polega na określeniu wartości godziwej kontraktu według przyjętego na rynku modelu


wyceny takich instrumentów finansowych (zdyskontowana wartość przyszłych przepływów pieniężnych), przy czym w modelu wyceny uwzględnia się sytuację na rynku


terminowym (czynniki dyskontowe opierają się na danych z aktywnego rynku instrumentów finansowych).  


Transakcje terminowej wymiany walut zawierane były poza rynkiem regulowanym, międzybankowym, z uznanymi bankami. Dla zawarcia transakcji konieczna jest


odpowiednia umowa ramowa z kontrahentem (w przypadku kontrahentów zagranicznych: umowa ISDA Master Agreement) wraz z odpowiednimi umowami


zabezpieczającymi.


W prezentacji instrumentu - instrumentem bazowym są wymieniane waluty.  W przypadku, gdy jedną z tych walut jest PLN - prezentowana jest druga waluta. 


Zwykle - jeśli zabezpieczenie ryzyka tego wymaga - kontrakt w dacie końcowej jest rozliczany z kontrahentem saldem - w związku z innymi kontraktami wymiany walut. 


Interest Rate Swap     (IRS)


Cross Currency Interest Swap     (CIRS)


Terminowa wymiany walut (FX Forward)


Interest Rate Swap     (IRS)
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strona 1 Tabela N-6


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE


Typ 


zajętej 


pozycji


Rodzaj 


instrument


u 


pochodneg


o


Cel 


otwarcia 


pozycji


Wartość 


otwartej 


pozycji


Kontrahent


Terminy 


przyszłych 


strumieni 


pieniężnych


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności do 


wykonania w  


tys.


Kwota 


będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności 


waluta do 


wykonania


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności do 


otrzymania w  


tys.


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności 


waluta do 


otrzymania


Termin 


zapadalności 


(wygaśnięcia) 


instrumentu 


pochodnego


Termin 


wykonania 


instrumentu 


pochodnego


kwota waluta kwota waluta kwota waluta kwota waluta


1. CC250119 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa CIRS ORI 37 BNP PARIBAS 39 879 CZK 6 822 PLN 30.01.2025 39 000 CZK 6 607 PLN 30.01.2025 30.01.2020


2. CC25066 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 1 035 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 4 050 EUR 18 646 PLN 24.06.2025 4 000 EUR 18 120 PLN 24.06.2025 18.01.2021


3. CC26054 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 416 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2 067 EUR 9 694 PLN 27.05.2026 2 000 EUR 8 964 PLN 27.05.2026 25.05.2021


4. CC26069 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 383 Santander Bank Polska  S.A. 2 066 EUR 9 664 PLN 08.06.2026 2 000 EUR 8 937 PLN 08.06.2026 02.06.2021


5. CC270215 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.038% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 478 BNP PARIBAS 998 EUR 5 085 PLN 03.02.2027 1 000 EUR 4 561 PLN 03.02.2027 02.02.2022


6. CC27055 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 530 J.P. MORGAN AG 2 109 EUR 10 272 PLN 05.05.2027 2 000 EUR 8 926 PLN 05.05.2027 14.11.2023


7. CC27074 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.660% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 623 Santander Bank Polska S.A. 980 EUR 5 214 PLN 05.07.2027 1 000 EUR 4 584 PLN 05.07.2027 29.10.2020


8. CC27075 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.599% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 523 SOCIETE GENERALE PARIS 982 EUR 5 110 PLN 05.07.2027 1 000 EUR 4 492 PLN 05.07.2027 16.11.2020


9. CC27111 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.580% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 1 253 Santander Bank Polska S.A. 2 456 EUR 12 837 PLN 02.11.2027 2 500 EUR 11 186 PLN 02.11.2027 18.11.2020


10. CC271121 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 164 BNP PARIBAS 1 065 EUR 5 141 PLN 23.11.2027 1 000 EUR 4 372 PLN 23.11.2027 23.11.2023


11. CC28066 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 136 Goldman Sachs Bank Europe SE 2 150 EUR 10 310 PLN 19.06.2028 2 000 EUR 8 684 PLN 19.06.2028 13.06.2024


12. CC281014 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  USD SOFRRATE /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR3M Długa CIRS ORI 185 BNP PARIBAS 1 162 USD 5 170 PLN 31.10.2028 1 000 USD 4 225 PLN 31.10.2028 31.10.2023


13. Forw ard Waluta CZK->PLN FW2402601 11.04.2025 Krótka Forw ard ORI -13 BNP PARIBAS 74 369 CZK 12 693 PLN 11.04.2025 74 369 CZK 12 693 PLN 11.04.2025 11.04.2025


14. Forw ard Waluta CZK->PLN FW2406101 11.03.2025 Krótka Forw ard ORI 104 BNP PARIBAS 43 302 CZK 7 489 PLN 11.03.2025 43 302 CZK 7 489 PLN 11.03.2025 11.03.2025


15. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2406453 24.03.2025 Krótka Forw ard ORI 17 BNP PARIBAS 500 EUR 2 167 PLN 24.03.2025 500 EUR 2 167 PLN 24.03.2025 24.03.2025


16. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407572 21.01.2025 Krótka Forw ard ORI 27 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 390 EUR 1 695 PLN 21.01.2025 390 EUR 1 695 PLN 21.01.2025 21.01.2025


17. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407892 21.01.2025 Krótka Forw ard ORI 57 BNP PARIBAS 1 017 EUR 4 408 PLN 21.01.2025 1 017 EUR 4 408 PLN 21.01.2025 21.01.2025


18. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2407904 21.01.2025 Krótka Forw ard ORI 1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 18 EUR 77 PLN 21.01.2025 18 EUR 77 PLN 21.01.2025 21.01.2025


19. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2408340 21.01.2025 Krótka Forw ard ORI 0 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 131 EUR 559 PLN 21.01.2025 131 EUR 559 PLN 21.01.2025 21.01.2025


20. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2408504 21.01.2025 Krótka Forw ard ORI 1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 802 EUR 3 432 PLN 21.01.2025 802 EUR 3 432 PLN 21.01.2025 21.01.2025


21. Forw ard Waluta PLN->CZK FW2408535 14.01.2025 Długa Forw ard ORI 9 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 14 717 PLN 86 633 CZK 14.01.2025 14 717 PLN 86 633 CZK 14.01.2025 14.01.2025


22. Forw ard Waluta PLN->EUR FW2407860 21.01.2025 Długa Forw ard ORI -33 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 2 172 PLN 500 EUR 21.01.2025 2 172 PLN 500 EUR 21.01.2025 21.01.2025


23. Forw ard Waluta PLN->EUR FW2408072 21.01.2025 Długa Forw ard ORI -33 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 5 166 PLN 1 200 EUR 21.01.2025 5 166 PLN 1 200 EUR 21.01.2025 21.01.2025


24. Forw ard Waluta PLN->USD FW2406683 23.01.2025 Długa Forw ard ORI 35 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 785 PLN 200 USD 23.01.2025 785 PLN 200 USD 23.01.2025 23.01.2025


25. Forw ard Waluta PLN->USD FW2407278 23.01.2025 Długa Forw ard ORI 132 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 4 915 PLN 1 230 USD 23.01.2025 4 915 PLN 1 230 USD 23.01.2025 23.01.2025


26. Forw ard Waluta PLN->USD FW2408118 23.01.2025 Długa Forw ard ORI 90 BNP PARIBAS 6 065 PLN 1 500 USD 23.01.2025 6 065 PLN 1 500 USD 23.01.2025 23.01.2025


27. Forw ard Waluta PLN->USD FW2408543 23.01.2025 Długa Forw ard ORI 0 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 77 PLN 19 USD 23.01.2025 77 PLN 19 USD 23.01.2025 23.01.2025


28. Forw ard Waluta USD->PLN FW2406429 23.01.2025 Krótka Forw ard ORI -1 493 Santander Bank Polska  S.A. 5 895 USD 22 693 PLN 23.01.2025 5 895 USD 22 693 PLN 23.01.2025 23.01.2025


29. Forw ard Waluta USD->PLN FW2407349 23.01.2025 Krótka Forw ard ORI -1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 9 USD 36 PLN 23.01.2025 9 USD 36 PLN 23.01.2025 23.01.2025


30. Futures OEH5 06.03.2024 DE000F01NAE7 DE000F01NAE7 Krótka Future ORI -10 072 Eurex Exchange 06.03.2024 06.03.2024 06.03.2024


31. Futures RXH5 10.03.2025 DE000F01NAD9 DE000F01NAD9 Krótka Future ORI -14 254 Eurex Exchange 10.03.2025 10.03.2025 10.03.2025


32. Futures UXYH5 20.03.2025 Krótka Future ORI -5 478 Chicago Board of Trade 20.03.2025 20.03.2025 20.03.2025


33. CI250114 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  CZK 2.035% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M Długa IRS ORI 12 J.P. MORGAN SECURITIES PLC 806 CZK 879 CZK 30.01.2025 39 000 CZK 39 000 CZK 30.01.2025 30.01.2020


34. CI26128 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  HUF BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  HUF 5.760% Krótka IRS SZP -446 J.P. MORGAN AG 386 089 HUF 345 600 HUF 18.12.2026 3 000 000 HUF 3 000 000 HUF 18.12.2026 04.10.2024


35. CI280919 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  HUF 7.180% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  HUF BUBOR6M Krótka IRS ORI -113 J.P. MORGAN AG 143 698 HUF 129 171 HUF 20.09.2028 500 000 HUF 500 000 HUF 20.09.2028 06.07.2023


36. CI280922 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  HUF BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  HUF 7.130% Długa IRS SZP 104 ING Bank Śląski  S.A. 129 171 HUF 142 697 HUF 20.09.2028 500 000 HUF 500 000 HUF 20.09.2028 13.07.2023


ORI


SZP


Forward Terminowa wymiany walut (FX Forward)


IRS Interest Rate Swap


CIRS Cross Currency Interest Swap


Future Giełdowy kontrakt future


Specyficzne instrumenty:


OPIS 'CEL otwarcia pozycji' Ograniczenie ryzyka inw estycyjnego portfela papierów  w artościow ych (ORI)


Spraw ne zarządzanie portfelem (SZP)


31.12.2024   --- 63  pozycji ---


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


wykonania w  tys.


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


otrzymania w  tys.
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NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE
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wykonania w  
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Kwota będąca 
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podstawą 
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waluta do 
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Termin 
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kwota waluta kwota waluta kwota waluta kwota waluta


37. CI280927 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  CZK 4.300% Długa IRS SZP 231 Goldman Sachs Bank Europe SE 8 903 CZK 10 470 CZK 20.09.2028 60 000 CZK 60 000 CZK 20.09.2028 14.08.2023


38. CI280945 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  CZK 3.530% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M Długa IRS ORI 63 J.P. MORGAN AG 8 595 CZK 8 903 CZK 20.09.2028 60 000 CZK 60 000 CZK 20.09.2028 05.02.2024


39. CI29129 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  CZK 3.775% Długa IRS SZP 70 Goldman Sachs Bank Europe SE 14 726 CZK 15 318 CZK 19.12.2029 80 000 CZK 80 000 CZK 19.12.2029 17.12.2024


40. CI30033 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  HUF BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  HUF 6.190% Krótka IRS SZP -244 J.P. MORGAN AG 424 853 HUF 402 570 HUF 19.03.2030 1 300 000 HUF 1 300 000 HUF 19.03.2030 10.12.2024


41. CI30036 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  HUF BUBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  HUF 6.400% Krótka IRS SZP -69 Goldman Sachs Bank Europe SE 228 767 HUF 224 122 HUF 19.03.2030 700 000 HUF 700 000 HUF 19.03.2030 18.12.2024


42. CI320310 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR 2.635% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  EUR EUR006M Krótka IRS ORI -138 BNP PARIBAS 210 EUR 175 EUR 15.03.2032 1 000 EUR 1 000 EUR 15.03.2032 07.03.2024


43. CI34064 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  CZK 4.065% Długa IRS SZP 65 ING Bank Śląski  S.A. 15 847 CZK 16 494 CZK 20.06.2034 80 000 CZK 80 000 CZK 20.06.2034 11.04.2024


44. CI34069 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  CZK 3.750% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M Długa IRS ORI 99 J.P. MORGAN AG 15 216 CZK 15 847 CZK 20.06.2034 80 000 CZK 80 000 CZK 20.06.2034 10.07.2024


45. CI42041 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  USD 1.732% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  USD US0003M Długa IRS ORI 1 367 GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 303 USD 766 USD 03.04.2042 1 000 USD 1 000 USD 03.04.2042 11.02.2020


46. CI42046 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  USD 0.795% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  USD US0003M Długa IRS ORI 924 GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 69 USD 383 USD 03.04.2042 500 USD 500 USD 03.04.2042 04.05.2020


47. IR250118 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 6.330% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Krótka IRS ORI -1 349 Santander Bank Polska S.A. 2 532 PLN 1 181 PLN 10.01.2025 40 000 PLN 40 000 PLN 10.01.2025 05.01.2023


48. IR250738 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 3.995% Krótka IRS SZP -371 SOCIETE GENERALE PARIS 1 163 PLN 798 PLN 25.07.2025 20 000 PLN 20 000 PLN 25.07.2025 24.01.2022


49. IR250744 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.756% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa IRS ORI 30 BNP PARIBAS 1 149 PLN 1 163 PLN 25.07.2025 20 000 PLN 20 000 PLN 25.07.2025 20.03.2023


50. IR26092 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 4.821% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa IRS ORI 290 J.P. MORGAN AG 2 409 PLN 2 677 PLN 18.09.2026 25 000 PLN 25 000 PLN 18.09.2026 05.08.2024


51. IR26098 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 4.871% Krótka IRS SZP -261 BNP PARIBAS 2 649 PLN 2 411 PLN 18.09.2026 25 000 PLN 25 000 PLN 18.09.2026 23.09.2024


52. IR270915 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 4.760% Krótka IRS SZP -234 Santander Bank Polska  S.A. 3 065 PLN 2 860 PLN 20.09.2027 20 000 PLN 20 000 PLN 20.09.2027 29.08.2024


53. IR270918 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 5.070% Krótka IRS SZP -14 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 2 754 PLN 2 778 PLN 20.09.2027 20 000 PLN 20 000 PLN 20.09.2027 20.12.2024


54. IR27094 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 4.440% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa IRS ORI 411 ING Bank Śląski  S.A. 2 668 PLN 3 065 PLN 20.09.2027 20 000 PLN 20 000 PLN 20.09.2027 06.08.2024


55. IR27097 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 4.510% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa IRS ORI 372 ING Bank Śląski  S.A. 2 710 PLN 3 065 PLN 20.09.2027 20 000 PLN 20 000 PLN 20.09.2027 08.08.2024


56. IR28062 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.430% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Krótka IRS ORI -598 Santander Bank Polska  S.A. 3 258 PLN 2 591 PLN 21.06.2028 15 000 PLN 15 000 PLN 21.06.2028 31.03.2023


57. IR28064 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 5.405% Długa IRS SZP 585 SOCIETE GENERALE PARIS 2 591 PLN 3 243 PLN 21.06.2028 15 000 PLN 15 000 PLN 21.06.2028 31.05.2023


58. IR32082 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 6.100% Długa IRS SZP 1 276 Goldman Sachs Bank Europe SE 8 096 PLN 9 763 PLN 30.08.2032 20 000 PLN 20 000 PLN 30.08.2032 25.08.2022


59. IR32101 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 7.320% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Krótka IRS ORI -2 874 Santander Bank Polska  S.A. 11 716 PLN 8 082 PLN 18.10.2032 20 000 PLN 20 000 PLN 18.10.2032 13.10.2022


60. IR330610 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.185% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Krótka IRS ORI -311 BNP PARIBAS 4 665 PLN 4 291 PLN 21.06.2033 10 000 PLN 10 000 PLN 21.06.2033 14.03.2023


61. IR33066 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 5.976% Długa IRS SZP 886 Goldman Sachs Bank Europe SE 4 291 PLN 5 377 PLN 21.06.2033 10 000 PLN 10 000 PLN 21.06.2033 21.02.2023


62. IR341211 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.101% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa IRS SZP 45 BNP PARIBAS 5 101 PLN 5 116 PLN 18.12.2034 10 000 PLN 10 000 PLN 18.12.2034 30.10.2024


63. IR34122 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 4.540% Krótka IRS SZP -478 Goldman Sachs Bank Europe SE 5 116 PLN 4 539 PLN 18.12.2034 10 000 PLN 10 000 PLN 18.12.2034 02.10.2024


ORI


SZP


IRS Interest Rate SwapSpecyficzne instrumenty:


OPIS 'CEL otwarcia pozycji' Ograniczenie ryzyka inw estycyjnego portfela papierów  w artościow ych (ORI)


31.12.2024   --- 63  pozycji ---


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


wykonania w  tys.


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


otrzymania w  tys.


Spraw ne zarządzanie portfelem (SZP)
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ZestaZestawienie posiadanych instrumentów pochodnych: 31.12.2023 


 


strona 1 Tabela N-6


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE


Typ 


zajętej 


pozycji


Rodzaj 


instrument


u 


pochodneg


o


Cel 


otwarcia 


pozycji


Wartość 


otwartej 


pozycji


Kontrahent


Terminy 


przyszłych 


strumieni 


pieniężnych


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności do 


wykonania w  


tys.


Kwota 


będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności 


waluta do 


wykonania


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności do 


otrzymania w  


tys.


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności 


waluta do 


otrzymania


Termin 


zapadalności 


(wygaśnięcia) 


instrumentu 


pochodnego


Termin 


wykonania 


instrumentu 


pochodnego


kwota waluta kwota waluta kwota waluta kwota waluta


1. CC250119 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka CIRS ORI -299 BNP PARIBAS 42 496 CZK 7 241 PLN 30.01.2025 39 000 CZK 6 607 PLN 30.01.2025 30.01.2020


2. CC25066 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EU0003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 589 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 4 176 EUR 19 499 PLN 24.06.2025 4 000 EUR 18 120 PLN 24.06.2025 18.01.2021


3. CC26054 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EURIB3653M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 157 Bank Polska Kasa Opieki S.A. 2 130 EUR 10 025 PLN 27.05.2026 2 000 EUR 8 964 PLN 27.05.2026 25.05.2021


4. CC26069 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EURIB3653M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 129 Santander Bank Polska  S.A. 2 129 EUR 9 998 PLN 08.06.2026 2 000 EUR 8 937 PLN 08.06.2026 02.06.2021


5. CC270215 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.038% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 477 BNP PARIBAS 998 EUR 5 222 PLN 03.02.2027 1 000 EUR 4 561 PLN 03.02.2027 02.02.2022


6. CC27074 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.660% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 647 Santander Bank Polska S.A. 973 EUR 5 342 PLN 05.07.2027 1 000 EUR 4 584 PLN 05.07.2027 29.10.2020


7. CC27075 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.599% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 545 SOCIETE GENERALE PARIS 976 EUR 5 235 PLN 05.07.2027 1 000 EUR 4 492 PLN 05.07.2027 16.11.2020


8. CC27111 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  EUR -0.580% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 1 300 Santander Bank Polska S.A. 2 442 EUR 13 120 PLN 02.11.2027 2 500 EUR 11 186 PLN 02.11.2027 18.11.2020


9. Forw ard Waluta CZK->PLN FW2308723 16.01.2024 Krótka Forw ard ORI 1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 1 162 CZK 204 PLN 16.01.2024 1 162 CZK 204 PLN 16.01.2024 16.01.2024


10. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2308647 22.01.2024 Krótka Forw ard ORI -3 SOCIETE GENERALE PARIS 1 635 EUR 7 112 PLN 22.01.2024 1 635 EUR 7 112 PLN 22.01.2024 22.01.2024


11. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2308773 22.01.2024 Krótka Forw ard ORI -1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 60 EUR 260 PLN 22.01.2024 60 EUR 260 PLN 22.01.2024 22.01.2024


12. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2308838 22.01.2024 Krótka Forw ard ORI -1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 200 EUR 869 PLN 22.01.2024 200 EUR 869 PLN 22.01.2024 22.01.2024


13. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2308860 22.01.2024 Krótka Forw ard ORI -4 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 470 EUR 2 041 PLN 22.01.2024 470 EUR 2 041 PLN 22.01.2024 22.01.2024


14. Forw ard Waluta EUR->PLN FW2308870 22.01.2024 Krótka Forw ard ORI -1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 41 EUR 177 PLN 22.01.2024 41 EUR 177 PLN 22.01.2024 22.01.2024


15. Forw ard Waluta PLN->EUR FW2308754 22.01.2024 Długa Forw ard ORI 7 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 863 PLN 200 EUR 22.01.2024 863 PLN 200 EUR 22.01.2024 22.01.2024


16. Forw ard Waluta PLN->USD FW2308830 18.01.2024 Długa Forw ard ORI -1 Bank Polska Kasa Opieki  S.A. 71 PLN 18 USD 18.01.2024 71 PLN 18 USD 18.01.2024 18.01.2024


17. Forw ard Waluta USD->PLN FW2305157 22.01.2024 Krótka Forw ard ORI 155 Santander Bank Polska  S.A. 2 500 USD 9 994 PLN 22.01.2024 2 500 USD 9 994 PLN 22.01.2024 22.01.2024


18. Forw ard Waluta USD->PLN FW2308038 18.01.2024 Krótka Forw ard ORI 224 Santander Bank Polska  S.A. 2 182 USD 8 812 PLN 18.01.2024 2 182 USD 8 812 PLN 18.01.2024 18.01.2024


19. Forw ard Waluta USD->PLN FW2308570 18.01.2024 Krótka Forw ard ORI 29 Santander Bank Polska  S.A. 330 USD 1 327 PLN 18.01.2024 330 USD 1 327 PLN 18.01.2024 18.01.2024


20. Futures RXH4 07.03.2024 DE000C7X7UK8 DE000C7X7UK8 Długa Future ORI 7 756 Eurex Exchange 07.03.2024 07.03.2024 07.03.2024


21. CC27055 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR EUR003M /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 329 J.P. MORGAN AG 2 171 EUR 10 602 PLN 05.05.2027 2 000 EUR 8 926 PLN 05.05.2027 14.11.2023


22. CC271121 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  EUR -0.580% /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 67 BNP PARIBAS 1 096 EUR 5 294 PLN 23.11.2027 1 000 EUR 4 372 PLN 23.11.2027 23.11.2023


23. CC281014 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  USD SOFRRATE /  Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M Długa CIRS ORI 339 BNP PARIBAS 1 181 USD 5 282 PLN 31.10.2028 1 000 USD 4 225 PLN 31.10.2028 31.10.2023


24. CI250114 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  CZK 2.035% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M Długa IRS ORI 323 J.P. MORGAN SECURITIES PLC 1 611 CZK 3 496 CZK 30.01.2025 39 000 CZK 39 000 CZK 30.01.2025 30.01.2020


25. CI280927 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  CZK 4.300% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M Długa IRS SZP 230 Goldman Sachs Bank Europe SE 11 382 CZK 13 093 CZK 20.09.2028 60 000 CZK 60 000 CZK 20.09.2028 14.08.2023


26. CI29035 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  CZK 4.200% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  CZK PRIBOR6M Długa IRS SZP 378 SOCIETE GENERALE PARIS 10 213 CZK 12 782 CZK 20.03.2029 60 000 CZK 60 000 CZK 20.03.2029 31.10.2023


27. CI280919 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  HUF 7.180% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  HUF BUBO6M Krótka IRS ORI -215 J.P. MORGAN AG 179 696 HUF 152 202 HUF 20.09.2028 500 000 HUF 500 000 HUF 20.09.2028 06.07.2023


28. CI280922 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  HUF BUBO6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  HUF 7.130% Długa IRS SZP 203 ING Bank Śląski  S.A. 152 202 HUF 178 445 HUF 20.09.2028 500 000 HUF 500 000 HUF 20.09.2028 13.07.2023


29. IR240537 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 0.840% Krótka IRS SZP -602 mBank S.A. 867 PLN 252 PLN 24.05.2024 30 000 PLN 30 000 PLN 24.05.2024 01.04.2021


30. IR240541 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 0.760% Krótka IRS SZP -313 mBank  S.A. 433 PLN 114 PLN 24.05.2024 15 000 PLN 15 000 PLN 24.05.2024 08.04.2021


31. IR250738 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 3.995% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka IRS SZP -602 SOCIETE GENERALE PARIS 2 196 PLN 1 598 PLN 25.07.2025 20 000 PLN 20 000 PLN 25.07.2025 24.01.2022


32. IR24123 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 6.960% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Długa IRS SZP 526 J.P. MORGAN AG 2 283 PLN 2 869 PLN 23.12.2024 41 000 PLN 41 000 PLN 23.12.2024 16.09.2022


33. IR32082 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 6.100% Długa IRS SZP 2 275 Goldman Sachs Bank Europe SE 8 071 PLN 10 984 PLN 30.08.2032 20 000 PLN 20 000 PLN 30.08.2032 25.08.2022


34. IR24127 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 7.290% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka IRS ORI -655 Santander Bank Polska  S.A. 3 005 PLN 2 283 PLN 23.12.2024 41 000 PLN 41 000 PLN 23.12.2024 05.10.2022


35. IR24129 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 8.170% Długa IRS SZP 999 J.P. MORGAN AG 2 283 PLN 3 368 PLN 23.12.2024 41 000 PLN 41 000 PLN 23.12.2024 24.10.2022


36. IR32101 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 7.320% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka IRS ORI -4 188 Santander Bank Polska  S.A. 13 180 PLN 7 937 PLN 18.10.2032 20 000 PLN 20 000 PLN 18.10.2032 13.10.2022


ORI


SZP


Forward Terminowa wymiany walut (FX Forward)


IRS Interest Rate Swap


CIRS Cross Currency Interest Swap


Future Giełdowy kontrakt future


Specyficzne instrumenty:


OPIS 'CEL otwarcia pozycji' Ograniczenie ryzyka inw estycyjnego portfela papierów  w artościow ych (ORI)


Spraw ne zarządzanie portfelem (SZP)


31.12.2023   --- 46  pozycji ---


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


wykonania w  tys.


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


otrzymania w  tys.
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strona 2 Tabela N-6


NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE


Typ 


zajętej 


pozycji


Rodzaj 


instrument


u 


pochodneg


o


Cel 


otwarcia 


pozycji


Wartość 


otwartej 


pozycji


Kontrahent


Terminy 


przyszłych 


strumieni 


pieniężnych


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności do 


wykonania w 


tys.


Kwota 


będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności 


waluta do 


wykonania


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności do 


otrzymania w 


tys.


Kwota będąca 


podstawą 


przyszłych 


płatności 


waluta do 


otrzymania


Termin 


zapadalności 


(wygaśnięcia) 


instrumentu 


pochodnego


Termin 


wykonania 


instrumentu 


pochodnego


kwota waluta kwota waluta kwota waluta kwota waluta


37. IR250118 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 6.330% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka IRS ORI -1 426 Santander Bank Polska S.A. 5 064 PLN 3 590 PLN 10.01.2025 40 000 PLN 40 000 PLN 10.01.2025 05.01.2023


38. IR250744 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.756% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka IRS ORI -65 BNP PARIBAS 2 302 PLN 2 196 PLN 25.07.2025 20 000 PLN 20 000 PLN 25.07.2025 20.03.2023


39. IR28062 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.430% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Krótka IRS ORI -997 Santander Bank Polska  S.A. 4 073 PLN 2 943 PLN 21.06.2028 15 000 PLN 15 000 PLN 21.06.2028 31.03.2023


40. IR330610 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.185% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Krótka IRS ORI -803 BNP PARIBAS 5 185 PLN 4 191 PLN 21.06.2033 10 000 PLN 10 000 PLN 21.06.2033 14.03.2023


41. IR33066 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 5.976% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBOR6M Długa IRS SZP 1 445 Goldman Sachs Bank Europe SE 4 191 PLN 5 976 PLN 21.06.2033 10 000 PLN 10 000 PLN 21.06.2033 21.02.2023


42. IR28064 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 5.405% Długa IRS SZP 980 SOCIETE GENERALE PARIS 2 943 PLN 4 054 PLN 21.06.2028 15 000 PLN 15 000 PLN 21.06.2028 31.05.2023


43. IR26129 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  PLN 3.890% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  PLN WIBR6M Długa IRS ORI 713 Goldman Sachs Bank Europe SE 4 088 PLN 4 790 PLN 21.12.2026 35 000 PLN 35 000 PLN 21.12.2026 08.09.2023


44. CI42041 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  USD 1.732% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  USD LIUSD3MD Długa IRS ORI 1 148 GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 320 USD 710 USD 03.04.2042 1 000 USD 1 000 USD 03.04.2042 11.02.2020


45. CI42046 Fundusz w ykonuje płatności stałe w  USD 0.795% / Fundusz otrzymuje płatności zmienne w  USD LIUSD3MD Długa IRS ORI 825 GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL 73 USD 355 USD 03.04.2042 500 USD 500 USD 03.04.2042 04.05.2020


46. FR24040 Fundusz w ykonuje płatności zmienne w  PLN WIBOR3M / Fundusz otrzymuje płatności stałe w  PLN 6.080% Długa FRA SZP -24 Santander Bank Polska  S.A. PLN 23 PLN 11.01.2024 45 000 PLN 45 000 PLN 11.01.2024 07.07.2023


ORI


SZP


IRS Interest Rate Swap


FRA Foward Rate Agreement


Specyficzne instrumenty:


OPIS 'CEL otwarcia pozycji' Ograniczenie ryzyka inw estycyjnego portfela papierów  w artościow ych (ORI)


31.12.2023   --- 46  pozycji ---


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


wykonania w tys.


Wartość przyszłych 


strumieni pieniężnych do 


otrzymania w tys.


Spraw ne zarządzanie portfelem (SZP)
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Nota 7 Transakcje repo / sell buy-back oraz reverse repo / buy sell-back, pożyczek 
papierów wartościowych  


1) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu (Buy sell-back / reverse repo) 


Na datę bilansową nie ma transakcji bsb / reverse-repo 


Na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego – nie było takich transakcji  


2) Transakcje przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu (Sell-buy back / repo) 


W odniesieniu do transakcji na dzień bilansowy: AKTYWNE kontrakty SBB / repo: 5 


31.12.2024


Lp. Kontrahent Rodzaj


Wycena w 


walucie


(w tys.)


Waluta
Wycena w 


tys. PLN


Dni do 


zapadalności


% 


Aktywów


Instrument 


bazowy
ISIN


Wartość 


nominalna 


(instr. bazowy 


 w tys.)


1. Santander Bank Polska  S.A. SBB 9 431 PLN 9 431 7 1.41% DS1034 PL0000116851 10 000


2. Santander Bank Polska  S.A. SBB 32 671 PLN 32 671 7 4.88% PS0130 PL0000117370 32 000


3. IPOPEMA Securities S.A. SBB 27 937 PLN 27 937 2 4.17% PS0729 PL0000116760 28 248


4. BANK GOSPODARSTWA  KRAJOWEGO SBB 50 111 PLN 50 111 2 7.48% WS0429 PL0000105391 47 804


5. Alior Bank S.A. SBB 14 004 PLN 14 004 2 2.09% WS0429 PL0000105391 13 368


5.  - pozycji.   | PODSUMOWANIE 134 154 20.03%


lista aktywnych transakcji


Transakcje typu Sell-buy-back (w tym repo)


 


Na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego  


31.12.2023


Lp. Kontrahent Rodzaj


Wycena w 


walucie


(w tys.)


Waluta
Wycena w 


tys. PLN


Dni do 


zapadalności


% 


Aktywów


Instrument 


bazowy
ISIN


Wartość 


nominalna 


(instr. bazowy 


 w tys.)


1. IPOPEMA SECURITIES SA SBB 5 635 PLN 5 635 2 0.99% PS0527 PL0000114393 5 700


2. IPOPEMA SECURITIES SA SBB 40 026 PLN 40 026 4 7.04% PS0728 PL0000115192 35 000


2.  - pozycje.   | PODSUMOWANIE 45 661 8.03%


Transakcje typu Sell-buy-back (w tym repo)


lista aktywnych transakcji


 


W powyższych przypadkach następuje przeniesienie praw własności do instrumentu będącego podstawą transakcji na nabywcę, 
jednakże ryzyko emitenta związane z instrumentem pozostaje u podmiotu zbywającego (w Funduszu)  


3) Należności z tytułu papierów wartościowych pożyczonych od Funduszu w trybie przepisów rozporządzenia o pożycz-
kach papierów wartościowych 


4) Zobowiązania z tytułu papierów wartościowych pożyczonych przez Fundusz w trybie przepisów rozporządzenia o po-
życzkach papierów wartościowych 


Fundusz nie miał na datę bilansową ani w okresie sprawozdawczym pożyczonych papierów wartościowych (udzie-
lonych pożyczek - w charakterze pożyczkodawcy) ani zaciągniętych pożyczek papierów wartościowych (w charak-
terze pożyczkobiorcy). Ta sama informacja dotyczy poprzedniego okresu sprawozdawczego.  


Nota 8 Kredyty i pożyczki  


Fundusz nie miał na datę bilansową ani w okresie sprawozdawczym udzielonych pożyczek ani zaciągniętych kre-
dytów. Ta sama informacja dotyczy poprzedniego okresu sprawozdawczego.  
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Nota 9 Waluty i różnice kursowe 


1. Część aktywów, w tym środki pieniężne i ich ekwiwalenty była denominowana w walutach obcych – zgodnie z poniższym zestawieniem walutowej struktury pozycji bilansu: 


NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU


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. Aktyw a 669 638 568 953


1. Środki pieniężne i ich ekw iw alenty 7 945 11 402


CZK 1 0 0 0


EUR 343 1 466 440 1 914


GBP 0 0 4 20


HUF 0 0 1 942 22


PLN 4 801 4 801 7 995 7 995


USD 409 1 678 369 1 451


2. Należności 27 41


PLN 27 27 41 41


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


4. Składniki lokat notow ane na aktyw nym rynku 504 599 347 181


CZK 31 018 5 270 0 0


EUR 12 473 53 302 10 394 45 194


PLN 423 044 423 044 281 318 281 318


USD 5 603 22 983 5 252 20 669


5. Składniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku 157 067 210 329


CZK 4 257 722 44 601 7 845


EUR -9 962 -42 558 -6 176 -26 853


HUF 9 981 104 17 856 203


PLN 200 383 200 383 230 729 230 729


USD -386 -1 584 -405 -1 595


6. Pozostałe aktyw a 0 0


II. Zobow iązania 152 285 67 825


CZK 78 13 40 381 7 103


EUR 1 414 6 039 2 299 10 004


HUF 83 684 872 18 926 215


PLN 143 867 143 867 50 502 50 502


USD 364 1 494 0 1


31.12.2024 31.12.2023


 


Nazwa waluty Kod waluty Kurs średni


1. dolar amerykański 1 USD 4,1012


2. euro 1 EUR 4,2730


3. forint (Węgry) 100 HUF 1,0421


4. funt szterling 1 GBP 5,1488


5. korona czeska 1 CZK 0,1699


Tabela nr 252/A/NBP/2024 z dnia 2024-12-31


 


Nazwa waluty Kod waluty Kurs średni


1. dolar amerykański 1 USD 3,9350


2. euro 1 EUR 4,3480


3. forint (Węgry) 100 HUF 1,1359


4. funt szterling 1 GBP 4,9997


5. korona czeska 1 CZK 0,1759


Tabela nr 251/A/NBP/2023 z dnia 2023-12-29
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2. Dodatnie i ujemne różnice kursowe w przekroju lokat Funduszu, zgodnie z podziałem przedstawionym w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane:  


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU


Dodatnie różnice kursowe 


zrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Dodatnie różnice kursowe 


niezrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Ujemne różnice kursowe 


zrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Ujemne różnice kursowe 


niezrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Akcje 0 0 0 0 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0 


Praw a do akcji 0 0 0 0 


Praw a poboru 0 0 0 0 


Kw ity depozytow e 0 0 0 0 


Listy zastaw ne 0 0 0 0 


Dłużne papiery w artościow e 0 1 475 2 392 0 


Instrumenty pochodne 0 1 444 0 0 


Udziały w  spółkach z ograniczoną odpow iedzialnością 0 0 0 0 


Jednostki uczestnictw a 0 0 0 0 


Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0 0 


Tytuły uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spólnego inw estow ania mające siedzibę za granicą 0 0 0 0 


Wierzytelności 0 0 0 0 


Weksle 0 0 0 0 


Depozyty 0 0 0 0 


Waluty 0 0 0 0 


Nieruchomości 0 0 0 0 


Statki morskie 0 0 0 0 


Inne 0 0 0 0 


31.12.2024


 


NOTA-9 II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU


Dodatnie różnice kursowe 


zrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Dodatnie różnice kursowe 


niezrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Ujemne różnice kursowe 


zrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Ujemne różnice kursowe 


niezrealizowane w walucie 


sprawozdania w tys.


Akcje 0 0 0 0


Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0


Praw a do akcji 0 0 0 0


Praw a poboru 0 0 0 0


Kw ity depozytow e 0 0 0 0


Listy zastaw ne 0 0 0 0


Dłużne papiery w artościow e 1 258 0 0 11 253


Instrumenty pochodne 0 6 298 0 0


Udziały w  spółkach z ograniczoną odpow iedzialnością 0 0 0 0


Jednostki uczestnictw a 0 0 0 0


Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0 0


Tytuły uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spólnego inw estow ania mające siedzibę za granicą 0 0 0 0


Wierzytelności 0 0 0 0


Weksle 0 0 0 0


Depozyty 0 0 0 0


Waluty 0 0 0 0


Nieruchomości 0 0 0 0


Statki morskie 0 0 0 0


Inne 0 0 0 0


31.12.2023
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Nota 10 Dochody i ich dystrybucja  


1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny  


NOTA-10 ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT


Wartość zrealizowanego 


zysku  (straty) ze zbycia 


lokat w tys


Wzrost (spadek) 


niezrealizowanego zysku 


z wyceny aktywów w tys.


Wartość zrealizowanego 


zysku  (straty) ze zbycia 


lokat


Wzrost (spadek) 


niezrealizowanego zysku 


z wyceny aktywów w tys.


Składniki lokat notow ane na aktyw nym rynku 8 394 -12 962 14 889 6 131 


Instrumenty pochodne -234 0 -2 444 0 


Dłużne papiery w artościow e 8 628 -12 962 17 333 6 131 


Składniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku 5 265 4 494 -58 19 799 


Instrumenty pochodne 7 037 -848 13 214 4 741 


Dłużne papiery w artościow e -1 772 5 342 -13 272 15 058 


Pozostałe 0 0 0 0 


Suma: 13 659 -8 468 14 831 25 930 


31.12.2024 31.12.2023
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2) Fundusz, zgodnie ze Statutem, nie wypłaca dywidend ani innych dochodów. Dochody osiągnięte w wyniku dokonanych 
inwestycji, w tym odsetki oraz dywidendy, powiększają wartość aktywów Funduszu, jak również zwiększają odpowiednio 
wartość jego Jednostek Uczestnictwa.  


3) Nie ma przypadków wymagających wykazania zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat niezwiązanego z wpływem do 
funduszu środków pieniężnych, w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, których rozliczenie pieniężne ma nastąpić 
niezwłocznie, w terminie przyjętym standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w związku z:  


- zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla których nie nastąpiła jeszcze płatność 


- transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych będących przedmiotem obrotu na rynku zorgani-
zowanym 


- transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych niebędących przedmiotem obrotu na rynku zorga-
nizowanym    


Nota 11 Koszty Funduszu  


Fundusz jest obciążany określonymi kosztami, przy czym koszty wybranych kategorii mają pułapy maksymalne, powyżej których 
Towarzystwo pokrywa takie koszty. Ponadto, Towarzystwo może podjąć decyzję o pokrywaniu (całości lub części) tych kosztów 
limitowanych oraz innych kosztów wymienionych w Statucie. Poza tymi sytuacjami (w zakresie kategorii kosztów wskazanych w 
Statucie Funduszu oraz opisanych poniżej) Towarzystwo nie pokrywa ani nie zwraca Funduszowi kosztów ponoszonych, przy 
czym część kosztów obsługi Funduszu (które, zgodnie ze Statutem, nie obciążają Funduszu) opłacana jest przez Towarzystwo 
(z wynagrodzenia za zarządzanie). Fundusz, zgodnie ze Statutem, ponosi koszty wynagrodzenia za zarządzanie, koszty nie-
podlegające ograniczeniu limitowemu oraz określone inne koszty – w ramach pułapu maksymalnego określonego w Statucie.  


Fundusz wypłaca Towarzystwu wynagrodzenie za zarządzenie uzależnione od wartości aktywów netto funduszu [wielkości fun-
duszu] (wynagrodzenie stałe - wyliczane dla jednostek uczestnictwa każdej kategorii odrębnie).   
W okresie sprawozdawczym (zgodnie z zapisami w Statucie Funduszu) nie ma wynagrodzenia zmiennego (wynikającego z 
wyników funduszu [wynagrodzenie od sukcesu]). 
Stawki - w granicach poziomu maksymalnego określonego w Statucie – są zmieniane w drodze uchwały Zarządu Towarzystwa.   


Od 1.01.2025 (po zakończeniu roku sprawozdawczego) Fundusz będzie mógł naliczać i wypłacać Towarzystwu Wynagrodzenia 
zmienne (model alfa). Nie dotyczy to Jednostek Uczestnictwa kategorii P (dla których wynagrodzenie nie jest naliczane, zgodnie 
z zapisem w Statucie). 


Wynagrodzenie za zarządzanie (stałe) wyliczane jest w każdym dniu, proporcjonalnie do wartości aktywów netto na poprzedni 
Dzień Wyceny – według obowiązującej stawki.  


Zmiany stawki wynagrodzenia za zarządzanie w okresie sprawozdawczym (i po dacie bilansowej):  


kategoria 


JU


rodzaj 


wynagrodzenia
stawka


obowiązująca 


od


obowiązująca 


do
uwagi .


A stałe 1.20% 1.08.2022 --


B stałe 1.60% 26.07.2022 --


E stałe 1.10% 1.08.2022 --


F stałe 1.15% 1.08.2022 --


I stałe 1.20% 1.08.2022 --


J stałe 1.00% 1.01.2022 --


K stałe 0.96% 1.08.2022 --


L stałe 0.01% 1.06.2022 --


P stałe 0.60% 1.11.2021 --


A zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


B zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


E zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


F zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


I zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


J zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


K zmienne 20.00% 1.01.2025 * --


L zmienne 0.00% 1.01.2025 * --


Uwagi *


Stawki wynagrodzenia za zarządzanie


Po dacie bilansowej


 


   rok  2024    rok 2023  


Fundusz naliczył wynagrodzenie za zarządzanie w wyso-
kości (tys. zł)   


Wynagrodzenie ma wyłącznie charakter wynagrodzenia 
stałego.  


6 106 5 784 


 


Zgodnie ze Statutem Funduszu Fundusz może uznawać za koszty i ponosić następujące rodzaje opłat, prowizji i wynagrodzenia:  


(i) wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie – ujawniane szczegółowo w niniejszej nocie.  
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(ii) koszty nielimitowane, do których należą:  


1) koszty obsługi transakcji na Aktywach Funduszu (w tym opłaty), opłaty za wykonywanie czynności i usług bankowych w związku z Aktywami 
Funduszu bądź zobowiązaniami Funduszu: opłaty i prowizje maklerskie, opłaty i prowizje bankowe, w tym wobec Depozytariusza, prowizje i 
opłaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych, a także prowadzących wymagane prawem repozytoria, koszty obsług i i odsetek 
od kredytów i pożyczek zaciągniętych przez Fundusz, opłaty i prowizje z tytułu korzystania z wielostronnych platform obrotu (MTF) oraz ze 
zorganizowanych platform obrotu (OTF) – w zakresie transakcji przeprowadzanych na rzecz Funduszu;  


2) podatki i opłaty oraz inne koszty wynikające z przepisów prawa lub regulacji wewnętrznych sądów, związane z Funduszem.  


(iii) koszty limitowane, do których należą (opisane szczegółowo w Statucie Funduszu):  


1) koszty Depozytariusza (z tytułu prowadzenia rejestru i przechowywania aktywów Funduszu oraz weryfikacji wartości Aktywów Netto Funduszu, 
opłaty ponoszone na rzecz Depozytariusza w związku z rozliczaniem transakcji na instrumentach finansowych) do wysokości nieprzekraczającej 
0,10% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu w danym roku bilansowym, 


2) koszty firmy audytorskiej wybranej do badania sprawozdań finansowych Funduszu z tytułu wykonania wymaganych przez prawo usług, do 
wysokości nieprzekraczającej 0,04% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu w danym roku bilansowym,  


3) koszty Agenta Transferowego związane z prowadzeniem rejestru Uczestników Funduszu, do wysokości nieprzekraczającej 0,25% średniej 
Wartości Aktywów Netto Funduszu w danym roku bilansowym, 


4) koszt wykorzystywania oprogramowania na potrzeby prowadzenia ksiąg Funduszu, systemów dla potrzeb obowiązkowego raportowania, a 
także koszty związane z administrowaniem Funduszem, do wysokości nieprzekraczającej 0,03% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu w 
danym roku bilansowym,  


5) wybrane koszty związane z obsługą Uczestników Funduszu do wysokości nieprzekraczającej 0,02% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu 
w danym roku bilansowym,  


6) koszty obsługi prawnej (w tym pomocy prawnej i doradztwa podatkowego), niezwiązane z działalnością inwestycyjną Funduszu dokonywaną 
na rzecz Funduszu, do wysokości nieprzekraczającej 0,10% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu w danym roku bilansowym, 


7) koszty udostępnienia i stosowania przez Fundusz indeksów oraz stawek referencyjnych, do wysokości nieprzekraczającej 75 000 zł w danym 
roku bilansowym, 


8) koszty postępowania przed sądem powszechnym, sądem polubownym, sądem administracyjnym oraz cywilnego postępowania egzekucyjnego, 
związane z działalnością inwestycyjną Funduszu dokonywaną na rzecz Funduszu, do wysokości nieprzekraczającej 0,05% średniej Wartości 
Aktywów Netto Funduszu w danym roku bilansowym, 


9) koszty druku i publikacji materiałów informacyjnych, ogłoszeń – w zakresie wynikającym z przepisów prawa lub zapisów w Statucie oraz koszty 
tłumaczenia dokumentów Funduszu, do wysokości nieprzekraczającej 0,02% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu w danym roku bilan-
sowym, 


10) koszty likwidacji Funduszu, w tym wynagrodzenie likwidatora.  


Szczegółowe zasady ujmowania, rozliczania oraz stawki kosztów i ew. pułapy określone są w Statucie Funduszu. 


W odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kategorii P obowiązuje odrębny katalog kosztów, którymi Fundusz (w odniesieniu do 
tych Jednostek Uczestnictwa) może być obciążony. Nieobciążającą Funduszu kwotę kosztów ponosi (zwraca Funduszowi) 
Towarzystwo.  


Kosztami limitowanymi w stosunku do Jednostek Uczestnictwa kategorii P są: 
➢ koszty Depozytariusza 
➢ koszty związane z prowadzeniem Rejestru Uczestników Funduszu 
mogą być one pokrywane z aktywów Funduszu przypadających na Jednostki Uczestnictwa kategorii P do wysokości:  


• 0,5% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu przypadających na Jednostki Uczestnictwa kategorii P w danym 
roku kalendarzowym - gdy Wartość Aktywów Netto Funduszu przypadających na Jednostki Uczestnictwa kategorii 
P nie jest wyższa niż 10 000 000 zł;  


• sumy kwoty 50 000 zł i 0,05% średniej Wartości Aktywów Netto Funduszu przypadających na Jednostki Uczestnic-
twa kategorii P ponad kwotę 10 000 000 zł - gdy Wartość Aktywów Netto Funduszu przypadających na Jednostki 
Uczestnictwa kategorii P jest wyższa niż 10 000 000 zł.  


Koszty zostały zaprezentowane w niniejszej Nocie 11 oraz w części sprawozdania ‘Rachunek Wyniku z Operacji’. 


W obecnym i w poprzednim okresie sprawozdawczym nie było przypadków, gdy Towarzystwo zwracało Subfunduszowi koszty, 
do pokrycia których było zobowiązane lub pokrywanie których odbywało się na podstawie decyzji Towarzystwa.  Nie są tu pre-
zentowane koszty poniesione przez Towarzystwo, nie ujmowane w Księgach rachunkowych Funduszu.   
 


Nota 12 Dane porównawcze o Jednostkach Uczestnictwa 


Informacje o Jednostkach Uczestnictwa (w tym: kategorie, elementy rozróżniające, zasady nabywania) – są przedstawione we 
Wprowadzeniu w rozdziale ‘Jednostki Uczestnictwa’.  


Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego i na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata. 


Opis  31.12.2024    31.12.2023  31.12.2022   31.12.2021   


Wartość Aktywów Netto  [tys. zł] 517 353 501 128 466 118  606 703  


Wartość JU kat. A, E, I  [zł] 175.67 166.45 146.61   146.60  


Wartość JU kat. L, P [zł] 100.00 100.00 100.00 100.00 


Wartość JU kat. B, F, J, K  [zł] 100.00 100.00 100.00 100.00 
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Informacje dodatkowe 


A Informacje o znaczących zdarzeniach, dotyczących lat ubie-
głych, ujętych w sprawozdaniu finansowym  


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


B Informacje o znaczących zdarzeniach po dniu bilansowym  


Nie wystąpiły znaczące zdarzenia po dniu bilansowym, które nie zostały uwzględnione w bieżącym sprawozdaniu finansowym.  


 


C Informacje w zakresie ustalania wartości godziwej  


W sprawozdaniu prezentowane są ujawnienia dotyczące wartości godziwej, jako podstawowej metody ustalania wartości akty-
wów i zobowiązań.  


W niniejszym podrozdziale zaprezentowane zostają:  


a) Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach hierarchii wartości godziwej 
oraz informacje w podziale na kategorie lokat.  


b) Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, ze wskazaniem przyczyn i zasad co 
do przenoszenia między poziomami.  


c) W przypadku regularnych wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 lub 3 hierarchii wartości godziwej – 
opis techniki wyceny oraz dane wejściowe, a także zmiany w tym zakresie (jeśli wystąpiły).  


Dodatkowe, szczegółowe informacje dla przypadków instrumentów podlegających wycenie wartości godziwej sklasyfikowa-
nych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej.   
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Poziomy wartości godziwej 


W poniższym zestawieniu zaprezentowana została struktura aktywów i zobowiązań funduszy – stanowiących instrumenty finan-
sowe – z perspektywy sposobu ustalania wartości godziwej (przypisanie w hierarchii wartości godziwej do poszczególnych po-
ziomów) według stanu na datę bilansową.  


AKTYWA I ZOBOWIĄZANIA WYCENIANE W 


WARTOŚCI GODZIWEJ


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Aktywa 504 599 75.4% 110 135 16.4% 46 932 7.0% 661 666 98.8%


Akcje - - - - - - - -


Warranty subskrypcyjne - - - - - - - -


Prawa do akcji - - - - - - - -


Prawa poboru - - - - - - - -


Kwity depozytowe - - - - - - - -


Listy zastawne - - - - - - - -


Dłużne papiery wartościowe 504 599 75.4% 97 069 14.5% 46 932 7.0% 648 600 96.9%


- w tym dłużne - kursy z OTC BGN 83 757 12.5% - - - - 83 757 12.5%


Instrumenty pochodne - - 13 066 1.9% - - 13 066 1.9%


Udziały w spółkach z ograniczoną 


odpowiedzialnością
- - - - - - - -


Jednostki uczestnictwa - - - - - - - -


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - - -


Tytuły uczestnictwa emitowane przez 


instytucje wspólnego inwestowania mające 


siedzibę za granicą


- - - - - - - -


Wierzytelności - - - - - - - -


UDZIELONE POŻYCZKI PIENIĘŻNE - - - - - - - -


Weksle - - - - - - - -


Depozyty - - - - - - - -


Waluty - - - - - - - -


Nieruchomości - - - - - - - -


Statki morskie - - - - - - - -


Transakcje reverse repo/buy-sell back - - - - - - - -


Zobowiązania 0 0.0% 125 081 -1.4% 0 0.0% 125 081 -1.4%


Transakcje repo/sell-buy back - - 134 154 - - - 134 154 -


Instrumenty pochodne - - -9 073 -1.4% - - -9 073 -1.4%


31.12.2024


Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem


 


Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2023) 


AKTYWA I ZOBOWIĄZANIA WYCENIANE W 


WARTOŚCI GODZIWEJ


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Wartość według 


wyceny na 


dzień bilansowy 


w tys.


Procentowy 


udział w 


aktywach netto


Aktywa 281 318 49.4% 276 109 48.6% 83 0.0% 557 510 98.0%


Dłużne papiery wartościowe 281 318 49.4% 261 068 45.9% 83 0.0% 542 469 95.3%


- w tym dłużne - kursy z OTC BGN - - 65 863 11.6% - - 65 863 11.6%


Instrumenty pochodne - - 15 041 2.7% - - 15 041 2.7%


Zobowiązania 0 0.0% 35 461 -1.8% 0 0.0% 35 461 -1.8%


Transakcje repo/sell-buy back - - 45 661 - - - 45 661 -


Instrumenty pochodne - - -10 200 -1.8% - - -10 200 -1.8%


31.12.2023


Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem


 


Wyjaśnienia do tabeli:  


• Struktura instrumentów finansowych – w podziale uwzględniającym sposób szacowania wartości godziwej:  


➢ Poziom 1 wycena według danych z aktywnego rynku,  


➢ Poziom 2  wycena z zastosowaniem modelu – z wykorzystaniem obserwowalnych danych rynkowych,  


➢ Poziom 3  wycena z zastosowaniem modelu – z wykorzystaniem głównie danych innych niż obserwowalne dane rynkowe.  


• Prezentowane są kategorie instrumentów finansowych – zgodnie z ich występowaniem w portfelu lokat, bez uwzględnienia środków 
pieniężnych.  


• W zestawieniu uwzględnione są (jeśli występują) instrumenty finansowe o wartości ujemnej na datę bilansową (wyodrębnione i stano-
wią zobowiązanie – nie są uwzględniane w sumie aktywów dla danego poziomu).  


• Jeżeli występują przypadki instrumentów dłużnych wycenianych z użyciem kursów z rynku transakcji bezpośrednich– za pośrednic-
twem kursu Bloomberg Generic Price (BGN) od Dostawcy Cen – wartości takie są uwzględnione wraz z innymi instrumentami (w części 
dla Poziomu 1, przy czym w latach poprzednich wartości te były klasyfikowane jako Poziom 2) oraz dodatkowo wartość sumaryczna 
jest wyodrębniona.  


• W odniesieniu do giełdowych instrumentów pochodnych: nie są one przedstawiane w sprawozdaniu w wycenie wynikającej z kursów 
rynkowych (ekspozycja), a poprzez wartość złożonych depozytów zabezpieczających. W związku z tym w powyższej tabeli ta grupa 
instrumentów nie jest prezentowana. Kwota depozytu zabezpieczającego ustalana jest przez odpowiednie izby rozliczające i wynika z 
wartości na rynku. Wartość bilansowa instrumentów jest uznawana za wartość oszacowania według danych rynkowych (szacowanie 
wartości godziwej poziomu 1).  


 


Wycena w wartości godziwej jest oszacowaniem wartości instrumentu, przy wykorzystaniu danych (na odpowiednim poziomie 
hierarchii ustalania wartości godziwej). Poziom 1 charakteryzuje się najlepszym odzwierciedleniem sytuacji rynkowej i wycena 
taka jest nacechowana najniższym ryzykiem. Jednakże występują w tym przypadku inne rodzaje ryzyka, omówione w Nocie 1 
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(podrozdział wartości szacunkowe) i w Nocie 5 ‘Ryzyka’. Wycena na poziomie 2 (z zastosowaniem odpowiedniego modelu 
z wykorzystaniem znacząco istotnych obserwowalnych danych rynkowych) oznacza oszacowanie wartości, po których transak-
cje odbywałyby się, jednakże ryzyko niemożliwości ich zawarcia lub dodatkowe koszty są wyższe niż na aktywnym rynku. Za-
stosowanie wyceny na poziomie 3 skutkuje tym, że cena transakcyjna ze zwiększonym prawdopodobieństwem będzie odbiegała 
od wyceny z zastosowaniem modelu. 


Szerzej rodzaje ryzyka związanego z inwestowaniem w określone klasy instrumentów finansowych i ich wyceną opisane są 
w Nocie 5.  


Poza wyceną w wartości godziwej w portfelu lokat mogą znaleźć się instrumenty finansowe, dla których wartość ustalana jest 
metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (przypadki wskazane w No-
cie 1 i ujawnione w Nocie 7, w szczególności dotyczy to kontraktów bsb, sbb, repo i reverse repo. Lista takich transakcji – według 
stanu na datę bilansową przedstawiona jest w Nocie 7 ‘transakcje repo / sell-buy back oraz reverse repo / buy-sell back, poży-
czek papierów wartościowych’. W Nocie 7 zaprezentowane są (jeśli występują zawarte kontrakty) m.in.: wartości wyceny, termin 
do zapadalności oraz udział w aktywach.   . 


Przeniesienia między wartością godziwą różnych poziomów  


Przyjęcie zmienionej metody ustalania wartości godziwej (reklasyfikacja między poziomami hierarchii wartości godziwej) dla 
poziomu 1 i 2 ma miejsce w przypadku, gdy dla danego instrumentu obserwowana jest lub znika aktywność rynku (rynek obrotu 
danego instrumentu jest / nie jest klasyfikowany jako rynek aktywny).  Zasady przypisania atrybutu aktywności DLA rynku opi-
sane są w Nocie 1 niniejszego sprawozdania.  


W szczególności, reklasyfikacja przypisania poziomu wartości godziwej odbywa się to w następujących przypadkach: 


a. Gdy instrument finansowy nabyty bezpośrednio po transakcji nie jest wprowadzony do obrotu na rynku aktywnym, 
a z czasem pojawia się możliwość wyceny według danych z odpowiedniego rynku aktywnego.  


b. Gdy instrument finansowy dopuszczony do obrotu na danym rynku nie ma odpowiednio dużego obrotu na tym rynku 
(rynek zostaje zaklasyfikowany jako nieaktywny dla danego instrumentu) i nie ma możliwości wykorzystania innych da-
nych rynkowych poziomu 1 hierarchii wartości godziwej. W takim przypadku do wyceny stosowany jest model z wyko-
rzystaniem odpowiednich danych rynkowych (poziom 2 hierarchii wartości godziwej). Zmiany klasyfikacji następują w 
przypadku pojawienia się lub zaniku aktywności rynku dla danego składnika lokat.  


c. Gdy instrument finansowy wyceniany według modelu bazującego na danych innych niż rynkowe (poziom 3 hierarchii 
wartości godziwej) zostaje wprowadzony do obrotu na rynku i pojawia się aktywność na tym rynku dla danego instru-
mentu.  


 


 


W Funduszu w okresie sprawozdawczym wystąpiły przypadki, gdy wycena instrumentu ulegała zmianie, w sensie: zastosowania 
wartości godziwej poziomu 2 wobec wcześniejszego stosowania wyceny w wartości godziwej klasyfikowanej do poziomu 1 lub 
zmiana odwrotna – w przypadkach opisanych powyżej. W okresie sprawozdawczym wystąpiło dodatkowo przeniesienie akty-
wów z poziomu drugiego na trzeci. Dotyczyło to instrumentów (wartość w dacie bilansowej) – poza wymienionymi poniżej nie 
dokonywano innych przeniesień:  


Lp Nazwa instrumentu
Termin 


wykupu


Wartość w 


tys. zł


Przeniesienie 


między 


poziomami


Przyczyna przeniesienia


1 Bank Gospodarstwa Krajowego 2030/06/05 2 202 2-> 1 Spełnione kryterium istotności obrotu


2 Moneta Money Bank a.s. 2028/02/03 4 132 2-> 1 Spełnione kryterium istotności obrotu
 


Na koniec poprzedniego rocznego okresu sprawozdawczego (31.12.2023) 


 


Opisy techniki wyceny i danych wejściowych  


Dla instrumentów finansowych wycenianych w wartości godziwej sklasyfikowanej na poziomie 2 oraz poziomie 3 taka wycena 
odbywa się regularnie z wykorzystaniem stałego w czasie modelu i ustalonego jednolicie zestawu danych.  


W Nocie 1 (w podrozdziale ‘Wycena aktywów i pasywów Subfunduszu’) wskazane są stosowane modele, a poniżej te informacje 
są rozbudowane o opis samej wyceny i danych wejściowych.  
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W Subfunduszu model poziomu 2 stosowany jest do pozagiełdowych instrumentów pochodnych (IRS, CIRS, FRA, CDS i FX 
fwd) oraz obligacji, dla których nie ma rynku aktywnego:  


• Dla wyceny FX fwd wykorzystywane są krzywe terminowe z odpowiednich rynków wymiany walut, na bazie których 
interpolowane są wyceny dla posiadanych kontraktów. Model zdyskontowanych przyszłych przepływów finansowych 
w oparciu o krzywe rentowności dla transakcji walutowych (budowanych ze stawek rynku pieniężnego, rynkowych 
punktów swapowych).  


• Wycena IRS i CIRS oraz FRA polega na określeniu terminów i wartości przyszłych przepływów finansowych (w odpo-
wiedniej walucie i terminie) – przy czym szacowanie wartości przyszłych stóp procentowych polega na wyliczeniu tych 
wartości z krzywych rynkowych dla rynków depozytowych / pieniężnych, FRA i IRS (dla odpowiedniej częstotliwości 
rozliczeń i walut) i zdyskontowanie odpowiednią krzywą rynkową (jw.) do daty bieżącej.  


• Dla wybranych obligacji model wyceny bazuje na wycenie zbliżonych terminami obligacji skarbowych, z uwzględnie-
niem różnic w ocenie ryzyka emitenta.  


• Wycena obligacji korporacyjnych ogólnie polega na zastosowaniu modelu opartego na oszacowaniu wartości przy-
szłych płatności z danego instrumentu i zdyskontowaniu ich do bieżącej wartości, z wykorzystaniem krzywych rynko-
wych wartości (model DCF). W wyliczeniu odpowiednio uwzględnia się ocenę ryzyka emitenta (poprzez oszacowanie 
różnicy / marży kredytowej [‘spread’ kredytowy] względem krzywych rynkowych bez tego ryzyka).  


W odniesieniu do instrumentów dłużnych wycenianych z zastosowaniem szacowanej marży kredytowej (spread kredytowego) 
szacowanie tej marży dokonywane jest odpowiednio do danych z rynku (gdy wystąpi transakcja).  Długotrwały brak możliwości 
aktualizacji spread kredytowego (wraz z brakiem walidacji tego oszacowania na podstawie innych danych rynkowych) skutkuje 
oceną, że ta wartość ma charakter danej nieobserwowalnej i wycena z zastosowaniem tego parametru zostaje zaklasyfikowana 
jako wycena w wartości godziwej poziomu 3.  


W przypadku modelu klasyfikowanego do hierarchii poziomu 3 wartości godziwej w wycenie stosowany jest proces i techniki 
wyceny oraz dane wejściowe, w najlepszy sposób odpowiadające specyfice instrumentu. Stosowany model wykorzystuje para-
metry nieobserwowalne oraz oparte o najlepsze własne oceny. Model wyceny stosowany jest jednolicie (przy okresowej weryfi-
kacji i aktualizacji parametrów). Dane wejściowe nie są w znacznym stopniu oparte na danych obserwowalnych na aktywnym 
rynku, a w znacznym stopniu zawierają dane wskaźnikowe lub oszacowania, prognozy lub oceny danych ze sprawozdań emi-
tenta. Takie oszacowanie wartości godziwej odbywa się, gdy nie jest możliwe zastosowanie wyceny za pomocą ceny z aktyw-
nego rynku ani nie jest możliwe zastosowanie modelu w większości opartego o dane rynkowe (obserwowalne, na aktywnym 
rynku).  


W szczególności, w przypadkach (opisanych w Nocie 1) gdy następuje ujęcie odpisu na trwałą utratę wartości (poza sytuacją 
pełnego odpisu – w całości) stosowany jest model ze wskaźnikami uwzględniającymi ryzyko mniejszego prawdopodobieństwa 
odzyskania należnych środków. Informacje w zakresie odpisu z tytułu trwałej utraty wartości aktywa są prezentowane także w 
punkcie ‘Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów’ (poniżej).    


W odniesieniu do posiadanych w portfelu lokat składników, których wycena odbywa się z zastosowaniu modelu klasyfikowanego 
jako poziom 3 hierarchii ustalania wartości godziwej, poniżej przedstawione są informacje o tych instrumentach finansowych- 
dla okresu sprawozdawczego.  


 


Lp
Grupa 


instrumentów


Wycena na 


31.12.2024


Wycena na 


31.12.2023


Zysk 


niezrealizowany 


w okresie


Zysk 


zrealizowany 


w okresie


Transakcje 


kupno / 


sprzedaż / 


emisja


Zmiany 


klasyfikacji 


wycen:


z / na wartość 


godziwa 


poziomu 3


Wpływ na wynik 


(suma zysk 


zrealizowany + 


niezrealizowany)


1 Dłużne 46 932 83 -56 0 0 46 905 46 849
 


 


W kolumnie „Zmiany klasyfikacji wycen: z/na wartość godziwą poziomu 3” zostały wykazane wartości wynikające z reklasyfikacji 
instrumentów finansowych między poziomami wartości godziwej (2 na 3 lub 3 na 2), w przypadku gdy stosowana marża kredy-
towa (spread) była ustalona dawniej niż przyjęty termin aktualizacji danych w przypadku wyceny modelem klasyfikowanym do 
poziomu 2.  


Prezentowane w tabeli wartości zysku niezrealizowanego w okresie sprawozdawczym są ujawnione wraz z innymi pozycjami 
zysku niezrealizowanego w okresie sprawozdawczym w tabeli Rachunek Wyniku w pozycji VI. 2 Wzrost (spadek) niezrealizo-
wanego zysku (straty) z wyceny lokat. 
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Modele stosowane do wyceny powyższych instrumentów finansowych:  


• dla instrumentów finansowych o charakterze dłużnym – model DCF,  


(1) model DCF dla raty układowej - wycena odbywa się poprzez oszacowanie terminów i kwot przyszłych przepływów 
pieniężnych i odpowiednie ich zdyskontowanie do daty wyceny.  


W wycenie uwzględnia się:  


- Ryzyko kredytowe (ryzyko niewypłacalności, skutkujące utratą korzyści z tytułu umów z tym kontrahentem) – po-
przez adekwatny spread kredytowy (marża kredytowa) względem odpowiedniej krzywej danych rynkowych;  


- Ryzyko stopy procentowej;  


Przyszłe przepływy pieniężne są dyskontowane do wartości bieżącej z zastosowaniem dostępnej krzywej z rynku  


(2) model porównawczy - w pierwszej kolejności weryfikowane jest, czy na aktywnym rynku notowane są inne obligacje 
danego emitenta (lub gwaranta albo poręczyciela) bezpośrednio porównywalne pod względem ekonomicznym. Jeśli 
takie obligacje istnieją stosuje wariant porównawczy. Jeśli takich obligacji nie ma stosuje wariant DCF. 


Za obligacje bezpośrednio porównywalne pod względem ekonomicznym uznaje się papiery o zbliżonym ryzyku kre-
dytowym spełniające łącznie poniższe kryteria:  


1) obligacje są na równym poziomie seniority,  


2) obligacje o różnicy w terminie wykupu: (i) nie większej niż 1 rok dla papierów dłuższych niż 3 lata, (ii) nie więcej 
niż 7 miesięcy dla papierów krótszych niż 3 lata, (iii) nie więcej niż 3 miesiące dla papierów krótszych niż rok, 
(iv) dla instrumentów finansowych o terminie zapadalności dłuższym niż 10 lat możliwe jest uznanie porówny-
walności tych obligacji do najdłuższych płynnych papierów emitenta, jednak nie krótszych niż 8 lat, jeżeli cechują 
się one wysoką płynnością i są regularnie emitowane (papiery on-the-run) bądź w ciągu ostatnich 12 miesięcy 
były emitowane w sposób regularny,  


3) ten sam rodzaj kuponu (stały, zmienny o tym samym indeksie referencyjnym),  


4) różnica w wysokości kuponu nie wpływająca na ekonomiczną wartość papieru np. ze względu na sposób opodat-
kowania zysków kapitałowych,  


5) brak istotnych różnic w harmonogramie amortyzacji i opcjach wcześniejszego wykupu, 


6) brak istotnych różnic w warunkach zastrzeżeń (kowenantach finansowych i niefinansowych). 


(3) model likwidacyjny dla instrumentów z postępowania układowego - nieobserwowalne dane wejściowe są używane 
do wyceny wartości godziwej w zakresie, w jakim odpowiednie obserwowalne dane wejściowe są niedostępne. Nie-
obserwowalne dane wejściowe odzwierciedlają założenia, które przyjęliby uczestnicy rynku na potrzeby kalkulacji 
ceny składnika aktywów lub zobowiązania, w tym założenia dotyczące ryzyka. Za podstawowe dane nieobserwo-
walne uwzględniane w modelach wyceny PTFI uznaje założenia dotyczące struktury terminowej krzywych, prawdo-
podobieństwa realizacji opcji wcześniejszego wykupu, szacunki dotyczące harmonogramu oraz wysokości przy-
szłych przepływów pieniężnych 


 


Wrażliwość wyceny z użyciem wskazanych modeli uzależniona jest od: (a) przyjętych założeń co do wartości bilansowych pre-
zentowanych przez emitenta i prognoz (i własnego osądu co do jakości tych danych), (b) sytuacji rynkowej w obszarze wyko-
rzystywanych danych obserwowalnych.  Niniejsze wyliczenia oznaczają oszacowanie, jaka zmiana określonego parametru uży-
wanego do wyliczeń skutkowałaby zmianą wyceny analizowanego instrumentu we wskazanym zakresie.  


Grupa 


instrum


entów


Nieobserwowalne dane wejściowe Opis
Zmiana do analizy 


wrażliwości (+/-)


Zagregowana 


zmiana wyceny w 


przypadku SPADKU


Zagregowany 


udział w 


Aktywach (-)


Zagregowana 


zmiana wyceny 


w przypadku 


WZROSTU


Zagregowany 


udział w 


Aktywach (+)


L3-2 Zmiana marży kredytowej (spread) 


emitenta/instrumentu


Marża kredytowa jest wskaźnikiem 


różnicy wyceny danego 


instrumentu/emitenta względem rynku 


pieniężnego międzybankowego 


0.5% -1 345 -0.20% 1 383 0.21%


L3-3


Pominięcie w modelu jednej z jego 


składowych


Analiza potencjalnego wpływu na 


wycenę braku możliwości spieniężenia 


akcji będących zabezpieczeniem 


obligacji układowych lub znacznego 


wzrostu notowań tych akcji na GPW


całkowity odpis akcji 


spółki Rafako lub 


zmiana notowań + 


50%


-11 0.00% 11 0.00%
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D Dokonane korekty błędów podstawowych 


 


W okresie sprawozdawczym nie dokonywano korekt błędów podstawowych.  


Ponadto:  


a. nie dokonywano korekt wycen Jednostek Uczestnictwa;  


b. Jednostki Uczestnictwa były zbywane i odkupywane bez ograniczeń;  


c. zawierane transakcje były rozliczane zgodnie z zasadami rynkowymi, w tym w zakresie terminowości i prawidłowości.  


 


E Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych  


Na instrumentach finansowych wykazywanych w portfelu lokat nie ma ustanowionych zastawów rejestrowych.  


W przypadku nabywania instrumentów finansowych o charakterze dłużnym – zgodnie z uzgodnieniami z emitentem – mogą 
występować przypadki, gdy zabezpieczeniem wykonania zobowiązań emitenta z tytułu danego instrumentu będą ustanowione 
zabezpieczenia rejestrowe na aktywach emitenta.   


F Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość ak-
tywów funduszu 


W portfelu lokat na datę bilansową występują następujące obligacje, dla których w latach ubiegłych rozpoznana została trwała 
utrata wartości i został dokonany odpis aktualizujący ich wartość:  


instrument ISIN Oznaczenie wewn. Informacje dodatkowe 


Obl PBG S.A. restrukturyzacyjna PLPBG0000185 PB190603  


Obl PBG S.A. restrukturyzacyjna PLPBG0000193 PB191202  


Obl PBG S.A. restrukturyzacyjna PLPBG0000201 PB200602  


W portfelu lokat na datę bilansową występują następujące obligacje, dla których w latach ubiegłych rozpoznana została trwała 
utrata wartości, a wartość odzyskiwalna została uznana za zero (nastąpił całkowity odpis):  


Instrument (emitent w upadłości) ISIN 
Oznaczenie 
wewn. 


Informacje dodatkowe seria 


Obl Alterco S.A.  AL130401 ALTPWFloat 04/13 F 


Obl Gant Development S.A.  GA130501 GNTPWFloat 05/13 BE 


Obl Gant Development S.A.  GA140301  F/3 


Obl Gant Development S.A. PLGANT000246 GD130603  AX 


G Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do których mi-
nął termin płatności lub występują opóźnienia w regulowaniu 
odsetek lub innych zobowiązań umownych  


W portfelu lokat na datę bilansową nie ma przypadków instrumentów finansowych (poza wskazanymi powyżej w podrozdziale 
‘Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów funduszu), dla których termin płatności minął lub występują 
istotne opóźnienia w regulowaniu wymagalnych zobowiązań wynikających z instrumentu, umowy (np. odsetek).  
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H Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwesty-
cyjnych  


Fundusz lokuje aktywa zgodnie z Ustawą oraz polityką inwestycyjną określoną w Statucie Funduszu, mając na uwadze ograni-
czenia inwestycyjne określone w ww. dokumentach. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano przekroczeń ograniczeń 
inwestycyjnych.  


I Inne informacje 


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


W badanym okresie sprawozdawczym nie wystąpiły różnice pomiędzy wartościami ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
w porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi z zastrze-
żeniem prezentacji kosztów pokrywanych przez Towarzystwo w Nocie 11. Na dzień 31.12.2024 r. Subfundusz wykazywał koszty 
pokrywane przez Towarzystwo zarówno opłacone przez Subfundusz jak i przez Towarzystwo (ujętych w księgach Spółki na 
podstawie bezpośrednich faktur). Dla zapewnienia porównywalności danych i informacji dotyczącej tego rodzaju operacji w 
sprawozdaniu finansowym za bieżący i poprzedni rok obrotowy dokonano zmiany ujęcia zdarzenia wcześniej prezentowanych 
w Nocie 11 jako koszty pokrywane i opłacone przez Towarzystwo zostały z niego wyłączone. Obecny sposób prezentacji kosz-
tów pokrywanych przez Towarzystwo jest spójny z Rachunkiem Wyniku punkt III. Koszty pokrywane przez towarzystwo. 


 


Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny 
sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji fun-
duszu i ich zmian 


Towarzystwo nie dysponuje innymi niż wykazane w niniejszym sprawozdaniu finansowym informacjami, które mogłyby mieć 
wpływ na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian w sprawozdaniu finansowym. 
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Warszawa, marzec 2025 r. 


Szanowni Państwo, 


przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszu Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja 


Fundusz Inwestycyjny Otwarty. W sprawozdaniu są zaprezentowane informacje dotyczące 


funduszu, według stanu na 31.12.2024 i za okres roczny 1.01-31.12.2024.  Poniżej podsumowanie, 


według stanu na dzień ostatniej wyceny w okresie.  


 
Nazwa funduszu  


 


  Data pierwszej wyceny 
Zmiana wartości 


jednostki uczestnictwa 
(1) 


Wartość aktywów netto na datę 


wyceny  


Udział w 


aktywach netto 


zarządzanych 
(2) 


 w roku 2024  (tys. zł) zmiana (1)  


          


      


1. Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja FIO 1.04.2010 5.5% 517 119 3.2% 1.6% 
          


  Uwagi / objaśnienia:  


  1. Wyliczenia na dzień ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (30.12.2024) – zmiany wartości odniesione do wartości z dnia ostatniej wyceny w roku poprzednim 
(29.12.2023).  


 Wartości prezentowane odpowiadają danym na dni wyceny i mogą nie być identyczne z danymi przedstawionymi w sprawozdaniach rocznych  / na daty bilansowe.  Powyżej 
zaprezentowano wartości, jakie uczestnik mógłby zaobserwować, w przypadku nabycia w ostatnim dniu wyceny  w poprzednim okresie i odkupienia w ostatnim dniu okresu 
sprawozdawczego (bez uwzględniania opłat i podatków) 


   Zmiana wartości jednostki uczestnictwa ustalana jest w oparciu o ogłaszane wartości na dni wyceny, bez annualizacji.  Prezentowane zmiany wartości jednostki uczestnictwa 
zostały wyliczone dla jednostek uczestnictwa kategorii A. 


  2. Wartość aktywów netto funduszu odniesiona do wartości aktywów netto wszystkich funduszy inwestycyjnych, którymi zarządza Pekao TFI S.A. 


Szanowni Państwo, 


dla globalnych inwestorów, analityków i zarządzających rok 2024 był prawdopodobnie głównie 


czasem wyczekiwania na nowe raporty wielkich spółek amerykańskich, decyzje amerykańskiego 


banku centralnego oraz – pewnie – przede wszystkim - na wybory amerykańskiego prezydenta. Te 


wydarzenia nadawały ton zmianom sytuacji na rynkach. Można (nieco gorzko) zażartować, że 


okazało się, iż ponownie panowała „pogoda dla bogaczy”. Najbardziej spektakularne wyniki 


przyniosły inwestycje na największym na świecie i wskaźnikowo relatywnie droższym 


amerykańskim rynku akcji. Pozostałym regionom wiatr – gospodarczy i geopolityczny – momentami 


mocno wiał w oczy. Niemniej, ogólnie rok 2024 był dość udany inwestycyjne, choć stopy zwrotu na 


poszczególnych rynkach i różnych kasach aktywów były bardzo mocno zróżnicowane.   


Kiedy pod koniec roku 2023 analitycy dyskutowali o tym, co może czekać rynki w roku 2024, na 


pierwszy plan zwykle wychodziła sprawa losów koniunktury gospodarczej w USA. A to za sprawą 


obaw, iż długi okres podwyższania, a potem – utrzymywania na wysokim poziomie – stóp 


procentowych może negatywnie odbić się na wzroście gospodarczym największego silnika 


światowej ekonomii. Rozumowanie wydawało się jak najbardziej racjonalne – wysokie stopy to 


bardzo drogi kredyt. A skoro tak, to wysokie koszty finansowania – zarówno firm, jak 


i konsumentów. A więc i hamowanie aktywności biznesowej i konsumenckiej. Snuto więc 


rozważania o spodziewanym osłabieniu koniunktury, z ryzykiem recesji włącznie. A skoro tak, to 


pojawiały się też scenariusze ratunkowych działań amerykańskiego banku centralnego i szybkiego 



http://www.pekaotfi.pl/
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cięcia stóp procentowych. Tymczasem odporność i dynamika amerykańskiej gospodarki 


podważyła zapewne wiele książkowych mądrości, bo  mimo wspomnianych wysokich stóp, które 


zaczęły być obniżane dopiero we wrześniu, w roku 2024 amerykańska gospodarka radziła sobie 


zaskakująco mocno. Owszem, rynek pracy dawał momentami sygnały ostrzegawcze, a nawet 


mrożące (np. gdy ujawniono olbrzymią skalę negatywnej rewizji danych jeszcze za rok 2023), dane 


bieżące bywały mocno zmienne, a narracja Fed bywała myląca (np. gdy uzasadniano cięcie stóp 


o pół punktu procentowego za jednym razem). Latem powróciły nawet obawy o znaczące 


osłabienie koniunktury, co wzmogło zresztą mocną lipcowo-sierpniową korektę na rynkach akcji. 


Niemniej, ogólnie, największa gospodarka świata trzymała się całkiem dobrze, zwłaszcza biorąc 


pod uwagę trudności Chin i powolność Europy. Blasku USA dodawały przeważnie świetne wyniki 


wielkich, słynnych spółek technologicznych, bijących rekordy wielkości kapitalizacji. Wbrew 


obawom, nie zgasiła tego blasku atmosfera wokół zaskakująco błyskawicznie rozstrzygniętych 


wyborów prezydenckich i parlamentarnych w USA. Widmo kontrowersyjnych działań nowej 


administracji nie tylko nie odstraszyło inwestorów, ale wręcz – przynajmniej czasowo - utrwaliło 


wcześniejsze wzrosty. W efekcie, to amerykański rynek akcji, mimo wcześniejszych istotnych 


wzrostów cen, był tym, który w zestawieniach rocznych stóp zwrotu wypada najkorzystniej. Wygrali 


na tym inwestorzy funduszy bezpośrednio i pośrednio inwestujących w amerykańskie akcje. 


    


Dane z Chin w ciągu roku sugerowały, że tamtejsza gospodarka może mieć kłopoty z osiągnięciem 


zaplanowanego i zadeklarowanego przez władze partyjne 5% tempa wzrostu PKB. Od czasu do 


czasu pojawiały się informacje o nowych działaniach interwencyjnych i stymulacyjnych chińskich 


władz. Przyspieszenie takich deklaracji nastąpiło późnym latem. Wywołana tym wrześniowa euforia 


na chińskich rynkach sprawiła, że po latach upokorzeń i spadków notowań tamtejsze giełdy akcji 


wreszcie dobrze wypadły w rankingach rocznych. Nie mogło to jednak jeszcze zrekompensować 


spadków z lat poprzednich. Już po zakończeniu 2024 roku władze chińskie chwaliły się, że wzrost 


gospodarczy drugiej gospodarki świata nawet przekroczył nieco planowane tempo. Nie 


rozstrzygając kwestii wiarygodności takich danych, trzeba odnotować, że może to świadczyć, iż 


działania stymulacyjne zaczęły przynosić wymierne efekty. Na początku 2025 roku jednym 


z podstawowych pytań pozostawało, jak gospodarka chińska zareaguje na nowe, nie do końca 


jeszcze znane, polityki celne i handlowe nowej ekipy rządzącej USA.     


  


Dla gospodarki europejskiej był to z kolei słaby rok. Patrząc przez pryzmat takich wskaźników jak 


np. PMI czy zmiana PKB, Europa Zachodnia pozostawała daleko w tyle i za USA, i za 


wspomnianymi Chinami. Przemysł pozostawał praktycznie w recesji, nieco lepiej było z usługami, 


ale ogólnie wzrost pozostawał anemiczny. Niestety, w pewnym stopniu, tłumaczy to także słabsze 


zachowanie polskiej gospodarki. Bardzo dobrze radził sobie w tym roku niemiecki rynek akcji, czyli 


rynek gospodarki, której problemy zdawały się najbardziej obciążać gospodarkę europejską, w tym 
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– polską. Giełdę we Frankfurcie ratowały świetne notowane tam wielki i działające globalnie firmy. 


Nasza giełda miała niestety mniej szczęścia – do lata było bardzo dobrze, ale jesienią polski rynek 


musiał stawiać czoła wichrom, m.in. tym wiejącym zza wschodniej granicy... Mimo zdecydowanie 


lepszego tempa wzrostu gospodarczego niż w strefie euro, nasz rynek akcji ucierpiał – można 


powiedzieć – w sposób niezasłużony. Powodem było bowiem pogorszenie sytuacji zewnętrznej 


i niekorzystne tendencje na rynkach wywołane tzw. Trump trade. 


Nie sposób podsumować rok 2024 bez zwrócenia uwagi na nawał negatywnych wydarzeń 


geopolitycznych. Poza wspomnianymi, kluczowymi dla globalnych relacji, wyborami w USA, 


w geopolityce – niestety – „stara bieda”, ale z intensywnością i skalą wydarzeń, którymi w dawnych, 


lepszych (niestety, bezsprzecznie lepszych) czasach można by obdzielić co najmniej kilka lat 


kalendarzowych, a mianowicie:  


 


• Wojna Rosji przeciw Ukrainie eskalowała – wydarzyło się coś, co kiedyś pewnie miałoby 


miejsce wyłącznie w obliczonych na tani poklask powieściach science-fiction… Oto Rosja 


wprowadziła na front wielotysięczne posiłki z Korei Północnej. Z jeszcze większą niż wcześniej 


zajadłością prowadziła barbarzyński, masowy ostrzał miast w Ukrainie swoimi 


i północnokoreańskimi rakietami oraz irańskimi dronami. W reakcji USA zgodziły się na 


ograniczone użycie amerykańskich pocisków i rakiet średniego zasięgu do likwidowania celów 


wojskowych na terenach przygranicznych w obwodzie kurskim w Rosji. Ta zaś usiłowała 


jeszcze bardziej zastraszyć Ukrainę i świat uderzając w centrum Dniepru w Ukrainie 


najnowszym pociskiem balistycznym średniego zasięgu „Oriesznik”. Doszły do tego ponowne 


groźby ataku bronią jądrową na Zachód (w tym na Polskę) oraz widowiskowa zmiana oficjalnej 


strategii użycia takiej broni. Wojna i strach przed jej dalszym rozszerzeniem mocno zaciążył na 


rynku polskich aktywów. Był to jeden z czynników, który ograniczył dobrze zapowiadający się 


wcześniej rok. 


• Korea Północna, wzmocniona coraz silniejszym sojuszem z Rosją, nie przestaje zastraszać 


regionu. Jej dyktator zapowiada rozbudowę sił nuklearnych. 


• Na Bliskim Wschodzie w ciągu roku obserwowaliśmy eskalację barbarzyństwa - masakrę 


cywilów w Strefie Gazy, w Libanie a za drugiej strony – ponawiane ataki już nie tylko ze strony 


terrorystów, ale samego Iranu. Pozostaje mieć nadzieję, że jakimś światełkiem w tym 


strasznym tunelu było zawieszenie broni w Libanie. A zupełnie nowe wyzwania – ale i szanse 


– dało obalenie okrutnego, wspieranego przez Moskwę, reżimu rodziny Assadów w Syrii.   


• Napięcia – ale na szczęście o charakterze politycznym – nadal bardzo wyraźne w Niemczech 


(przed wcześniejszymi wyborami) i Francji (po wcześniejszych wyborach). W przypadku Francji 


kryzys rządowy wpłynął na obniżenie notowań francuskich akcji i obligacji. W dół poszedł także 


rating Francji. Jak wspomnieliśmy, mimo fatalnej koniunktury gospodarczej i kryzysu 


politycznego, niemiecka giełda – silna mocą wielkich spółek – poradziła sobie bardzo dobrze. 
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Czego nie można powiedzieć o paryskim parkiecie – tam zamieszanie polityczny poczyniło 


spore szkody.      


• „Wisienką” na geopolitycznym „torcie” były niemal absurdalne wydarzenia z 3 grudnia 2024 r. 


próby de facto „prezydenckiego” zamachu stanu w Korei Południowej (ogłoszenia i po kilku 


godzinach odwołania stanu wojennego). To zdumiewające, dziwaczne, ale bardzo 


niebezpieczne wydarzenie pokazało dobitnie, jak nieprzewidywalny (aczkolwiek momentami 


niemal groteskowy) jest współczesny świat. Oczywiście znalazły swoje odbicie w mocnych 


wahaniach na istotnej dla rynków wschodzących giełdzie koreańskiej.    


 


WALUTY 


Utrzymywanie relatywnie wysokich stóp procentowych w Polsce, napływające środki europejskie 


oraz wyróżniający się na tle europejskim wzrost gospodarczy - to trzy główne czynniki, które 


wspierały w 2024 roku polską walutę. Kurs EUR/PLN nie zszedł jednak poniżej 4,25 pomimo 


kilkukrotnych prób przełamania tego poziomu. Ostatni kwartał roku został natomiast zdominowany 


wyborami w USA i umacniającym się dolarem w stosunku do większości pozostałych walut, w tym 


PLN.   


SUROWCE 


W 2024 roku rynek surowców wykazywał zróżnicowane wyniki w poszczególnych segmentach. 


Szeroki indeks Bloomberg Commodity Total Return zanotował wzrost. Szczególnie dobrze radziły 


sobie metale szlachetne, napędzane rosnącym zainteresowaniem ze strony inwestorów. Z kolei 


surowce energetyczne, takie jak ropa, odnotowały słabsze wyniki, co wynikało z wyższego poziomu 


zapasów oraz braku wyraźnego impulsu wzrostowego po stronie popytu. W sektorze rolnym 


nadwyżki podaży na kluczowych rynkach, takich jak pszenica i kukurydza, wywierały presję na 


spadek cen. 


POLSKIE KRÓTKOTERMINOWE PAPIERY DŁUŻNE  


Utrzymujące się wysokie stopy procentowe tworzyły świetne środowisko dla funduszy dłużnych 


krótkoterminowych. Nasza decyzja, aby w 2024 roku skoncentrować się na wysokiej rentowności 


bieżącej portfela, preferując obligacje o zmiennym oprocentowaniu w miejsce tych 


stałokuponowych, przyniosła nadspodziewanie dobre rezultaty. Nie tylko osiągnęliśmy wysokie 


stopy zwrotu, ale i zminimalizowaliśmy zmienność wartości portfela. 


POLSKIE SKARBOWE OBLIGACJE DŁUGOTERMINOWE 


Polskie obligacje długoterminowe poruszały się w 2024 roku w dużej mierze w ślad za 


zmieniającymi się oczekiwaniami dotyczącymi obniżek stóp procentowych przez RPP, a te były na 
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początku 2024 ewidentnie zbyt optymistyczne. W rezultacie pierwsza połowa 2024 roku 


zdominowana była przez wzrost rentowności (spadek cen). W drugiej połowie roku natomiast 


mieliśmy większe wahania w obu kierunkach, co stworzyło okazję do wykorzystania zmienności 


z korzyścią dla stóp zwrotu funduszy dłużnych długoterminowych. Końcówka roku na polskim długu 


to również istotny wpływ wyborów w USA oraz większe obawy inwestorów o poziom potrzeb 


pożyczkowych polskiego budżetu. Oba czynniki negatywnie oddziaływały na ceny obligacji.  


POLSKIE OBLIGACJE KORPORACYJNE  


Dobra kondycja finansowa polskich firm znalazła odzwierciedlenie na rynku długu korporacyjnego. 


Pomimo dużej aktywności emisyjnej, marże kredytowe zacieśniły się, ceny obligacji rosły, tworząc 


warunki do osiągania stóp zwrotu wyższych niż rentowności obligacji w momencie ich zakupu.  


POLSKIE OBLIGACJE SAMORZĄDOWE (KOMUNALNE)  


Spready obligacji komunalnych zaczęły zacieśniać się już pod koniec 2023 roku i kontynuowały ten 


proces przez praktycznie cały rok 2024. Powodów można wymienić kilka - od wzrostu liczby 


podmiotów zainteresowanych tym segmentem rynku (większa liczba potencjalnych kupujących), 


przez reformę finansów JST, czyli jednostek samorządu terytorialnego (jakościowa poprawa 


finansów), do zmiany polityki kilku dużych banków w zakresie finansowania JST z nabywania 


obligacji na zwiększenie nacisku na udzielanie pożyczek (mniejsza podaż emisji na rynku 


pierwotnym). 


AMERYKAŃSKIE RZĄDOWE KRÓTKOTERMINOWE BONY i OBLIGACJE 


Na początku 2024 roku rynek wyceniał, że FED obniży stopy o 175 punktów bazowych (7 obniżek 


po 25 punktów bazowych). Oczekiwania rynkowe okazały się zbyt wygórowane. Tych obniżek 


dostaliśmy łącznie 100 punktów... Z perspektywy krótkiego długu amerykańskiego były to dobre 


warunki do zarabiania na bieżącej rentowności. Stopy procentowe na podwyższonym poziomie 


wspierały tę klasę aktywów. 


AMERYKAŃSKIE RZĄDOWE OBLIGACJE DŁUGOTERMINOWE 


Nie był to dobry rok dla długoterminowych obligacji amerykańskich. Rok zaczynaliśmy 


z rentownościami 10letnich obligacji w okolicy 3,90%, kończyliśmy wyraźnie powyżej 4%. 


Inwestorzy kupujący długoterminowe obligacje amerykańskie na początku 2024 roku zarobili 


w ciągu 12 miesięcy niewiele ponad 1%. Porównując ten wynik do strategii opartej na krótkim długu 


(kupno 3-miesięcznych bonów skarbowych USA), która przyniosła ponad 4,5% stopę zwrotu, 


wyniki obligacji długoterminowych były słabe. Walka z inflacją w USA okazała się trudniejsza niż 


zakładaliśmy jeszcze rok wcześniej, a ryzyko wojen handlowych może tę walkę jeszcze utrudnić. 
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W związku z tym premia terminowa wzrosła, podwyższając poziom rentowności długoterminowych 


obligacji skarbowych. 


ZACHODNIOEUROPEJSKIE OBLIGACJE RZĄDOWE 


Obligacje rządowe w strefie euro w 2024 roku były pod wpływem trzech głównych czynników: 


spadających (wolno, ale konsekwentnie) oczekiwań inflacyjnych, słabej i pogarszającej się sytuacji 


w przemyśle głównych gospodarek oraz rosnącego ryzyka politycznego (szczególnie dotyczy to 


Francji, ale też Niemiec). Ostatecznie rynkowe wyceny stóp procentowych EBC przesunęły się 


znacząco w dół, co pozwoliło na pozytywne stopy zwrotu większości obligacji rządowych strefy 


euro.  


OBLIGACJE RZĄDOWE EMERGING MARKETS 


W 2024 roku obligacje skarbowe z rynków wschodzących odnotowywały bardzo dobre wyniki. 


Głównym czynnikiem wspierającym ten trend była wysoka rentowność tej grupy aktywów oraz 


zawężenie spread’ów kredytowych do najniższych poziomów od czterech lat. Rozpoczęcie cyklu 


obniżek stóp procentowych przez główne banki centralne i spadek oczekiwań dotyczących ryzyka 


globalnej recesji wzmacniały pozytywne nastawienie wokół obligacji z rynków wschodzących. 


OBLIGACJE KORPORACYJNE (IG i HY) – EUROPA i USA 


W 2024 roku rynek obligacji korporacyjnych w Stanach Zjednoczonych i Europie wyróżniał się 


pozytywnymi wynikami inwestycyjnymi. Szczególnie dynamicznie zachowywał się segment high 


yield, czyli obligacji wysokodochodowych, gdzie zawężenie spreadów kredytowych napędzało 


wzrost cen. Inwestorzy chętnie kierowali kapitał w bardziej ryzykowne aktywa, korzystając 


z malejących obaw o globalną recesję (wsparcie gospodarek luzowaniem monetarnym ze strony 


banków centralnych). Segment obligacji o ratingu inwestycyjnym (investment grade) również 


przynosił solidne rezultaty, dzięki stabilności finansowej emitentów. Choć wzrosty w tym segmencie 


były mniej spektakularne niż w high yield, co wynika przede wszystkim z niższych rentowności - 


charakterystycznych dla tych relatywnie bezpieczniejszych aktywów. 


AKCJE POLSKIE 


Krajowy rynek akcji był pod silną presją w drugim półroczu 2024. Zrealizowało się ryzyko 


postrzegania naszego rynku, jako źle pozycjonowanego na wygraną w wyborach prezydenckich 


przez Donalda Trumpa. To w dużej mierze zniweczyło obiecujące efekty pierwszej połowy roku. 


Wtedy, na polskiej giełdzie, zauważalny był bowiem „efekt wyborczy” z października 2023 r. 


Oczekiwania przez inwestorów zagranicznych na impuls fiskalny ze strony nowego rządu oraz 


zmiany corporate governance w spółkach Skarbu Państwa sprawiły, że obserwowany był wzrost 
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napływów nowych środków na nasz parkiet. Ten pozytywny efekt zakończył się jednak około 


czerwca. Od lipca 2024 r. obserwowaliśmy odpływ kapitału zagranicznego z krajowego rynku akcji.  


Niestety, WIG był najsłabszym indeksem w drugim półroczu 2024 r. spośród rynków naszego 


regionu. W tym przypadku płynność naszego rynku oraz większe zaangażowanie kapitału 


zagranicznego zadziałały na naszą niekorzyść. WIG bardzo silnie odczuł odpływ środków z rynków 


wschodzących. Eskalacja działań militarnych w listopadzie, po zgodzie administracji USA na 


wykorzystanie rakiet do ataków na cele w głębi Rosji, spowodowała silny wzrost awersji do ryzyka 


względem rynków akcji w naszym regionie, a - w szczególności - do polskiego parkietu.  


W 2024 roku stopy zwrotu z akcji małych i średnich spółek wyróżniały się na tle szerokiego rynku, 


mimo licznych przeciwności, z którymi musiały zmierzyć się polskie przedsiębiorstwa. Galopujące 


koszty pracy oraz umocnienie złotego powodowały, że polscy eksporterzy tracili na 


konkurencyjności. Problemy nasilał również pogłębiający się kryzys w Europie Zachodniej, która 


pozostaje głównym rynkiem zbytu dla polskich firm. Przedsiębiorstwa przemysłowe odczuwały 


wysokie ceny energii oraz słabnący popyt ze strony zachodnich partnerów. Dodatkowo, presję na 


indeks mWIG40 wywierały zdegradowane z WIG20 spółki energetyczne, tracąc na oddalającej się 


wizji wydzielenia aktywów węglowych. Mimo rozlicznych negatywnych trendów oraz braku 


napływów do krajowych funduszy akcyjnych, indeksy małych i średnich spółek ponownie radziły 


sobie lepiej niż największe firmy.  


AKCJE ZACHODNIOEUROPEJSKIE 


Rok 2024 był kontynuacją strukturalnych problemów Europy Zachodniej, wynikających w głównej 


mierze z braku konkurencyjności największych gospodarek, czyli Niemiec i Francji. Problemy te 


odciskają swoje piętno na nastrojach społecznych, co przekłada się na coraz większe koszty 


polityczne ponoszone przez partie głównego nurtu. Najlepszym tego przykładem jest Francja, gdzie 


na popularności zyskiwały ugrupowania skrajnej prawicy oraz lewicy, a tradycyjne partie polityczne 


są marginalizowane. Rynki akcji zazwyczaj nie reagują dobrze na polityczne skrajności, co 


skutkowało słabszymi wynikami francuskiego rynku akcji. W Niemczech również końcówka roku 


przyniosła rozpad koalicji rządzącej, jednak dojście do władzy partii o skrajnych poglądach 


wydawało się mało prawdopodobne. Głównym kandydatem do objęcia fotela kanclerza pozostawał 


lider CDU, Friedrich Merz, który może zostać pozytywnie odebrany przez rynek akcji.  


AKCJE AMERYKAŃSKIE 


2024 to był bardzo dynamiczny rok. Amerykańskie rynki akcji znowu zdeklasowały resztę świata. 


Ale był to rok przeplatany zwrotami akcji i zmianami oczekiwań odnośnie polityki monetarnej Fed 


oraz kampanii prezydenckiej w USA. Stąd też, choć wydaje się, że „makro” zdominowało „mikro” 


to tak naprawdę amerykańskie firmy pokazały niebagatelną siłę na tamtejszej giełdzie. I to nie tylko 
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już dobrze znane tematy jak sztuczna inteligencja (AI). Zyskiwały także sektory mniej partycypujące 


we wzrostach indeksu w poprzednich latach. Mowa tu o sektorze finansowym oraz 


przedsiębiorstwach użyteczności publicznej w USA. „Finansówka” pokazała znakomite wyniki na 


fali wysokich stóp procentowych oraz wzrastającej aktywności transakcyjnej, co pozwala hojnie 


dzielić się dywidendą z inwestorami. A spółki z sektora użyteczności publicznej w USA, w wyniku 


transformacji cyfrowej przez AI, stanęły przed historycznym wyzwaniem, jakim jest dostosowanie 


infrastruktury energetycznej do wyzwań nowej technologii. Mówimy o miliardowych nakładach 


inwestycyjnych np. na przeorganizowanie istniejących linii transmisyjnych i przygotowanie wysokiej 


mocy przyłączy. Ale także na zapewnienie odpowiedniej jakości prądu by sprostać wyzwaniu, jakim 


są zaawansowane układy chłodzenia superkomputerów.  


AKCJE CHIŃSKIE 


Chiński rynek akcji w 2024 roku odnotował pozytywne wyniki, wspierane przez działania rządu 


mające na celu pobudzenie gospodarki. Kluczowym impulsem okazało się ogłoszenie we wrześniu 


pakietu stymulacyjnego, które znacząco poprawiło nastroje inwestorów. Celem podjętych działań 


było złagodzenie spowolnienia gospodarczego, poprawa płynności, wsparcie rynku nieruchomości 


oraz stabilizacja rynków finansowych. W ramach pakietu wprowadzono cięcia stóp procentowych, 


obniżenie RRR tj. stopy rezerw obowiązkowych oraz wsparcie dla sektora nieruchomości, który 


boryka się z trudnościami. Efektem tych kroków było zwiększenie zainteresowania inwestorów 


chińskimi akcjami. 


AKCJE EMERGING MARKETS 


W 2024 roku szerokie rynki akcji wschodzących z perspektywy indeksu MSCI jako całość 


zyskiwały, choć widać było zróżnicowanie wyników w zależności od regionu geograficznego. 


Spośród kluczowych rynków liderem wzrostów są kraje azjatyckie, takie jak Indie i Chiny. W 


szczególności na tym drugim rynku obserwowaliśmy odreagowanie wcześniejszych spadków i 


wzrost zainteresowania inwestorów po ogłoszeniu pakietów stymulacyjnych. Wyniki byłyby lepsze, 


gdyby nie słabsze zachowanie rynków akcji z krajów Ameryki Łacińskiej, jak chociażby Brazylii, 


gdzie spadkom na rynku akcji towarzyszyło wyraźne osłabienie lokalnej waluty.  


 


RYNKI a ZMIANA WARTOŚCI JEDNOSTEK UCZESTNICTWA FUNDUSZY 


Obszernie przedstawiona przez nas sytuacja gospodarcza i rynkowa w decydujący sposób 


wpłynęła na możliwości – i wyniki - inwestycyjne zarządzanych przez nas funduszy. Szczegółowe 


dane o zmianie wartości jednostek uczestnictwa prezentuje tabela „Wyniki funduszy 


inwestycyjnych Pekao”. My jednak chcielibyśmy zwrócić uwagę na kilka kluczowych zjawisk. 
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• Utrzymujące się relatywnie wysokie stopy procentowe w Polsce znakomicie wykorzystały 


fundusze dłużne krótkoterminowe. Można powiedzieć – ponownie, bo w pewnym sensie 


przedłużyły udaną passę z roku 2023. W roku 2024 wyniki były znakomite. Wartość jednostki 


uczestnictwa subfunduszu Pekao Konserwatywny Plus wzrosła o 9%, była więc niemal 


dwukrotnie wyższa od inflacji CPI w tym okresie (4,7%). Bardzo dobrze wypadły także 


analogiczne wartości dla subfunduszu Pekao Konserwatywny (7,6%) i podejmującego 


najniższe ryzyko w tej grupie – subfunduszu Pekao Spokojna Inwestycja (6,6%).  


• Bardzo dobrze zapracował także subfundusz Pekao Obligacji Samorządowych i Skarbowych 


(6,3%). 


• Wspomniane wcześniej zawirowania na światowych rynkach oraz – wynikający z geopolityki – 


chwilowy odwrót „zagranicy” od polskich aktywów mocno utrudniły działanie polskim 


funduszom obligacyjnym – inwestującym w papiery długoterminowe. Rewizja oczekiwań, co 


do skali spadku stóp w USA, pociągnęła za sobą bardzo istotne zmiany na innych rynkach 


obligacji. Zmiany polityczne w USA i umacnianie dolara dolały oliwy do ognia. W Polsce 


doszedł do tego negatywny efekt eskalacji wojny w Ukrainie. Fundusze obligacji 


długoterminowych nie miały przez to szansy na powtórzenie spektakularnych wyników z roku 


2023, gdy brylowały wysokimi dwucyfrowymi wynikami. Spadki cen, czyli wzrosty rentowności, 


obligacji ograniczyły wyniki tych portfeli. W efekcie, w roku 2024, musieliśmy się zadowolić 


skromniejszymi wzrostami wycen jednostek uczestnictwa, które jednak można uznać za 


przyzwoite, biorąc pod uwagę skalę geo-zamieszania na rynkach. I tak np. wartość jednostki 


uczestnictwa subfunduszu Pekao Obligacji Plus wzrosła o 4,7%, Pekao Obligacji - Dynamiczna 


Alokacja FIO o 5,5% a subfunduszu Pekao Dłużny Aktywny o 3,2%.  


• Nominalnie, najwyższe wzrosty wartości j.u. odnotowały te fundusze, które inwestowały na 


bezsprzecznie najlepszym wielkim rynku, czyli w USA. Rzut oka na tabelę: 24,6% wzrostu 


jednostki uczestnictwa w PLN subfunduszu Pekao Akcji Amerykańskich i 19,7% w USD. W tym 


kontekście nie może dziwić także np. wynik naszego mieszanego subfunduszu Pekao 


Zrównoważony Rynku Amerykańskiego (16,9% w PLN, 12,3% w USD). Tu także warto 


odnotować świetny wynik Pekao Strategii Globalnej – dynamiczny (16%) czy Pekao Strategii 


Globalnej (11,2%). Na świetnej koniunkturze w USA skorzystał także inwestujący tematycznie, 


w większości właśnie w spółki amerykańskie (ale nie tylko) z wybranych sektorów, subfundusz 


Pekao Megatrendy (9,2%).        


• Ożywienie na chińskich giełdach dało szansę na pokazanie dobrych wyników naszemu 


mieszanemu subfunduszowi Pekao Dochodu i Wzrostu Rynku Chińskiego (8,8%).  


• Zarobić dały także przyzwoicie nasze portfele defensywne – wartość. jednostki uczestnictwa 


subfunduszu Pekao Akcji Dywidendowych wzrosła o 8,1%.  


• Znacznie trudniejsze zadanie miały fundusze inwestujące w Europie. Jak już pisaliśmy, 


zachowanie kluczowych rynków akcji było tu zróżnicowane – od mocnego rozczarowania np. 
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Francją, po bardzo pozytywne zaskoczenie Niemcami (podkreślmy – giełdą, mimo, że 


gospodarka mocno chorowała). Generalnie słaba kondycja Europy odbiła się na 


zdywersyfikowanych portfelach takich spółek, sprawiając, że wzrosty wartości j.u. były raczej 


skromne (zwłaszcza w relacji do błyszczącego rynku amerykańskiego). Wartość j.u. Pekao 


Akcji Europejskich wzrosła o 2% w PLN a 3,7% w EUR. 


• Jak już zauważyliśmy, mocno pod górkę, zwłaszcza w drugim półroczu 2024 r., miał polski 


rynek akcji. Słabe warunki i wydarzenia zewnętrzne sprawiły, że – po pierwszym obiecującym 


półroczu – drugie zatrzymało nadzieje na kolejny udany rok dla GPW. Warto mieć to na 


względzie patrząc na skalę wzrostów j.u. subfunduszy inwestujących na rodzimym parkiecie w 


2024 r: Pekao Dynamicznych Spółek (6,9%) czy Pekao Akcji - Aktywna Selekcja (2%). 


Sytuacja ta oczywiście znalazła odbicie także w wynikach naszych funduszy mieszanych – 


Pekao Stabilnego Wzrostu (4%) czy Pekao Zrównoważony (2,5%).           


CO DALEJ? NASZE SPOJRZENIE NA MOŻLIWE SCENARIUSZE ROKU 2025 


2025 zapowiada się, w naszej ocenie, jako rok dużej zmienności na rynkach. Powodem jest 


przede wszystkim ryzyko trudnych do przewidzenia a możliwych zmian geopolitycznych, 


pojawienia się nowych barier handlowych i przełożenia tych zjawisk na koniunkturę 


gospodarczą, inflację i politykę banków centralnych.  


 


Zmienność na rynkach wymusza aktywność tradingową. Zakładamy jednak, że w perspektywie 


pierwszej połowy 2025 roku najbardziej atrakcyjne z punktu widzenia relacji potencjału do zysku 


pozostają krótkoterminowe papieru dłużne (Polska, USA). Przy realizacji zakładanego przez nas 


scenariusza, w drugim półroczu 2024 r. otworzyłaby się szansa na lepszy czas dla polskich 


papierów długoterminowych. Po słabym drugim półroczu 2024 i po świetnym styczniu 2025 r., 


z nadzieją patrzymy na potencjał polskiego rynku akcji, pamiętając jednak o oczywistych ryzykach 


dla polskich aktywów wynikających z wojny w Ukrainie. Sytuacja ta, w której staliśmy się krajem 


frontowym, sprawia jednocześnie, że ewentualne trwałe uspokojenie (zawieszenie broni – rozejm) 


byłoby szansą na rehabilitację wyceny polskich aktywów. Podsumowując:   


    


• 2025 rok zapowiada się, w naszej ocenie, jako rok dużej zmienności na rynkach. 


• W perspektywie najbliższych miesięcy / półrocza najbardziej racjonalnym wydaje się 


koncentracja na wykorzystywaniu potencjału krótkoterminowych polskich papierów 


dłużnych. Relacja potencjału zysku do ryzyka wydaje się tu najlepsza.  


• Jednocześnie, ewentualne korekty (spadki cen – wzrosty rentowności) na rynku obligacji 


długoterminowych można wykorzystywać na budowanie pozycji na tym rynku. Potencjalna 


zmienność może sprzyjać tradingowi (kupno na spadkach – sprzedaż na wzrostach cen). 
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• Polskie obligacje korporacyjne mają, naszym zdaniem, mieszane perspektywy (niektóre 


segmenty tracą swoją atrakcyjność względem obligacji skarbowych). To oznacza 


konieczność uważnej selekcji w procesie inwestycyjnym. 


• Poprawa finansowania samorządów i nowe inwestycje dają szansę na nowe emisje 


obligacji w tym segmencie.  


• Na rynkach globalnych obligacji korporacyjnych – obligacje o ratingu inwestycyjnym (IG – 


Investment Grade) uważamy nadal za relatywnie bardziej trakcyjne od high yield (HY). 


W przypadku tej drugiej grupy kładziemy nacisk na selektywną selekcję emitentów, a za 


atrakcyjną uważamy strategię „kupowania” ewentualnych korekt rynkowych. 


• Mimo rozczarowania 2024 rokiem (słabe wyniki polskich akcji względem kluczowych 


rynków zagranicznych), nadal podtrzymujemy optymistyczne nastawienie do polskiego 


rynku akcji. 


• Na globalnych rynkach akcji nadal utrzymujemy przeważenie w spółkach dywidendowych. 


Zamierzamy wykorzystywać ewentualne korekty do uzupełniania i przebudowy portfela 


w strategiach megatrendowych.    


• Czynnikiem ryzyka dla rynków pozostaje m.in. geopolityka, w tym trwające i potencjalne 


konflikty. Jednocześnie oznacza to, że wielką szansą na poprawę nastrojów byłoby trwałe 


uspokojenie napięć. 


 


W 2024 r. Pekao TFI oraz zarządzane fundusze otrzymały szereg nagród:  


• 5 nagród Alfa 2023 przyznawanych przez Analizy Online (Pekao TFI ustanowiło 


absolutny, historyczny rekord w liczbie zdobytych w jednej edycji Alf) dla: 


o Pekao TFI - nagroda główna Alfa 2023 w kategorii „Towarzystwo Funduszy 


Inwestycyjnych” oraz nagroda w kategorii „Najlepsze fundusze PPK”.  


o subfundusze:  


o Pekao Stabilnego Wzrostu w kategorii „stabilnego wzrostu”, 


o Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2 w kategorii „polskich papierów 


dłużnych długoterminowych”, 


o Pekao Dłużny Aktywny w kategorii „polskich papierów skarbowych 


długoterminowych”, 
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oraz wyróżnienia Alfa 2023 dla funduszy: 


o Pekao Dynamicznych Spółek w kategorii „akcji polskich małych i 


średnich spółek”,  


o Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja FIO, Pekao Obligacji Plus w 


kategorii „polskich papierów dłużnych długoterminowych”. 


• „Złoty Portfel” „Gazety Giełdy i Inwestorów Parkiet” za najlepszy wynik w 2023 r. dla PPK 


Pekao SFIO w kategorii „Najlepszy fundusz PPK”, 


• Pracowniczy Program Emerytalny (PPE) Pekao TFI znalazł się w zestawieniu Najlepszych 


Produktów Inwestycyjnych 2024 „Gazety Finansowej” z dn. 13.09.2024. 


• Pekao TFI znalazło się w zestawieniu „100 największych instytucji finansowych w Polsce” 


a także w rankingu „50 najbardziej dynamicznych instytucji finansowych” 


przygotowywanym co roku przez „Gazetę Finansową”. Pod uwagę brane były przychody 


po IQ 2024 oraz ich dynamika względem IQ 2023. 


• Pekao TFI uplasowało się na I miejscu w prestiżowym rankingu „Rzeczpospolitej” 


i „Parkietu” na najlepsze towarzystwo funduszy inwestycyjnych z dn. 18.12.2024 r. 


 


Jak zawsze, przypominamy o zdrowym rozsądku przy inwestowaniu. I o tym, że portfel 


każdego inwestora musi być dopasowany do jego indywidualnych możliwości i potrzeb 


finansowych, odporności nerwowej, poziomu akceptowanego ryzyka i czasu, jaki może dać 


swoim pieniądzom na to, by zapracowały dla swojego właściciela. Zapraszamy do lektury, 


naszych materiałów na stronie internetowej www.pekaotfi.pl oraz profilu w serwisie Linkedin.  


Z poważaniem 


Zarząd Pekao TFI S.A.: 


     


  Jacek Babiński  Maciej Łoziński 
  Wiceprezes Zarządu  Wiceprezes Zarządu 


Dokumenty sporządza się w wersji elektronicznej - podpisane z wykorzystaniem kwalifikowanych podpisów elektronicznych 



http://www.pekaotfi.pl/
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Bank Pekao S.A. 
Centrala 
  
 ul. Żubra 1                                                                            Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa    
 01-066 Warszawa                                                                 tel. 22 524 58 66 
 www.pekao.com.pl                                                               fax 22 534 63 29 
 
 
 
Bank Polska Kasa Opieki Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul. Żubra 1, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego; NIP: 526-00-06-841; wysokość kapitału zakładowego i kapitału wpłaconego: 262 470 034, według stanu na dzień 28 grudnia 2012 r. 


 


 
 


 


 


Warszawa, 27 marca 2025 r.                                                          


                                                                                                                


 


Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
           Bank Pekao S.A. wypełniając obowiązki depozytariusza dla Pekao Obligacji – 


Dynamiczna Alokacja Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, potwierdza, iż dane dotyczące 


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


rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte 


w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 01 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 


r. są zgodne ze stanem faktycznym. 
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INNE INFORMACJE 
UJAWNIANE W ZWIĄZKU Z WYMOGAMI PRAWA  


publ ikowane wraz ze sprawozdaniem f inansowym  


ZA OKRES ROCZNY KOŃCZĄCY SIĘ 31 GRUDNIA 2024 ROKU  


Warszawa, marzec 2025 roku. 


Zarząd Pekao TFI S.A.: 


       


Jacek Babiński  Maciej Łoziński     
Wiceprezes Zarządu  Wiceprezes Zarządu     


Sprawozdanie finansowe sporządza się w wersji elektronicznej i zostaje podpisane z wykorzystaniem kwalifikowanych podpisów elektro-
nicznych.   
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Nazwa Funduszu, typ oraz konstrukcja Funduszu 


Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty 


Rodzaj funduszu: Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym. Jest funduszem typu UCITS
1


, w rozumieniu przepisów UE.   


Podstawy prawne działania Funduszu określone są w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi fun-


duszami inwestycyjnymi2(zwanej dalej ‘Ustawą’). Zgodnie z przepisami nadzór nad działalnością Towarzystwa i funduszy inwe-
stycyjnych sprawuje Komisja Nadzoru Finansowego (dalej: ‘Komisja’).  


Informacje rejestracyjne, strony informacyjne  


Towarzystwo zarządza informacyjną stroną w Internecie: https://www.pekaotfi.pl/ (wyceny, informacje o Funduszu). Na stronie 
tej dostępne są bieżące wersje Prospektu Informacyjnego, dokumentu zawierającego kluczowe informacje (KID PRIIP – udo-
stępnianego, zgodnie z przepisami od 1.01.2023), dokument ‘Informacje dla klienta Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego’, 
bieżące oraz wcześniejsze sprawozdania finansowe, a także dodatkowe informacje okresowe, w tym skład portfela oraz inne 
informacje o subfunduszach (‘Fakty’, Karty Funduszy’, ‘Tabele opłat manipulacyjnych’). 


Towarzystwo zapewnia uczestnikom Funduszu możliwość korzystania z infolinii: [tel. w Polsce] 0-801 641 641 lub +48 22 640 
4040, kontaktu na adres poczty elektronicznej: Fundusz@Pekaotfi.pl.  Uczestnicy Funduszu mają możliwość składania określo-
nych rodzajów zleceń i uzyskiwania informacji o inwestycjach w Funduszu przez internet – z wykorzystaniem Usługi eFundu-
szePekao (zgodnie z regulaminem tej usługi dostępnym na stronie https://www.epekaotfi.pl/uczestnik) i za pośrednictwem Pro-
wadzących Dystrybucję (zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie Informacyjnym Funduszu).  


   


Nazwa Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty 


Nazwa w j. angielskim Pekao Bonds - Dynamic Allocation Open-End Investment Fund 


Rozpoczęcie wycen 1.04.2010 Wartość początkowa 100,08 zł 


Oznaczenia NIP REGON W rejestrze funduszy 


 w rejestrach 108-00-08-871 142304158 RFi 522 


Oznaczenia ISIN JU IZFiA Nr krajowy (KNF) 


 w systemach PLPPTFI00410 PIO048 PLFIO000313 


Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy, badanie sprawozdania finansowego  


Prezentowane informacje są dołączane i stanowią uzupełnienie – w zakresie wymaganych przepisami dodatkowych informacji 
– do sprawozdania finansowego funduszu Pekao Obligacji – Dynamiczna Alokacja Fundusz Inwestycyjny Otwarty, według stanu 
na dzień bilansowy  31 grudnia 2024 roku  i za okres  roczny kończący się w tym dniu. Sprawozdanie finansowe podlega badaniu 
przez wybraną firmę audytorską (‘PriceWaterhouseCoopers Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.’ 
(PwC), z siedzibą w Warszawie, ul. Polna 11, wpisanej na listę firm audytorskich prowadzoną przez Polską Agencję Nadzoru 
Audytowego pod numerem 144 oraz do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000750050).    


Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych  


Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


Siedziba i adres: 01-066 Warszawa, ul. Żubra 1. 


Adres i siedziba do 17.08.2023: 02-674 Warszawa, u. Marynarska 15.  


W okresie od 18.08.2023 do 19.01.2024 - adres: 01-066 Warszawa, ul. Burakowska 14.   


Spółka wpisana do rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla M.st. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem 0000016956. 


Zarządzanie portfelem lokat Funduszu odbywa się w Towarzystwie, a aktualne informacje o osobach z zespołu zarządzającego 
przedstawione są w Prospekcie Informacyjnym Funduszu i np. dokumentach informacyjnych (Karty Funduszy) na stronie 
www.pekaotfi.pl.    


 
1 Dyrektywa UCITS: ......................................... Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 


r. w sprawie koordynacji przepisów ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszących się do przedsiębiorstw 
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartościowe (UCITS), wersja skonsolidowana z 9.01.2024.   


2 Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi [t.j. Dz.U. z 2024, 
poz. 1034] 



https://www.pekaotfi.pl/

https://pekaotfi.pl/dokumenty/dokument-zawierajacy-kluczowe-informacje

https://pekaotfi.pl/strefa-klienta/kontakt

mailto:Fundusz@Pekaotfi.pl

https://www.epekaotfi.pl/uczestnik/login

https://www.epekaotfi.pl/uczestnik/login

https://www.epekaotfi.pl/uczestnik

https://pekaotfi.pl/dokumenty/prospekty-informacyjne

https://www.pwc.pl/pl/o-nas.html

https://pana.gov.pl/

https://pana.gov.pl/

https://www.pekaotfi.pl/

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:32009L0065

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2024/pozycja/1034

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2024/pozycja/1034
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Przepisy, w związku z którymi dokonywane są te ujawnienia  


W związku z wymogami w zakresie ujawniania informacji przez fundusze – wskazanymi w odpowiednich przepisach Unii Euro-
pejskiej – razem ze sprawozdaniem finansowym funduszu publikowane są inne informacje wymagane przepisami prawa.  


Ustawa:............................................................. ustawa z dnia 27 maja 2004 o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alter-
natywnymi funduszami inwestycyjnymi [t.j. Dz.U. z 2024, poz. 1034,];  


Ustawa o rachunkowości: ............................... ustawa z dnia 29 września 1994 o rachunkowości [t.j. Dz.U. z 2023, poz. 120, 
ze zm.]  ;  


Rozporządzenie ws TFI ................................... Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 18 listopada 2020 w sprawie spo-
sobu, trybu oraz warunków prowadzenia działalności przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych [t.j. Dz.U. z 2024, poz. 2]   


Rozporządzenie UE NR 231/2013: ................... Rozporządzenie delegowane Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 
uzupełniające dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków 
dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru [R231/2013]  ;  


Rozporządzenie UE NR 2015/2365 (SFTR): .... Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 li-
stopada 2015 w sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzy-
stania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 [SFTR]  ;  


Rozporządzenie UE NR 2019/2088 (SFDR): .... Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 li-
stopada 2019 w sprawie ujawniania informacji związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych 
ze zm. ;  


Rozporządzenie UE NR 2020/852 (SFDR – Taksonomia): ......... Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 w sprawie ustanowienia ram ułatwiających zrównoważone inwestycje, zmieniające roz-
porządzenie (UE) 2019/2088 ;  


Wytyczne ESMA ETF I UCITS: ........................ Wytyczne ESMA 1 dla właściwych organów i spółek zarządzających UCITS: wy-
tyczne dotyczące funduszy ETF i innych kwestii związanych z UCITS ESMA/2014/937 PL (z 1.08.2014)  ;  


Wytyczne ESMA dotyczące opłat za wyniki ... Wytyczne ESMA3 dotyczące opłat za wyniki w UCITS i niektórych rodzajach 
AFI (dokument ESMA34-39-992 PL z 5/11/2020)   


Przepisy PRIIP: ................................................  


1286/2014: Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 z dnia 26 listopada 2014 r. w sprawie 
dokumentów zawierających kluczowe informacje, dotyczących detalicznych produktów zbiorowego inwestowania i ubezpie-
czeniowych produktów inwestycyjnych (PRIIP) [Dz.U. L 352 z 9.12.2014, ze zm.: aktualna wersja skonsolidowana: 
9.01.2024] 


2017/653 (RTS): Rozporządzenie Delegowane Komisji (UE) 2017/653 z dnia 8 marca 2017 r. uzupełniające rozporządzenie 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1286/2014 w sprawie dokumentów zawierających kluczowe informacje, dotyczą-
cych detalicznych produktów zbiorowego inwestowania i ubezpieczeniowych produktów inwestycyjnych (PRIIP) przez usta-
nowienie regulacyjnych standardów technicznych w zakresie prezentacji, treści, przeglądu i zmiany dokumentów zawierają-
cych kluczowe informacje oraz warunków spełnienia wymogu przekazania takich dokumentów [Dz.U. L 100 z 12.4.2017, 
s. 1, ze zm.: aktualna wersja skonsolidowana: 1.01.2023]  . 


Zakres informacji  


1. Ujawnienia dotyczące stosowania określonych technik inwestycyjnych i inwestycji w określone instrumenty finansowe  


Na podstawie art. 13 Rozporządzenia 2015/2365 (SFTR) sporządzane są informacje o stosowaniu: (i) transakcji fi-
nansowanych z użyciem papierów wartościowych oraz (ii) swapów przychodu całkowitego. Celem tego ujawnienia 
jest zapewnienie, by uczestnicy byli w stanie podejmować swoje decyzje inwestycyjne z uwzględnieniem ogólnego 
profilu ryzyka i zysku funduszu, podczas, gdy transakcje finansowane z użyciem papierów wartościowych są po-
wszechnie stosowane w celu sprawnego zarządzania portfelem, przy osiąganiu celu inwestycyjnego lub w celu zwięk-
szenia rentowności.  


2. Informacje o metodzie pomiaru całkowitej ekspozycji Funduszu  


Zgodnie z art. 22 Rozporządzenia ws TFI Towarzystwo ujawnia w sprawozdaniu finansowym FIO aktualnie stosowaną 
metodę pomiaru całkowitej ekspozycji funduszu.  


3. Informacje dot. polityki wynagrodzeń w Towarzystwie  


Sporządzane zgodnie z art. 219 ust. 1a Ustawy (dot. ujawniania informacji na temat wynagrodzeń dołączanych do 
rocznego sprawozdania finansowego FIO) oraz art. 107 Rozporządzenia UE NR 231/2013 i art. 222d ust.4 pkt 7 
Ustawy (dot. ujawniania informacji na temat wynagrodzeń – w rocznych sprawozdaniach AFI: SFIO i FIZ).  


4. Informacje dodatkowe w zakresie instrumentów pochodnych  


Informacje uzupełniające do sprawozdania finansowego rocznego UCITS (FIO) – zgodnie z postanowieniami: (i) Roz-
działu X punktu / wytycznej 35, (ii) Rozdziału XI punkt / wytyczna 40 oraz (iii) Rozdziału XII punkt / wytyczna 48 Wy-
tycznych ESMA ETF i UCITS – wskazują informacje dotyczące transakcji pozagiełdowych instrumentami pochodnymi, 
w tym, m.in.:  


 
3 ESMA - European Securities and Markets Authority: europejski organ nadzoru nad rynkiem instrumentów finansowych i giełd 



https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2024/pozycja/1034

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/120

https://www.dziennikustaw.gov.pl/D2024000000201.pdf

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32013R0231&qid=1707570564197

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32015R2365

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32019R2088&qid=1707570639646

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A32020R0852&qid=1707570677067

https://www.esma.europa.eu/document/wytyczne-dotycz%C4%85ce-funduszy-typu-etf-i-innych-kwestii-zwi%C4%85zanych-z-ucits-0

https://www.esma.europa.eu/document/guidelines-performance-fees-in-ucits-and-certain-types-aifs

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A02014R1286-20240109

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX%3A02014R1286-20240109

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:02017R0653-20230101
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• ekspozycji uzyskanej poprzez techniki efektywnego zarządzania portfelem,  


• tożsamości kontrahenta (kontrahentów) w ramach tych technik efektywnego zarządzania portfelem,  


• rodzaju i ilości zabezpieczenia otrzymanego przez UCITS w celu zmniejszenia ekspozycji kontrahenta,  


• dochodów wynikających z technik efektywnego zarządzania portfelem w odniesieniu do całego okresu objętego 
sprawozdaniem wraz z poniesionymi bezpośrednimi i pośrednimi operacyjnymi kosztami i opłatami.  


• ekspozycji bazowej uzyskanej poprzez finansowe instrumenty pochodne,  


• tożsamości kontrahenta (kontrahentów) w ramach tych transakcji finansowymi instrumentami pochodnymi,  


• rodzaju i ilości zabezpieczenia otrzymanego przez UCITS w celu zmniejszenia ekspozycji kontrahenta,  


• tożsamości emitenta w przypadku, gdy zabezpieczenie otrzymane od danego emitenta przekracza 30% wartości 
aktywów netto UCITS,  


• czy UCITS zostało w pełni zabezpieczone za pomocą papierów wartościowych wyemitowanych lub gwaranto-
wanych przez państwo członkowskie.  


5. Ujawnienia związane z działaniami dla zrównoważonego rozwoju w usługach finansowych  


W odniesieniu do subfunduszy będących inwestycjami zrównoważonymi środowiskowo, promującymi aspekt środo-
wiskowy: (zgodnie z Art. 6 Rozporządzenia UE NR 2020/852 [SFDR – Taksonomia]) w sprawozdaniu rocznym Fun-
dusz ujawnia dane dotyczące produktów finansowych promujących aspekt środowiskowy.  


W takim przypadku wskazane jest, czy i jak dany subfundusz spełnia wymagania Art. 8 Rozporządzenia UE 
NR 2019/2088 (SFDR). Ponadto, prezentuje się informacje co do sposobu promowania aspektu środowiskowego po-
przez inwestycje w spółki, których działalność przyczynia się do osiągnięcia jednego z celów środowiskowych, okre-
ślonych w Art. 9 Rozporządzenia UE NR 2020/852 (SFDR – Taksonomia).  


W odniesieniu do subfunduszy nie będących inwestycjami zrównoważonymi środowiskowo ani nie promującymi 
aspektu środowiskowego ujawniane są (zgodnie z Art. 7 Rozporządzenia UE NR 2020/852 (SFDR – Taksonomia) 
Fundusz wskazuje, czy na datę bilansową inwestycje w ramach tego subfunduszu uwzględniają / nie uwzględniają 
unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo działalności gospodarczej.  


6. Informacje dot. wyliczonego w roku sprawozdawczym wynagrodzenia zmiennego  


Zgodnie z zapisem pkt. (wytyczną) 49 dokumentu Wytyczne ESMA dotyczącymi opłat za wyniki w sprawozdaniu fi-
nansowym (rocznym oraz półrocznym) ujawniany jest wpływ naliczenia opłat za wyniki na poszczególne kategorie 
jednostek uczestnictwa w funduszu z prezentacją: (i) kwoty naliczonych opłat za wyniki oraz (ii) procentową wysokość 
opłat w odniesieniu do WAN danej kategorii jednostek uczestnictwa.  


Ujawnienia SFTR (dotyczące stosowania określonych technik inwestycyjnych i inwestycji w okre-
ślone instrumenty finansowe)  


Towarzystwo jest zobowiązane do przekazywania informacji o stosowaniu przez Fundusz: (i) transakcji finansowanych z uży-
ciem papierów wartościowych oraz (ii) swapów przychodu całkowitego. Celem tego ujawnienia jest zapewnienie, by uczestnicy 
byli w stanie podejmować swoje decyzje inwestycyjne z uwzględnieniem ogólnego profilu ryzyka i zysku funduszu, podczas, gdy 
transakcje finansowane z użycie papierów wartościowych są powszechnie stosowane w celu sprawnego zarządzania portfelem, 
przy osiąganiu celu inwestycyjnego lub w celu zwiększenia rentowności. 


Pojęcia powyższe oznaczają – w odniesieniu do Funduszu: 


• Transakcja finansowana z użyciem papierów wartościowych – transakcje ‘udzielanie pożyczek papierów wartościowych’, 
‘zaciąganie pożyczek papierów wartościowych’, ‘transakcje zwrotne kupno-sprzedaż’ (BSB) lub ‘transakcje zwrotną sprze-
daż-kupno’ (SBB) oraz ‘transakcja odkupu’, ’transakcję z obowiązkiem uzupełnienia zabezpieczenia kredytowego’ Fun-
dusz nie zaciąga pożyczek papierów wartościowych.  


• swap przychodu całkowitego – specyficzny kontrakt pochodny opisany w SFTR – Fundusz nie zawierał takich kontraktów. 


Transakcje takie prezentowane są w ‘Notach objaśniających’ (Nota 7) do sprawozdania finansowego oraz poniżej, a ogólny opis 
/ informacje zaprezentowany zostały w treści Prospektu Informacyjnego Funduszu [w Rozdziale VI], gdzie zostały przedstawione 
także kryteria doboru kontrahentów oraz wskazania co do maksymalnych poziomów takich transakcji. W Prospekcie Informa-
cyjnym Funduszu wskazane są m.in.:  


- ogólny opis transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ogólny opis swapów przychodu całkowitego stosowanych przez przed-
siębiorstwo zbiorowego inwestowania i uzasadnienie ich stosowania, 


- ogólne dane, które należy zgłaszać w odniesieniu do poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i do 
swapów przychodu całkowitego: 


- rodzaje aktywów, które mogą być przedmiotem tych transakcji, 
- maksymalny odsetek zarządzanych aktywów, które mogą być przedmiotem tych transakcji, 
- szacowany odsetek zarządzanych aktywów, które będą przedmiotem poszczególnych rodzajów tych transakcji, 
- kryteria wyboru kontrahentów (w tym status prawny, kraj pochodzenia, minimalny rating kredytowy), 
- akceptowalne zabezpieczenia: opis akceptowalnych zabezpieczeń w odniesieniu do rodzajów aktywów, wystawcy, terminu zapadalności, płynności, 


a także zasad dywersyfikacji i korelacji zabezpieczeń, 
- wycena zabezpieczeń: opis stosowanej metody wyceny zabezpieczeń i jej uzasadnienie oraz informacja, czy stosowana jest codzienna wycena 


według wartości rynkowej i codzienne zmienne depozyty zabezpieczające, 
- zarządzanie ryzykiem: opis ryzyk związanych z transakcjami finansowanymi z użyciem papierów wartościowych i swapami przychodu całkowitego, 


jak również ryzyk związanych z zarządzaniem zabezpieczeniami, takich jak: ryzyko operacyjne, ryzyko płynności, ryzyko kontrahenta, ryzyko 
przechowywania i ryzyka prawne, a także, w stosownych przypadkach, ryzyk wynikających z ponownego wykorzystania tych zabezpieczeń, 


- opis sposobu przechowywania aktywów podlegających transakcjom finansowanym z użyciem papierów wartościowych i swapom przychodu całko-
witego oraz otrzymanych zabezpieczeń (np. u depozytariusza funduszu), 


- opis wszelkich ograniczeń (regulacyjnych lub dobrowolnych) dotyczących ponownego wykorzystania zabezpieczeń, 



https://pekaotfi.pl/dokumenty/prospekty-informacyjne
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- zasady dotyczące podziału zysków z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ze swapów przychodu całkowitego: opis tego, 
jaki odsetek dochodów generowanych przez transakcje finansowane z użyciem papierów wartościowych i swapy przychodu całkowitego jest prze-
kazywany do przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania, a także opis kosztów i opłat przypisanych zarządzającemu lub stronom trzecim (np. tzw. 
"agent lender"). Prospekt emisyjny lub informacje ujawniane inwestorom wskazują również, czy są to jednostki powiązane z zarządzającym. 


Stosowanie transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych, według stanu na dzień bilansowy:  


Dane ogólne: 


- kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów wyrażona jako odsetek cał-
kowitych aktywów mogących być przedmiotem pożyczki, definiowanych jako takie 
aktywa z wyłączeniem środków pieniężnych i ich ekwiwalentów, 


W przypadku, gdy istnieją przypadki udzielenia (na datę bi-
lansową) pożyczek papierów wartościowych wraz z szcze-
gółowymi danych tych umów są zaprezentowane w tabeli 1 
poniżej (oraz w sprawozdaniu finansowym – w Nocie 8) 


- kwota aktywów będących przedmiotem każdego rodzaju transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych oraz przedmiotem swapów przychodu całko-
witego wyrażona jako kwota bezwzględna (w walucie przedsiębiorstwa zbioro-
wego inwestowania) i jako odsetek zarządzanych aktywów przedsiębiorstwa zbio-
rowego inwestowania. 


W tabeli 2 poniżej (oraz w sprawozdaniu finansowym – w 
Nocie 7) 


Dane dotyczące koncentracji: 


- 10 największych wystawców zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowa-
nych z użyciem papierów wartościowych i swapach przychodu całkowitego (w po-
dziale na wolumeny papierów wartościowych i towarów otrzymanych jako zabez-
pieczenie według nazwy/nazwiska wystawcy), 


ND 


- 10 najważniejszych kontrahentów odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji 
finansowanych z użyciem papierów wartościowych i dla swapów przychodu całko-
witego (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto transakcji pozostają-
cych do rozliczenia). 


Podmioty, z którymi na datę bilansową zawarte są kontrakty 
(wszystkie otwarte na datę bilansową) wskazane są w tabeli 
poniżej, wraz z informacją w zakresie wolumenu transakcji 
pozostających do rozliczenia (oraz w sprawozdaniu finan-
sowym:/ jednostkowym w Nocie 7) 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościo-
wych i dla swapów przychodu całkowitego - w podziale na poniższe kategorie: 


- rodzaj i jakość zabezpieczeń, Nie jest stosowana obecnie polityka zabezpieczenia takich 
transakcji. Instrumenty finansowe będące przedmiotem 
transakcji stanowią odpowiedni poziom zabezpieczenia jej 
pełnego wykonania, a ponadto z kontrahentami podpisy-
wane są odpowiednie umowy zabezpieczające. W szczegó-
łowej tabeli otwartych umów (poniżej) zaprezentowane zo-
stały oznaczenia odpowiednich instrumentów finansowych 
(bazowych). 
W przypadku części umów ramowych (zgodnie ze standar-
dami międzynarodowymi) uzgodniona jest wymiana depo-
zytów zabezpieczających – w pieniądzu. 


- okres zapadalności zabezpieczeń w podziale według następujących klas zapadal-
ności: poniżej jednego dnia, od jednego dnia do jednego tygodnia, od jednego 
tygodnia do jednego miesiąca, od jednego do trzech miesięcy, od trzech miesięcy 
do jednego roku, powyżej jednego roku, nieokreślony termin zapadalności, 


ND 


- waluta zabezpieczeń, PLN – w przypadku polskich kontrahentów 
EUR – w przypadku umów ramowych z podmiotami za-


granicznymi 
- okres zapadalności w odniesieniu do transakcji finansowanych z użyciem papierów 


wartościowych i do swapów przychodu całkowitego w podziale według następują-
cych klas zapadalności: poniżej jednego dnia, od jednego dnia do jednego tygo-
dnia, od jednego tygodnia do jednego miesiąca, od jednego do trzech miesięcy, 
od trzech miesięcy do jednego roku, powyżej jednego roku, transakcje otwarte, 


Szczegółowe informacje co do transakcji BSB i SBB pozo-
stających do rozliczenia (na datę bilansową) zawarte są 
w tabeli poniżej (oraz w sprawozdaniu finansowym / jed-
nostkowym – w Nocie 7), w tym ze wskazaniem okresu do 
zapadalności 
Informacje co do transakcji pożyczek papierów wartościo-
wych pozostających do rozliczenia (na datę bilansową) za-
warte są w tabeli poniżej (oraz w sprawozdaniu finansowym 
/ jednostkowym – w Nocie 7) – przy zawieraniu tych trans-
akcji nie był wskazany termin zwrotu takiej pożyczki 


- kraj, w którym kontrahenci mają siedziby, Podmioty wskazane w tabelach poniżej 
Standardowo są to podmioty z krajów z listy: 


(i) Polski, (ii) Francji, (iii) Austrii, (iv) Wielkiej Brytanii, 
(v) Niemiec, (vi) Niderlandów 


- rozliczenie i rozrachunek (np. trójstronne, kontrahent centralny, dwustronne). Rozliczenie dwustronne 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń: 


- odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzysta-
nia, w porównaniu z maksymalną kwotą określoną w prospekcie emisyjnym lub w 
informacjach ujawnianych inwestorom, 


W odniesieniu do transakcji BSB i SBB otrzymany depozyt 
zabezpieczający może być reinwestowany 
Depozyt zabezpieczający otrzymany w związku z transak-
cjami pożyczenia papierów wartościowych może być wyko-
rzystywany w inwestycjach.  


- zyski przedsiębiorstwa zbiorowego inwestowania z tytułu reinwestowanych zabez-
pieczeń gotówkowych. 


ND 
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Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych przez przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania w ramach transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych i w ramach swapów przychodu całkowitego: 


Liczba i nazwiska/nazwy powierników i kwota aktywów stanowiących zabezpieczenie 
przechowywanych przez każdego z powierników. 


Otrzymane depozyty zabezpieczające przechowywane są 
u Depozytariusza Funduszu.  
W odniesieniu do transakcji pożyczek papierów wartościo-
wych ma miejsce otrzymanie depozytu zabezpieczającego 
rozliczanego codziennie i przy zamknięciu pożyczki.  


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych przez przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania w ramach transakcji finansowanych 
z użyciem papierów wartościowych i w ramach swapów przychodu całkowitego: 


Odsetek zabezpieczeń posiadanych na odrębnych albo na wspólnych rachunkach 
lub na wszelkich innych rachunkach. 


Salda na rachunkach otrzymanych depozytów zabezpie-
czających wykazywane są w Nocie 4.  


Dane dotyczące rentowności i kosztów dla każdego rodzaju transakcji finanso-
wanych z użyciem papierów wartościowych i dla swapów przychodu całko-
witego w podziale na przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania, zarządzają-
cego przedsiębiorstwem zbiorowego inwestowania i strony trzecie (np. tzw. "agent 
lenders"), w wartościach bezwzględnych i jako odsetek łącznych zysków z danego 
rodzaju transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ze swapów 
przychodu całkowitego. 


Koszty lub opłaty związane z transakcjami (w szczególności 
prowizje i opłaty bankowe oraz prowizje i opłaty transak-
cyjne), są pokrywane przez Fundusz/ subfundusz bezpo-
średnio.  
Przychody wynikające z transakcji są przychodami Fundu-
szu / subfunduszu i stanowią jego dochód. 
Wynik na transakcjach typu BSB i SBB jest ujawniany (za 
okres sprawozdawczy) w zestawieniu ‘Rachunku wyniku’ – 
jako element pozycji (odpowiednio) ‘Przychody odsetkowe’ 
i ‘Koszty odsetkowe’.  


Wskazane w powyższej tabeli, jako ‘ND’ dane nie są dostępne i nie ma obowiązku ich ujawniania w niniejszym sprawozdaniu 
lub nie dotyczą.  


Tabela 1. Informacje o udzielonych pożyczkach papierów wartościowych – na datę bilansową.  


• Fundusz nie udzielał w okresie sprawozdawczym i nie miał na datę bilansową udzielonych pożyczek papierów warto-
ściowych.  


• Fundusz nie zaciągał pożyczek papierów wartościowych (nie jest to dozwolone postanowieniami Ustawy ani Statutu).  


Tabela 2. Informacje o zawartych transakcjach bsb/sbb/repo/reverse repo - na datę bilansową.  


Transakcje typu Buy-sell back 


Na datę bilansową nie ma transakcji bsb / reverse-repo 


Transakcje typu Sell-buy-back 


W odniesieniu do transakcji na dzień bilansowy: AKTYWNE kontrakty SBB / repo: 5 


31.12.2024


Lp. Kontrahent Rodzaj


Wycena w 


walucie


(w tys.)


Waluta
Wycena w 


tys. PLN


Dni do 


zapadalności


% 


Aktywów


Instrument 


bazowy
ISIN


Wartość 


nominalna 


(instr. bazowy 


 w tys.)


1. Santander Bank Polska  S.A. SBB 9 431 PLN 9 431 7 1.41% DS1034 PL0000116851 10 000


2. Santander Bank Polska  S.A. SBB 32 671 PLN 32 671 7 4.88% PS0130 PL0000117370 32 000


3. IPOPEMA Securities S.A. SBB 27 937 PLN 27 937 2 4.17% PS0729 PL0000116760 28 248


4. BANK GOSPODARSTWA  KRAJOWEGO SBB 50 111 PLN 50 111 2 7.48% WS0429 PL0000105391 47 804


5. Alior Bank S.A. SBB 14 004 PLN 14 004 2 2.09% WS0429 PL0000105391 13 368


5.  - pozycji.   | PODSUMOWANIE 134 154 20.03%


Transakcje typu Sell-buy-back (w tym repo)


lista aktywnych transakcji


 
 


Informacje o metodzie pomiaru całkowitej ekspozycji Funduszu 


Towarzystwo, zgodnie z wymogami przepisów (art. 22 Rozporządzenia ws TFI) ujawnia w sprawozdaniu finansowym FIO aktu-
alnie stosowaną metodę pomiaru całkowitej ekspozycji funduszu.  


Poza zgodnością z przepisami prawa oraz polityką inwestycyjną badana jest także zgodność wewnętrznych limitów – odrębnie 
dla każdego portfela lokat (funduszu, subfunduszu). Przyjęte metody oraz limity są zgodne z profilem ryzyka inwestycyjnego i 
polityką inwestycyjną.  


W odniesieniu do Funduszu stosowana jest (jednakowa dla wszystkich funduszy, w tym subfunduszy zarządzanych przez Pekao 
TFI S.A.) metoda zaangażowania.  


W dokumencie ‘Inne informacje’ (dołączanym do rocznego sprawozdania finansowego) ujawnia się wartości ekspozycji, w tym 
dane wykorzystywane do obliczeń oraz najniższa, najwyższa i przeciętna wartość całkowitej ekspozycji w okresie sprawozdaw-
czym – według stanu na datę bilansową / za okres sprawozdawczy.  
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na dzień: 31.12.2024  |  w okresie: 1.01-31.12.2024


Lp. Nazwa subfunduszu
średnia


w okresie


minimum


w okresie


maksimum


w okresie


Ekspozycja


na datę 


bilansową


1. Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO          41.24             21.59             57.10             46.25    


Zestawienie informacji w zakresie pomiaru całkowitej ekspozycji


Metoda zaangażowania [%]


 
 


Wskaźnikiem do oceny poziomu ryzyka portfela lokat jest SRI – ogólny wskaźnik ryzyka. Ma on być wskazówką w określaniu 
ryzyka portfela lokat w porównaniu z innymi produktami inwestycyjnymi. Pokazuje on – na podstawie danych historycznych - 
prawdopodobieństwo utraty środków zainwestowanych w jednostki uczestnictwa np. z powodu zmian rynkowych, przy założeniu 
nabycia jednostek uczestnictwa na rok.  Sposób ustalania wskaźnika określony jest w przepisach dotyczących PRIIP.  


Wskaźnik SRI prezentowany jest dla każdego funduszu / subfunduszu (w podziale na waluty zbywania) w dokumencie kluczowe 
informacje (KID PRIIP) – przygotowywanym dla każdej kategorii JU (zbywanych) i m.in. na stronie www.pekaotfi.pl.    


na dzień: 31.12.2024


Lp. Nazwa subfunduszu waluta SRI (PRIIPS) 2023


1. Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO PLN 2 2


Zestawienie informacji w zakresie syntetycznego wskaźnika ryzyka (SRI)


 


Informacje o polityce wynagrodzeń w Towarzystwie    


W związku z art. 219 ust. 1a Ustawy (dot. ujawniania informacji na temat wynagrodzeń w rocznym sprawozdaniu finansowym 
FIO) Towarzystwo przekazuje niniejsze informacje (ujednolicone w zakresie informacji i formie z danymi dla AFI) dotyczące 
stosowanej w Towarzystwie polityki wynagrodzeń:  


 


1. Prezentacja ma miejsce za okres roczny kończący się 31 grudnia 


2. W Towarzystwie obowiązują: 


a. Ogólna Polityka Wynagrodzeń,  


b. ‘Polityka Wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie wpływające na profil ryzyka Towa-
rzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A.’. Polityka ta jest ogłaszana na stronie www.pe-
kaotfi.pl (o nas -> ‘Ład korporacyjny’), 


c. Regulamin premiowania sprzedaży za rok 2023 i rok 2024, 


d. Regulamin wynagradzania.  


3. Na dzień bilansowy liczba pracowników Towarzystwa wynosiła: 109 osób. 


4. Całkowita kwota wynagrodzeń* wypłaconych przez Pekao TFI S.A. w roku 2024 (tys. zł):  


Tabela  


  Składniki stałe **) 
Składniki zmienne 
***) 


RAZEM, 29 527 10 301 


w tym:   


osoby****), o których mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy 10 669 3 945¹) 


pozostali pracownicy  18 858 6 356²) 


*) tabela obejmuje wynagrodzenia pracowników oraz członków zarządu zatrudnionych na podstawie umów o świadczenie usług zarządzania  


**) do stałych składników zaliczono:  


- wynagrodzenie zasadnicze,  


- wynagrodzenie stałe członków zarządu z tytułu umów o świadczenie usług zarządzania, w tym również należne za grudzień 2024 r. a 
wypłacone w styczniu 2025 r.,  


- wynagrodzenie chorobowe, 


- ekwiwalent za urlop,  


- nagrody jubileuszowe,  


- składki opłacone przez pracodawcę w ramach Pracowniczego Programu Emerytalnego naliczone od składników stałych,  


- dodatkowe świadczenia (np. karty żywieniowe, ryczałty medyczne, ryczałt za pracę zdalną, itp.), 


- odszkodowanie wypłacone z tytułu zakazu konkurencji na podstawie umowy o świadczenie usług zarządzania, 


- odprawy z tytułu rozwiązania umów o pracę i umowy o świadczenie usług zarządzania. 



http://www.pekaotfi.pl/

https://pekaotfi.pl/o-nas

https://pekaotfi.pl/o-nas
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  Składniki stałe **) 
Składniki zmienne 
***) 


***) do zmiennych składników zaliczono:  


- premie wypłacone na podstawie Polityki wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie wpływające na profil ryzyka 
towarzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A., 


- nagrody uznaniowe,  


- składki opłacone przez pracodawcę w ramach Pracowniczego Programu Emerytalnego naliczone od składników zmiennych, 


- ¹) z wyłączeniem nagród uznaniowych za rok 2023 dla pracowników objętych Polityką wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą 
czynności istotnie wpływające na profil ryzyka towarzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A. w związku z objęciem 
ich tą Polityką od 2024 roku,  


- ²) kwota obejmuje również nagrody uznaniowe za rok 2023 wypłacone osobom, o których mowa w art. 47a ust. 1 Ustawy, ale które w 
2024 roku nie otrzymały jeszcze wynagrodzenia zmiennego z Polityki wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie 
wpływające na profil ryzyka towarzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A. w związku z objęciem ich Polityką od 
2024 roku. 


 


****) osoby objęte w roku 2024 Polityką wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie wpływające na profil ryzyka towa-
rzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A., a także osoby, którym w roku 2024 wypłacono zmienne składniki wynagro-
dzeń na podstawie w.w. Polityki za lata 2020-2023 


Nie jest prowadzone rozróżnienie pracowników Towarzystwa, których można byłoby przypisać w pełni lub częściowo 
w działalność AFI (funduszy SFIO i FIZ). Nie ma też przypisania pracowników Towarzystwa, których wynagrodzenie 
można przypisać AFI.  


5. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń 


W roku 2024 zmienne składniki wynagrodzeń wypłacone zostały w formie: 


a. premii wypłaconych za rok 2023 należnych do wypłaty bez odraczania oraz części odroczonych premii za lata 
2020-2022 pracownikom objętym Polityką wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie 
wpływające na profil ryzyka Towarzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A. Podstawą do 
określenia wysokości wynagrodzenia zmiennego była ocena efektów pracy osób objętych Polityką, efektów pracy 
danej jednostki organizacyjnej, a także wyników finansowych Spółki, z uwzględnieniem co najmniej 3-letniego 
horyzontu. Ocena uwzględniała kryteria finansowe i niefinansowe, z zastrzeżeniem, że osoby sprawujące funkcje 
kontrolne były wynagradzane za osiągnięcie celów wynikających z pełnionych przez nie funkcji, a ich wynagro-
dzenie nie było uzależnione od wyników uzyskiwanych w kontrolowanych przez nie obszarach działalności. W 
przypadku osób, które mają istotny wpływ na decyzje inwestycyjne dotyczące portfela inwestycyjnego funduszu 
brano pod uwagę przede wszystkim, ale nie wyłącznie, wyniki zarządzanych funduszy. W roku 2024 wypłacono 
część premii za rok 2023, która nie podlega odroczeniu oraz część odroczonych premii za lata 2020-2022. Części 
podlegające dalszemu odroczeniu za lata 2021-2023 wypłacane będą w latach kolejnych od 2025 do 2028 roku, 
po dokonaniu oceny wystąpienia w okresie odroczenia negatywnych efektów pracy osoby objętej Polityką lub 
jednostki organizacyjnej, w której ta osoba była zatrudniona, a nieznanych w momencie dokonywania oceny po 
danym roku.  


b. premii wypłaconych pracownikom bezpośrednio odpowiedzialnym za prowadzenie działań mających na celu rea-
lizację ustalonych na dany rok planów sprzedażowych towarzystwa na podstawie Regulaminu premiowania sprze-
daży za rok 2023 i rok 2024. Podstawą do ustalenia wysokości premii była ocena efektów pracy Departamentu 
Sprzedaży w zakresie realizacji ustalonego celu sprzedaży netto oraz indywidualna ocena pracy pracowników 
objętych zasadami regulaminu. 


c. nagród uznaniowych dla pozostałych pracowników, nie objętych w 2023 r. Polityką, o której mowa w pkt a powyżej 
ani Regulaminem premiowania sprzedaży, o którym mowa w pkt b powyżej. Przy ustalaniu wysokości nagród 
bierze się pod uwagę wyniki pracownika, grupy pracowników, do której należy pracownik, któremu przyznana ma 
zostać nagroda i/lub wyniki Spółki. 


6. Wynik przeglądów realizacji polityki wynagrodzeń ze wskazaniem stwierdzonych nieprawidłowości 


Przegląd realizacji Polityki wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie wpływające na profil 
ryzyka Towarzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI S.A. został dokonany w 2024 przez komórkę 
ds. nadzoru zgodności działalności Towarzystwa z prawem, a wynikający z ww. przeglądu pisemny raport określający 
stan realizacji polityki wynagrodzeń - przedstawiony Komitetowi Wynagrodzeń oraz Radzie Nadzorczej Towarzystwa.  


W ocenie komórki ds. nadzoru obowiązująca w Towarzystwie polityka wynagrodzeń spełnia wynikające z przepisów 
prawa wymagania oraz cele, w tym sprzyja prawidłowemu i skutecznemu zarządzaniu ryzykiem. W ramach dokona-
nego przeglądu realizacji ww. polityki nie stwierdzono nieprawidłowości.  


7. Istotne zmiany w przyjętej polityce wynagrodzeń 


W wykonaniu obowiązków wynikających z Ustawy oraz Rozporządzenia Ministra Finansów przyjęto w Towarzystwie 
Politykę wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie wpływające na profil ryzyka Towarzystwa 
oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI SA. Polityka ta została zatwierdzona przez Radę Nadzorczą 1 
grudnia 2016 r. i dotyczy zmiennych składników wynagrodzeń wypłacanych i uzyskiwanych za rok 2017 i lata kolejne.  


W 2024 roku wprowadzono  zmiany do Polityki wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie 
wpływające na profil ryzyka Towarzystwa oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI SA. w zakresie modyfi-
kacji zasad oceny realizacji Celów zarządczych przez członków Zarządu. Ponadto począwszy od 2024 roku dodano 
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dodatkowy komponent premii dla pracowników Departamentu Zarządzania Aktywami uzależniony od wynagrodzenia 
zmiennego towarzystwa, uzależnionego od wyników zarządzania funduszami/subfunduszami. Doprecyzowano też 
zapisy dotyczące ograniczenia wynagrodzenia zmiennego do wysokości wynagrodzenia stałego za dany rok, a także 
wprowadzono zapisy określające zasady pomniejszania wynagrodzenia zmiennego uzależnionego od wyników od 
określonych rodzajów absencji 


Polityka wynagrodzeń dla osób, do których zadań należą czynności istotnie wpływające na profil ryzyka Towarzystwa 
oraz zarządzanych funduszy i portfeli w Pekao TFI SA. jest upubliczniona na stronie www.pekaotfi.pl (‘o nas’ -> ‘Ład 
korporacyjny’). Aktualna na dzień bilansowy wersja (nr 9) obowiązuje od 29.02.2024.  


8. Informacje o wynagrodzeniach pobieranych przez Towarzystwo za zarządzanie funduszami 


Na koniec roku 2024 Towarzystwo zarządzało 7 funduszami AFI i UCITS (w tym 41 subfunduszami wydzielonymi), 
z łącznymi aktywami netto na dzień ostatniej wyceny 30.12.2024: 32.2 mld zł (zmiana r-r: +33.1%).  


Wynagrodzenie za zarządzanie płatne Towarzystwu może mieć charakter (a) wynagrodzenia stałego – uzależnionego 
od wartości aktywów netto – dotyczy to wszystkich funduszy / subfunduszy, (b) wynagrodzenia zmiennego – powią-
zanego ze zmianą wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa – występuje w określonych funduszach / subfun-
duszach.   


W funduszach zarządzanych przez Towarzystwo nie ma pozycji ‘wynagrodzenie dodatkowe’ płacone przez Fundusz 
pracownikom Towarzystwa lub innym podmiotom, ani wynagrodzenia płaconego pracownikom Towarzystwa.  


W wybranych funduszach / subfunduszach w określonych w statucie funduszu sytuacjach wypłacane jest ‘wynagro-
dzenie zmienne’ uzależnione od wyników funduszu należne Towarzystwu. Zasady i kwoty wypłacone zostają omó-
wione w Nocie 11 sprawozdania finansowego (jednostkowego dla wskazanego subfunduszu/funduszu). Okresowo 
wynagrodzenie zmienne (zgodnie z uchwałą Zarządu w tej sprawie) może być nienaliczane lub naliczane według 
stawki obniżonej względem wskazania w Statucie. Wynagrodzenie zmienne ustalone w roku 2024 dotyczyło funduszy 
/ subfunduszy i jednostek uczestnictwa wskazanych kategorii: 


 subfundusz (fundusz) 
Kat 
JU 
(*) 


Kwota w 2024 
[tys. zł] 


1.  
Pekao Bazowy 15 Obligacji Wysokodochodowych 


 (Pekao Funduszy Globalnych SFIO)  (**) 
A, I, L 0 / nie naliczane 


2.  
Pekao Alternatywny – Absolutnej Stopy Zwrotu 


 (Pekao Funduszy Globalnych SFIO) 
A, I 0 / nie naliczane 


3.  Pekao Dłużny Aktywny (Pekao Funduszy Globalnych SFIO) A, I 17 


4.  Pekao Ekologiczny (Pekao Funduszy Globalnych SFIO) A, I 0 


5.  Pekao Spokojna Inwestycja (Pekao Funduszy Globalnych SFIO) A, I 13 301 


6.  
Pekao Obligacji Samorządowych i Skarbowych 


 (Pekao Funduszy Globalnych SFIO)  
A, I 2 732 


7.  Pekao Stabilnego Wzrostu  (Pekao FIO) A, I 5 


8.  Pekao Dynamicznych Spółek  (Pekao FIO) A, I 10 


9.  Pekao Zrównoważony  (Pekao FIO) A, E, I 1 


10.  Pekao Bazowy 15 Dywidendowy (Pekao FIO)  (**) A, I 0 / nie naliczane 


11.  Pekao Megatrendy  (Pekao FIO) A, I 1 


12.  Pekao Akcji – Aktywna Selekcja  (Pekao FIO)  A, E, I 56 


13.  Pekao Obligacji Plus  (Pekao FIO) A, E, I 2 475 


14.  Pekao Konserwatywny Plus  (Pekao FIO) A, I 19 217 


15.  Pekao Konserwatywny  (Pekao FIO) A, I 20 575 


16.  Pekao Strategii Globalnej  (Pekao Strategie Funduszowe SFIO) A, I 0 / nie naliczane 


17.  Pekao Strategii Globalnej – dynamiczny  (Pekao Strategie Funduszowe SFIO) A, I 0 / nie naliczane 


18.  Pekao Kompas  (Pekao Strategie Funduszowe SFIO) A, I 4 693 


19.  
Pekao Strategii Globalnej – Stabilnego Wzrostu (Pekao Strategie Funduszowe 


SFIO) 
A, I 0 / nie naliczane 


20.  Pekao Akcji Europejskich  (Pekao Walutowy FIO) A, I 0 / nie naliczane 


21.  Pekao Obligacji Dolarowych Plus  (Pekao Walutowy FIO) A, I 0 / nie naliczane 


22.  Pekao Akcji Amerykańskich  (Pekao Walutowy FIO) A, E, I 0 / nie naliczane 


23.  Pekao Zrównoważony Rynku Amerykańskiego  (Pekao Walutowy FIO) A, I 0 / nie naliczane 


24.  Pekao Obligacji Europejskich Plus  (Pekao Walutowy FIO) A, I 0 / nie naliczane 


25.  Pekao PPK 2020 Spokojne Jutro (Pekao PPK SFIO)  4 


26.  Pekao PPK 2025 (Pekao PPK SFIO)  0 


27.  Pekao PPK 2030 (Pekao PPK SFIO)  0 


28.  Pekao PPK 2035 (Pekao PPK SFIO)  0 


29.  Pekao PPK 2040 (Pekao PPK SFIO)  0 


30.  Pekao PPK 2045 (Pekao PPK SFIO)  0 


31.  Pekao PPK 2050 (Pekao PPK SFIO)  0 


32.  Pekao PPK 2055 (Pekao PPK SFIO)  0 



http://www.pekaotfi.pl/
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 subfundusz (fundusz) 
Kat 
JU 
(*) 


Kwota w 2024 
[tys. zł] 


33.  Pekao PPK 2060 (Pekao PPK SFIO)  0 


34.  Pekao PPK 2065 (Pekao PPK SFIO)  0 / nie naliczane 


(*) Jednostki Uczestnictwa kategorii L – nie są obciążane kosztami wynagrodzenia zmiennego (obowiązuje stawka 0), 
a dla Jednostek Uczestnictwa kategorii P wynagrodzenie zmienne nie może być naliczane. Nie było w 2024 zmian 
w modelu stosowanym.  


(**) w 2024 miało miejsce łączenie – wskazany subfundusz był subfunduszem przejmowanym.  


W przypadkach, gdy mimo wpisu takiej możliwości w Statucie, decyzją Zarządu Pekao TFI S.A. wynagrodzenie 
zmienne nie było naliczane – zostało to zaprezentowane jako ‘0 / nie naliczane’.  


W roku 2025 kolejne subfundusze rozpoczęły naliczanie wynagrodzenia zmiennego.  
 


 


Informacje dodatkowe w zakresie instrumentów pochodnych  


W związku z treścią Rozdziału X punktu / wytycznej 35, Rozdziału XI punkt / wytyczna 40 oraz Rozdziału XII punkt / wytyczna 
48 Wytycznych ESMA ETF i UCITS Fundusz (dotyczy funduszy inwestycyjnych otwartych) w sprawozdaniu rocznym przedsta-
wia informacje w przedmiocie transakcji na instrumentach pochodnych i technik efektywnego zarządzania portfelem.  


Pełna informacja o stanie pozagiełdowych instrumentów pochodnych oraz instrumentów z przyrzeczeniem odkupu (buy-sell 
back / reverse repo oraz sell-buy back / repo) lub udzielonych pożyczkach papierów wartościowych na dzień bilansowy zawarta 
jest w sprawozdaniu finansowym Funduszu.  


Lista zawartych kontraktów na instrumentach pochodnych przedstawiona jest (w sprawozdaniu finansowym Funduszu) w tabeli 
‘Instrumenty pochodne’ w tabelach uzupełniających do ‘Zestawienia lokat’ oraz w tabelach szczegółowych w Nocie 6 ‘Instru-
menty pochodne’. Jest tam uwidoczniona – w odniesieniu do każdej transakcji - ‘ekspozycja’ uzyskana w wyniku tej transakcji, 
a także typ zajętej pozycji, daty oraz nazwa kontrahenta (są to podmioty podlegające odpowiedniemu nadzorowi ostrożnościo-
wemu).  


Natomiast w zakresie instrumentów z przyrzeczeniem odkupu lub udzielenia pożyczki papierów wartościowych – stosowne in-
formacje prezentowane są w odpowiednich notach sprawozdania (Nota 7 i Nota 8) oraz w niniejszym dokumencie w punkcie 
‘Ujawnienia SFTR (dotyczące stosowania określonych technik inwestycyjnych i inwestycji w określone instrumenty finansowe)’.  


W odniesieniu do niewystandaryzowanych pozagiełdowych kontraktów pochodnych (które nie podlegają rozliczeniu w central-
nym systemie rozrachunku) wprowadzona jest obligatoryjna dwustronna, codzienna wymianie depozytu zabezpieczającego 
(‘zmienny depozyt zabezpieczający’) – w kwocie odpowiadającej aktualnej wycenie kontraktu (z uwzględnieniem poziomów 
istotności: zaokrągleń i minimalnej kwoty transferu). Codzienna wymiana depozytu zabezpieczającego zmiennego wynika z wy-
maganych prawem (UE) zapisów w dwustronnych umowach (w Polsce – na bazie standardu ZBP, a w odniesieniu do podmiotów 
zagranicznych: umów dwustronnych ISDA Master Agreement oraz Credit Support Annex, którymi objęte są wszystkie fundusze 
i subfundusze dokonujące takich transakcji). Zarządzający nie zawiera niewystandaryzowanych kontraktów pochodnych z kon-
trahentami i dla subfunduszy, nieobjętych takimi umowami.  


Zabezpieczenia wymieniane są w pieniądzu: PLN (w odniesieniu do polskich kontrahentów) i w EUR (w odniesieniu do kontra-
hentów zagranicznych). Zabezpieczenie (i jego zmiana) ustalane jest codziennie i bezzwłocznie następuje odpowiedni przekaz 
między stronami kontraktu depozytu zabezpieczającego równoważącego wartość wzajemnej ekspozycji (z zastrzeżeniem sto-
sowania minimalnych kwot przekazu i zaokrągleń wyliczeń).  


Dla instrumentów z przyrzeczeniem odkupu ryzyko kontrahenta jest także ograniczane poprzez stosowanie możliwości wymiany 
depozytu zabezpieczającego (‘zmiennego’) w odniesieniu do transakcji repo, reverse-repo, bsb i sbb (zawartymi zgodnie z wy-
standaryzowanymi umowami TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement lub odpowiednikiem w Polsce – na bazie stan-
dardu ZBP), przy czym zabezpieczeniem wykonania takiej transakcji są przede wszystkim kwoty i papiery wartościowe przeka-
zywane.  


Podobnie do powyżej wymienionych standardowych umów: dla każdego przypadku udzielania przez fundusz pożyczki papierów 
wartościowych wymagana jest ramowa umowa w tym zakresie (standard międzynarodowy: GMSLA: Global Master Securities 
Lending Agreement), określająca w szczególności zasady przenoszenia na fundusz zabezpieczenia z tytułu udzielonej pożyczki. 
Depozyt zabezpieczający jest także stosowany (dla ograniczenia ryzyka kontrahenta i wykonania transakcji) w przypadku trans-
akcji pożyczania papierów wartościowych. 


Fundusz stosuje zasadę, że depozyty zabezpieczające wykonanie powyższych transakcji są dokonywane wyłącznie w pienią-
dzu (odpowiednio do umów: w PLN albo EUR). Otrzymane depozyty zabezpieczające są reinwestowane. Nie ma przypadków 
wymiany zabezpieczeń w formie instrumentów finansowych.   


W odniesieniu do transakcji finansowania z wykorzystaniem papierów wartościowych SFTR (pożyczki papierów wartościowych 
lub transakcje repo, reverse-repo, bsb i sbb) zabezpieczeniem (dla strony otrzymującej) jest w szczególności instrument będący 
przedmiotem transakcji (w sprawozdaniu przy prezentacji takich umów w Nocie 7 i Nocie 8 – jest przedstawiana m.in. informacja 
o kontrahencie i instrumencie finansowym).  


Z transakcjami dotyczącymi pozagiełdowych instrumentów pochodnych nie są związane dodatkowe koszty, z zastrzeżeniami: 
(i) depozyty zabezpieczające ustalane są w jednolitej walucie – niezależnie od walut uwzględnionych w danym instrumencie, 
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(ii) przekazywane depozyty zabezpieczające są oprocentowane (odpowiednio dla waluty depozytu), (iii) przekazywanie depozy-
tów zabezpieczających odbywa się w drodze przekazu pieniężnego, podlegającego standardowej opłacie z tytułu przekazu.  


Ponadto, z tymi transakcjami związane są inne finansowe koszty przybycia (zawarte w kwotach rozliczeń) uwzględniane w wy-
liczanej (na podstawie przepisów dotyczących PRIIP) wartości kosztów transakcyjnych prezentowanej zbiorczo w dokumencie 
kluczowych informacji (KID PRIIP).  


W odniesieniu do przychodów z transakcji realizowanych w ramach technik efektywnego zarządzania: wynik na takich transak-
cjach (skumulowany w całym okresie sprawozdawczym) przedstawiony jest w wyodrębnionej pozycji Noty 10 ‘Dochody i ich 
dystrybucja’ w pozycji zysk (strata) zrealizowany – nienotowane na aktywnym rynku instrumenty pochodne.  


 


Lista instrumentów pochodnych zaprezentowana jest w Nocie 6 (oraz w odpowiednim zestawieniu w ‘tabelach uzupełniających’ 
do zestawienia ‘Lokaty’).   


Ujawnienia związane z działaniami dla zrównoważonego rozwoju w usługach finansowych 
 


Informacje w odniesieniu do Funduszu - przejrzystość 


Zgodnie z Art. 7 Rozporządzenia UE NR 2020/852 (SFDR – Taksonomia), Pekao TFI ujawnia dane dotyczące Funduszu, nie 
będącego inwestycjami zrównoważonymi środowiskowo ani nie promującymi aspektu środowiskowego.  


Na datę bilansową inwestycje w ramach Funduszu nie uwzględniają unijnych kryteriów dotyczących zrównoważonej środowiskowo 
działalności gospodarczej.  


Informacje dot. wynagrodzenia zmiennego za zarządzanie  


Fundusz w roku sprawozdawczym nie był obciążany wynagrodzeniem zmiennym. Wynika to bezpośrednio z zapisów Statutu 
Funduszu: wynagrodzenie zmienne zostało wprowadzone do Statutu funduszu w roku 2024 i naliczenia (dotyczące jednostek 
uczestnictwa wszystkich, poza P, kategorii) będą prowadzone od 1.01.2025.  Ogłoszenie z 19.09.2024, wynagrodzenie nali-
czane od 1.01.2025. Przed tą datą Statut nie wskazywał możliwości naliczania wynagrodzenia zmiennego.   


Od 2025 stosowany będzie model alfa.  W Statucie jest określony wskaźnik odniesienia (benchmark), względem którego usta-
lana jest wartość wynagrodzenia zmiennego (‘success fee’).   


 


Informacje dot. wynagrodzenia biegłego rewidenta funduszu 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres 12 miesięcy kończący się 31 grudnia 2024 powierzono ‘Pri-
ceWaterhouseCoopers Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.’ (PwC), z siedzibą w Warszawie, ul. Polna 
11, wpisanej na listę firm audytorskich prowadzoną przez Polską Agencję Nadzoru Audytowego pod numerem 144 oraz do 
rejestru przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego, pod numerem KRS 0000750050.  


Wybór PwC jako firmy audytorskiej przeprowadzającej badania i przeglądy nastąpił uchwałą Nadzwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia Pekao TFI S.A. z dnia 21.03.2024 roku.  


Poprzednie sprawozdania roczne (ostatnie: za okres roczny kończący się 31.12.2023) były badane przez ‘KPMG Audyt Spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k.’, z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na listę firm audytorskich pod nu-
merem 3546.  Zmiana w zakresie wybranej firmy audytorskiej miała miejsce w związku z wymaganą prawem okresową rotacją.   


PwC, poza badaniem sprawozdań rocznych i przeglądem półrocznych sprawozdań finansowych funduszy zarządzanych przez 
Pekao TFI S.A. świadczy usługę atestacyjną w zakresie oceny zgodności metod i zasad wyceny aktywów funduszy (a w przy-
padku funduszu z wydzielonymi subfunduszami: i subfunduszy) opisanych – odpowiednio - w prospekcie informacyjnym, w sta-
tucie z przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy inwestycyjnych, a także o zgodności i kompletności tych zasad z przy-
jętą przez fundusz polityką inwestycyjną, zgodnie z wymogami Ustawy (art. 22 ust. 1 pkt 12 i art. 220 ust. 1).  


Wskazana firma audytorska (PwC) została także wybrana do badania sprawozdań innych funduszy zarządzanych przez Pekao 
TFI S.A. oraz innych podmiotów z grupy finansowej, do której należy Pekao TFI S.A.: PwC bada sprawozdania finansowe Pekao 
TFI S.A. oraz spółek nadrzędnych (w tym sprawozdań skonsolidowanych) w grupie: Pekao Investment Management S.A., Banku 
Pekao S.A., PZU S.A. oraz przeprowadza atestację systemu zarządzania ryzykiem w Pekao TFI S.A. (zgodnie z wymogami 
Ustawy: art. 48 ust. 2g).   


Fundusz, będący w rozumieniu przepisów jednostką zainteresowania publicznego 
4


 niniejszym przedstawia 5 nie wymagane 
przepisami informacje dot. wynagrodzenia za usługi świadczone przez PwC wobec Funduszu dotyczące okresu sprawozdaw-
czego: (1) badania sprawozdania finansowego za okres roczny, (2) przeglądu sprawozdania finansowego za okres pierwszego 


 
4 jzp – określone w ustawie z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym [t.j. Dz.U. z 2023, 


poz. 1015, ze zm.];   
5 w związku z faktem, że od 1.07.2024 firmy audytorskie zobowiązane do stosowania zmienionego kodeksu etyki ustanowionego zgodnie z wy-


danym przez Radę Międzynarodowych Standardów Etyki dla Księgowych (International Ethics Standards Board for Accountants – IESBA) 
podręcznikiem, mają obowiązki w kontekście ujawniania wynagrodzenia (zgodnie z par. 410.29.A1 podręcznika) w przypadku braku takiego 
ujawnienia przez fundusz (wówczas obowiązek ujawnienia ciążyłby na firmie audytorskiej).   



https://pekaotfi.pl/strefa-klienta/ogloszenia/ogloszenie-o-zmianie-statutu-pekao-obligacji-dynamiczna-alokacja-fio-2024-09-19

https://www.pwc.pl/pl/o-nas.html

https://pana.gov.pl/

https://www.pekao.com.pl/o-banku/grupa-pekao.html

https://www.pekao.com.pl/o-banku/grupa-pekao.html

https://www.pzu.pl/grupa-pzu/o-nas/struktura-grupy

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/1015

https://www.dziennikustaw.gov.pl/DU/rok/2023/pozycja/1015

https://www.pibr.org.pl/assets/meta/7793,207_za%C5%82.%20do%20uchwa%C5%82y_Kodeks%20IESBA%202022_fin.pdf
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półrocza i (3) wykonanie usług atestacyjnych w celu potwierdzenia prawidłowości i zgodności zasad i metod wyceny opisanych 
w prospekcie informacyjnym z polityką inwestycyjną funduszu:   


lp. Fundusz


Badanie 


sprawozdania 


rocznego za 


2024


Przegląd 


sprawozdania 


półrocznego 


(2024P1)


Atestacja 


prospektu 


(2024)


Razem .


1. Pekao Obligacji - Dynamiczna Alokacja FIO 12 9 25 46


kwoty w tys. zł, zawierające opłaty i podatek VAT
 


---------------------------- ********************* ---------------------------- 


 





				2025-03-27T13:09:41+0100





				2025-03-27T14:44:38+0100












 
 
 


 


PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746 


4000, www.pwc.pl  


PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sądowego 


prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, 


ul. Polna 11. 


 


 


Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.  


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


Nasza opinia 
 


Naszym zdaniem, załączone roczne sprawozdanie finansowe: 


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


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


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


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


Przedmiot naszego badania 


Przeprowadziliśmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Pekao Obligacji – Dynamiczna 
Alokacja Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, które zawiera: 


● wprowadzenie; 


● zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2024 r.;  


● bilans na dzień 31 grudnia 2024 r.; 


oraz sporządzone za rok obrotowy zakończony tego dnia: 


● rachunek wyniku z operacji; 


● zestawienie zmian w aktywach netto; oraz 


● noty objaśniające i informację dodatkową. 


Podstawa opinii 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjętymi uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz uchwałą Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego 
(„KSB”), a także stosownie do postanowień ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, 
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach”), oraz 
Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegółowych wymogów 


Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania 



http://www.pwc.pl/
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dotyczących ustawowych badań sprawozdań finansowych jednostek interesu publicznego 
(„Rozporządzenie UE”). Nasza odpowiedzialność zgodnie z KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.  


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


Niezależność  


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


Nasze podejście do badania  


Podsumowanie


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


Istotność 


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


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


Kluczowe sprawy badania 


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


Wycena składników lokat do wartości godziwej 


Zasady wyceny składników lokat zostały 
ustalone na podstawie Rozporządzenia Ministra 
Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 
szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (“Rozporządzenie w sprawie 
zasad rachunkowości funduszy”). Na dzień 
bilansowy składniki lokat notowane 
i nienotowane na aktywnym rynku wyceniane są 
według wartości godziwej i klasyfikowane do 
trzech poziomów hierarchii wartości godziwej.  
Wartość lokat wycenianych do wartości 
godziwej wykazanych w zestawieniu lokat 
Funduszu na dzień 31 grudnia 2024 r. wyniosła 
652.593 tys. zł. 
 
Wycena składników lokat Funduszu do wartości 
godziwej przeprowadzana jest bezpośrednio 
w oparciu o ceny pochodzące z aktywnego 
rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej), 
przy użyciu modeli opartych o obserwowalne 
dane wejściowe pochodzące z aktywnego rynku 
(poziom 2 hierarchii wartości godziwej) lub 
w oparciu o modele wykorzystujące dane 
wejściowe nieobserwowalne na aktywnym rynku 
(poziom 3 hierarchii wartości godziwej).  
Za aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek 
spełniający kryteria opisane w zasadach 
rachunkowości Funduszu. W przypadku, gdy 
składnik lokat notowany jest na kilku rynkach 
aktywnych, wycena do wartości godziwej 
przeprowadzana jest na podstawie cen bądź 
w oparciu o dane wejściowe pochodzące 
z rynku głównego. W przypadku instrumentów 
finansowych dla których nie jest możliwe 
zastosowanie ceny z aktywnego rynku, wycena 
przeprowadzana jest w oparciu o modele 
wyceny, które wykorzystują dane obserwowalne 
na rynku lub nieobserwowalne.  
 
Wycena składników lokat do wartości godziwej 
jest kompleksowym zagadnieniem 
wymagającym wykorzystania danych z wielu 
źródeł. Ponadto wybór rynku głównego oraz 
stosowane techniki i modele wyceny do wartości 
godziwej mogą mieć charakter subiektywny 
i obejmować założenia, które wymagają 
dokonania osądu przez Zarząd Towarzystwa. 
Z powyższych względów zagadnienie to zostało 
przez nas uznane za kluczową sprawę badania. 
 


 
 
 
Uzyskaliśmy zrozumienie środowiska kontroli 
wewnętrznej w obszarze wyceny składników 
lokat oraz przeprowadziliśmy testy efektywności 
wybranych kluczowych kontroli. 
 
Oceniliśmy czy metody wyceny składników lokat 
zastosowane przez Towarzystwo są zgodne 
z przyjętymi przez Fundusz zasadami 
rachunkowości 
. 
Sprawdziliśmy, na wybranej próbie, poprawność 
klasyfikacji lokat do poziomów hierarchii 
wartości godziwej oraz transfery między 
poziomami tam, gdzie były one istotne. 
 
Dokonaliśmy uzgodnienia liczby instrumentów 
finansowych na dzień 31 grudnia 2024 r. 
z potwierdzeniem otrzymanym od banku 
depozytariusza. 
 
Przeprowadziliśmy niezależną wycenę 
składników lokat notowanych (poziom 1 
hierarchii wartości godziwej) i nienotowanych na 
aktywnym rynku (poziom 3 hierarchii wartości 
godziwej). 
 
Ponadto w przypadku lokat wycenianych 
modelami zaklasyfikowanymi do poziomu 3 
hierarchii wartości godziwej na wybranej próbie 
zweryfikowaliśmy wykorzystywane w modelach 
obserwowalne dane wejściowe do danych 
rynkowych pochodzących z niezależnych źródeł 
oraz przeanalizowaliśmy nieobserwowalne dane 
wejściowe, na które modele okazały się 
wrażliwe. 
 
Dodatkowo przeprowadziliśmy analizę sytuacji 
ekonomiczno-finansowej emitentów składników 
lokat. 
 
Oceniliśmy również adekwatność i kompletność 
ujawnień w sprawozdaniu finansowym zgodnie 
z obowiązującymi przepisami rachunkowości. 
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Zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2024 r.  
w sprawozdaniu finansowym zawiera dane 
odnośnie wartości wyceny składników lokat 
notowanych i nienotowanych na aktywnym 
rynku. Sprawozdanie finansowe zawiera 
również ujawnienia dotyczące składników lokat, 
w tym zasady rachunkowości, opis technik 
wyceny oraz zakres i źródła danych 
obserwowalnych i nieobserwowalnych 
wykorzystanych do ustalenia wartości godziwej 
wraz z klasyfikacją do poszczególnych 
poziomów hierarchii wartości godziwej. 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie 
finansowe


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


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


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


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


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


Inne informacje


Inne informacje 


Na inne informacje składają się: 


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


● informacje ujawniane na podstawie art. 13 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 
648/2012, 
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● informacje ujawniane na podstawie art. 7 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 
2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram ułatwiających zrównoważone 
inwestycje, zmieniające rozporządzenie (UE) 2019/2088, 


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


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


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


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


Odpowiedzialność Zarządu Towarzystwa 


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


Odpowiedzialność biegłego rewidenta 


Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Innych informacji. 


W związku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowiązkiem wynikającym z KSB jest 


przeczytanie Innych informacji, i czyniąc to, rozważenie czy są one istotnie niespójne ze 


sprawozdaniem finansowym, z naszą wiedzą uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób wydają 


się być istotnie zniekształcone. Jeżeli, na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne 


zniekształcenie Innych informacji, jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w naszym sprawozdaniu 


z badania.  


Oświadczenie na temat Innych informacji 


Oświadczamy, że w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania 


nie stwierdziliśmy w Innych informacjach istotnych zniekształceń.  


Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji


Informacja o przestrzeganiu regulacji ostrożnościowych 


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


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


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


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


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


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


Wybór firmy audytorskiej 


Zostaliśmy wybrani do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu uchwałą Zwyczajnego 


Walnego Zgromadzenia Towarzystwa z dnia 21 marca 2024 r. Sprawozdanie finansowe Funduszu 


badamy po raz pierwszy.  


 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 


Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę firm 


audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego 


biegłego rewidenta, jest Anna Bączyk. 


 


 


Anna Bączyk 


Kluczowy Biegły Rewident 


Numer w rejestrze: 11810 


Warszawa, 1 kwietnia 2025 r.
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