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2. Roczne sprawozdanie finansowe. 


3. Sprawozdanie z działalności specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego. 


4. Pozostałe informacje funduszu, których ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane przepisami 
prawa lub wynika z dokumentów funduszu. 


5. Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania rocznego sprawozdania finansowego. 


6. Oświadczenie depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanów aktywów funduszu 
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym. 






   2020-01-01 2020-12-31 2021-03-26 SprFinFunduszInwestycyjny 1   ALFA specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty Fundusz inwestycyjny otwarty specjalistyczny 77 1080003135 2000-09-14  2000-09-14 nie określono Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Funduszu dokonywanych w papiery wartościowe i inne prawa majątkowe. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego, ale dołoży wszelkich starań do jego realizacji.
Z zastrzeżeniem art. 145 ust. 3-8 Ustawy, Fundusz lokuje swoje Aktywa w następujące kategorie lokat:
1) dłużne papiery wartościowe,
2) waluty, 
3) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 
4) instrumenty rynku pieniężnego, 
pod warunkiem że są zbywalne.
W skład portfela inwestycyjnego Funduszu mogą wejść akcje lub innego rodzaju udziałowe papiery wartościowe, objęte w zamian za stanowiące przedmiot lokat Funduszu dłużne papiery wartościowe, które nie mogły zostać wykupione z przyczyn uzasadnionych sytuacją ekonomiczną ich emitenta. Fundusz podejmie działania zmierzające do zbycia objętych, w sposób o którym mowa w zdaniu poprzednim, akcji lub innego rodzaju udziałowych papierów wartościowych, przy uwzględnieniu najlepiej pojętego interesu Uczestników. 
Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne przewidziane przepisami prawa dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego zgodnie z ustawą o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.
Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, pod warunkiem, że umowa ma na celu zapewnienie sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego.   PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  mazowieckie Warszawski Warszawa Warszawa   PL mazowieckie Warszawski Warszawa ul. Chłodna 52 Warszawa 00-872 Warszawa 77  2020-01-01 2020-12-31 2020-12-31  true false  false PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. brak  nie dotyczy nie dotyczy  A Podział na kategorie związany jest z metodą pobierania opłat manipulacyjnych oraz opłat za zarządzanie.  A2 Podział na kategorie związany jest z metodą pobierania opłat manipulacyjnych oraz opłat za zarządzanie.      0 0 0.00  0 0 0.00 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    42000 41584 3.73  72000 72711 5.60 Listy zastawne    1003716 1062544 95.19  1127185 1170752 90.24 Dłużne papiery wartościowe    0 156 0.01  0 1374 0.11 Instrumenty pochodne    0 0 0.00  0 0 0.00 Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością    0 0 0.00  0 0 0.00 Jednostki uczestnictwa    0 0 0.00  0 0 0.00 Certyfikaty inwestycyjne    0 0 0.00  0 0 0.00 Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą    0 0 0.00  0 0 0.00 Wierzytelności    0 0 0.00  0 0 0.00 Weksle    0 0 0.00  0 0 0.00 Depozyty    0 0 0.00  0 0 0.00 Waluty    0 0 0.00  0 0 0.00 Nieruchomości    0 0 0.00  0 0 0.00 Statki morskie  Inne    0 0 0.00  0 0 0.00   0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  42000  42000 41584 3.73  0  0 0 0.00  42000  42000 41584 3.73  LZHPA23 BRE (2023-02-20) Seria HPA23 (PLRHNHP00409)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  mHipoteczny S.A. PL 2023-02-20 Zmienne 1,20% Hipoteczny Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych  1000.00 PLN 12000  12000 11856 1.06  LZHPA24 mBank (2022-04-28) Seria HPA24 (PLRHNHP00433)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  mHipoteczny S.A. PL 2022-04-28 Zmienne 1,03% Hipoteczny Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i bankach hipotecznych  1000.00 PLN 30000  30000 29728 2.67  0  0 0 0.00  896921  1003716 1062544 95.19  152918  165784 166101 14.87  152698  143754 143983 12.89  152698  143754 143983 12.89  Alior Bank (2021-12-06) Seria I (PLALIOR00136)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Alior Bank S.A. PL 2021-12-06 Zmienne 3,60% 1000.00 10000  10000 10177 0.91  Arctic Paper (2021-08-31) Seria A Opcja (PLARTPR00038)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  ARCTIC PAPER S.A. PL 2021-03-01 Zmienne 2,92% 585.00 15000  9158 8847 0.79  CCC 29/06/21 (PLCCC0000081)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  NG2 S.A. PL 2021-06-29 Zmienne 1,55% 1000.00 15503  15503 15247 1.36  DS1021 (PL0000106670)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2021-10-25 Stałe 5,75% 1000.00 50000  56984 52879 4.74  KRUK 08/06/21 (seria Z) (PLKRK0000341)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  KRUK S.A. PL 2021-06-08 Zmienne 3,32% 1000.00 1720  1720 1723 0.15  PKN CAPITAL 30/06/21 (XS1082660744)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Orlen Capital AB SE 2021-06-30 Stałe 2,50% 4614.80 5125  21247 24179 2.17  SANTANDER 20/09/21 (XS1849525057)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Santander Bank Polska S.A. PL 2021-09-20 Stałe 0,75% 4614.80 5000  21536 23261 2.08  UNIBEP 06/06/21 SERIA E (PLUNBEP00080)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Unibep S.A. PL 2021-06-06 Zmienne 3,75% 100.00 50000  5000 5019 0.45  WZ0121 (PL0000106068)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2021-01-25 Zmienne 0,28% 1000.00 100  96 100 0.01  Zabrze (2021-04-28) Seria A17  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Zabrze PL 2021-04-28 Zmienne 2,56% 10000.00 250  2510 2551 0.23  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  220  22030 22118 1.98  220  22030 22118 1.98  VW Bank (2021-04-26) Seria CD/2017/0017 (PLVWGBP00209)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  VW Bank Polska SA PL 2021-04-26 Zmienne 1,37% 100000.00 220  22030 22118 1.98  744003  837932 896443 80.32  744003  837932 896443 80.32  744003  837932 896443 80.32  BOŚ (2022-12-30) Seria W (PLBOS0000266)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  BANK OCHRONY ŚRODOWISKA S.A. PL 2022-12-30 Zmienne 4,05% 1000.00 20000  20000 20206 1.81  DS0726 (PL0000108866)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2026-07-25 Stałe 2,50% 1000.00 50000  47350 55733 4.99  DS1023 (PL0000107264)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2023-10-25 Stałe 4,00% 1000.00 100000  106952 111632 10.00  GHELAMCO 06/03/22 (PLGHLMC00339)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Ghelamco Invest PL 2022-03-16 Zmienne 4,56% 1000.00 10000  10000 10133 0.91  GPEC (2022-11-18) seria GPEC01 181122  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  GPEC PL 2022-11-18 Zmienne 1,50% 1000.00 19900  19999 19969 1.79  HB Reavis (2022-01-05) seria B (PLHBRVS00029)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  HB Reavis Finance 2 PL 2022-01-05 Zmienne 4,48% 1000.00 11000  11000 11193 1.00  IZ0823 (PL0000105359)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2023-08-25 Stałe 2,75% 1259.16 130000  157881 189544 16.98  Kielce (2024-07-24) seria K11  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Gmina Kielce PL 2024-07-14 Zmienne 1,20% 1000.00 12000  12120 11926 1.07  Kielce (2024-07-25) seria L11  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Gmina Kielce PL 2025-07-14 Zmienne 1,20% 1000.00 12000  12108 11899 1.07  Kielce (2026-12-26) seria M11  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Gmina Kielce PL 2026-12-19 Zmienne 1,20% 1000.00 12134  12217 11985 1.07  Kruk (2022-06-08) Seria AE2 Opcja (PLKRK0000515)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  KRUK S.A. PL 2022-06-08 Stałe 3,59% 4614.80 2260  9579 10699 0.96  Łódź (2022-03-31) Seria C0322  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Łódź PL 2022-03-31 Zmienne 1,54% 1000.00 31250  31909 31555 2.83  MLP Group (2022-05-11) Seria A Opcja (PLMLPGR00033)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  MLP Group S.A. PL 2022-05-11 Zmienne 2,838% 4614.80 2000  8430 9323 0.84  MLP Group (2023-05-11) Seria B (PLMLPGR00041)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  MLP Group S.A. PL 2023-05-11 Zmienne 2,238% 4614.80 2000  8514 9294 0.83  PKN CAPITAL 07/06/23 (XS1429673327)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Orlen Capital AB SE 2023-06-07 Stałe 2,50% 4614.80 5900  25358 28777 2.58  Płock (2026-05-23)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Płock PL 2026-05-23 Zmienne 1,35% 1000.00 5000  5067 5074 0.45  PS0422 (PL0000109492)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2022-04-25 Stałe 2,25% 1000.00 50000  49172 52253 4.68  Robyg (2023-03-29) seria PA (PLROBYG00255)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  ROBYG S.A. PL 2023-03-29 Zmienne 2,96% 1000.00 10000  10000 10113 0.91  Warszawa (2022-09-23) Seria WAW0922 (PL0003200025)  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Stołeczne Warszawa PL 2022-09-23 Stałe 6,45% 1000.00 57000  64691 64059 5.74  WS0922 (PL0000102646)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2022-09-23 Stałe 5,75% 1000.00 50159  57227 55898 5.01  WZ0126 (PL0000108817)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2026-01-25 Zmienne 0,28% 1000.00 100000  95350 100461 9.00  WZ1122 (PL0000109377)  AR-RN Treasury Bond Spot Poland  Skarb Państwa Rzeczypospolitej Polskiej PL 2022-11-25 Zmienne 0,25% 1000.00 50000  48915 50178 4.49  Zabrze (2023-04-28) Seria B17  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Zabrze PL 2023-04-28 Zmienne 2,61% 10000.00 250  2514 2574 0.23  Zabrze (2024-04-28) Seria C17  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Zabrze PL 2024-04-28 Zmienne 2,61% 10000.00 400  4025 4134 0.37  Zabrze (2025-04-28) Seria D17  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Zabrze PL 2025-04-28 Zmienne 2,66% 10000.00 500  5034 5198 0.47  Zabrze (2027-04-28) Seria F17  AR-RN Rynek Dealerski (transakcji bezpośrednich)  Miasto Zabrze PL 2027-04-28 Zmienne 2,76% 10000.00 250  2520 2633 0.24  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  1  0 156 0.01  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  1  0 156 0.01  1  0 156 0.01  1  0 156 0.01  FX Swap EUR PLN 30.10.2020 29.01.2021  N-RA Nie dotyczy  Santander Bank Polska S.A. PL EUR (22 050 000,00) 1  0 156 0.01   0.000  0 0 0.00  0.000  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00  0  0 0 0.00 Razem aktywny rynek regulowany  0  0 0 0.00 Razem aktywny rynek nieregulowany  0  0 0 0.00 Razem nienotowane na rynku aktywnym   Razem grupy kapitałowe, o których mowa w art. 98 ustawy  0 0.00  WZ0126 (PL0000108817)  20092 1.80  2020-12-31 PLN  1116212 1297366  2796 32590  673 0  8459 19939  1104128 1243463  1062544 1170752  156 1374  0 0  0 0  2542 138  1113670 1297228  -146408 79591  967625 967625  -1114033 -888034  1209819 1182744  1049719 1017094  160100 165650  50259 34893  1113670 1297228  340227133.382 410594885.872  Kategoria A  340227133.382 410594885.872  3.27 3.16  Kategoria A  3.27 3.16   34186 49215  0 0  34033 48991  153 224  0 0  1561 1857  1077 1381  0 0  180 185  45 43  0 0  0 0  0 0  124 0  0 0  0 87  0 0  135 161  0 0  1561 1857  32625 47358  9816 13628  -5550 -3126  -5478 6875  15366 16754  6652 -3995  42441 60986    Kategoria A  0.12 0.15  Kategoria A2  0.00 0.00   -183558 -339015  1297228 1636243  42441 60986  32625 47358  -5550 -3126  15366 16754  42441 60986  0 0  0 0  0 0  0 0  -225999 -400001  0 0  -225999 -400001  -183558 -339015  1113670 1297228  1200601 1541752  -70367752.490 -128272122.725  -70367752.490 -128272122.725  0.000 0.000  70367752.490 128272122.725  Kategoria A  70367752.490 128272122.725  -70367752.490 -128272122.725  Kategoria A  -70367752.490 -128272122.725  340227133.382 410594885.872  755774478.505 755774478.505  Kategoria A  755774478.505 755774478.505  415547345.122 345179592.632  Kategoria A  415547345.122 345179592.632  340227133.382 410594885.872  Kategoria A  340227133.382 410594885.872  340227133.382 410594885.872  Kategoria A  340227133.382 410594885.872   0.11 0.12   3.16 3.04  Kategoria A 3.16 3.04   3.27 3.16  Kategoria A 3.27 3.16   3.48 3.95  Kategoria A 3.48 3.95   3.16 2020-12-31 3.03 2019-12-31  Kategoria A 3.16 2020-01-02 3.03 2019-01-09   3.27 2020-12-31 3.16 2019-12-31  Kategoria A 3.27 2020-12-09 3.16 2019-12-11   3.27 2020-12-30 3.16 2019-12-27 2020-12-30 2019-12-27  Kategoria A 3.27 3.16  0.13 0.12  0.09 0.09  0.00 0.00  0.01 0.01  0.00 0.00  0.00 0.00  0.00 0.00   0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  0 0  32590 4138  32590 4138   Noty objaśniające  Noty_ALFA_31.12.2020.pdf JVBERi0xLjUNCiW1tbW1DQoxIDAgb2JqDQo8PC9UeXBlL0NhdGFsb2cvUGFnZXMgMiAwIFIvTGFu   Informacja dodatkowa  ID_ALFA_31.12.2020.pdf JVBERi0xLjUNCiW1tbW1DQoxIDAgb2JqDQo8PC9UeXBlL0NhdGFsb2cvUGFnZXMgMiAwIFIvTGFu 
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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKÓW 


 
 
Szanowni Państwo, 
 
przedstawiamy Państwu Sprawozdanie finansowe ALFA – specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, zarządzanego przez PKO 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku. Sprawozdanie zawiera 
szczegółowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego dołączono 
sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegłego rewidenta oraz oświadczenie banku depozytariusza. 
 
Wartość aktywów netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez PKO TFI wynosiła na koniec grudnia 2020 roku 33,84 mld PLN. 
Udział PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitałowego na koniec grudnia 2020 roku wyniósł 18,92%, co dało Towarzystwu 1 
miejsce pod względem wielkości zarządzanych aktywów. Na dzień 31 grudnia 2020 roku PKO TFI zarządzało 72 funduszami inwestycyjnymi i 
subfunduszami, w tym 15 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi. 
 
W 2020 roku PKO TFI otrzymało nagrody i wyróżnienia dla następujących produktów: 
 


1. Nagroda „Złoty Portfel” dla Zarządzającego subfunduszem PKO Akcji Rynku Złota – 2019, przyznana przez Gazetę Giełdy Parkiet.  


 


2. I miejsce dla PKO Akcji Rynku Złota na „Liście najzyskowniejszych funduszy otwartych 2019 roku” opublikowanej przez Analizy Online.  


 


3. Nagroda dla PKO Akcji Rynku Złota z oferty PKO TFI w konkursie Invest Cuffs 2020, w kategorii Fundusz Inwestycyjny 2019 


 


4. Nagroda „Byk i Niedźwiedź” w kategorii „PPK roku” dla Pracowniczych Planów Kapitałowych z oferty PKO TFI, przyznana przez Gazetę 
Giełdy Parkiet. 


 


5. „Laur Konsumenta 2020” dla PPK z oferty PKO TFI 


 


6. „5-tka” od Analiz Online dla IKE i IKZE z oferty PKO TFI w 2019 – Zarówno IKE, jak i IKZE zajęły II miejsce w Rankingu IKE i w Rankingu 
IKZE Analiz Online. 


 


7. Wysokie oceny dla subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI SA przyznane przez Analizy Online. 


W 2020 roku Analizy Online, podtrzymały wysoką ocenę w postaci „5 gwiazdek” dla subfunduszu PKO Technologii i Innowacji Globalny. 
„4 gwiazdki” przyznano subfunduszowi PKO Akcji Nowa Europa, Gamma oraz mFundusz Konserwatywny SFIO. W sumie 7 funduszy 
inwestycyjnych otwartych z oferty PKO TFI jest wyróżnione najwyższymi ocenami w ratingach Analiz Online.  


 
Rok 2020 był jednym z najbardziej burzliwych okresów w historii rynków kapitałowych. Początek roku przyniósł kontynuację dobrych nastrojów 
wśród inwestorów w dużej mierze za sprawą osiągnięcia porozumienia handlowego pomiędzy USA oraz Chinami, które zakończyło pierwszy etap 
negocjacji. Ten dobry nastrój został jednak niespodziewanie zepsuty przez epidemię COVID-19. Pierwsza, wiosenna fala pandemii przyniosła 
gigantyczne wahania na rynkach finansowych w obawie o jej gospodarcze skutki. Oczekiwaniu załamania globalnej koniunktury gospodarczej 
towarzyszyła duża wyprzedaż aktywów ryzyka i zwrot w stronę bezpiecznych przystani, takich jak obligacje amerykańskie, niemieckie czy jen 
japoński. Efektem wysokiego popytu na obligacje rynków bazowych (USA, Niemcy) był spadek ich rentowności do rekordowo niskich poziomów. 
 
Bezprecedensowy w powojennej historii świata spadek wzrostu gospodarczego zaowocował równie bezprecedensowymi działaniami rządów i 
banków centralnych na całym świecie. Mieliśmy do czynienia nie tylko z cięciem stóp procentowych, ale przede wszystkim z reaktywacją lub 
zwiększaniem skali programów skupu aktywów przez banki centralne. Prym wiodła tutaj amerykańska Rezerwa Federalna (Fed), która w drugiej 
połowie marca ogłosiła nielimitowany program luzowania ilościowego (quantitative easing, QE), który w praktyce początkowo sprowadził się do 
zakupów papierów dłużnych w wysokości 75 mld dolarów dziennie. To więcej niż miesięczna wartość zakupów w przypadku wszystkich poprzednich 
programów przeprowadzanych przez amerykański bank centralny. Ponadto uruchomione zostały różnego rodzaju programy wspierające płynność 
rynków. Rządy krajów na całym świecie zdecydowały się na gigantyczną stymulację fiskalną w celu złagodzenia skutków pandemii. Stany 
Zjednoczone Ameryki sięgnęły także po tzw. helicopter money, czyli bezpośrednie transfery pieniężne dla obywateli tego kraju. 
 
Wsparcie władz monetarnych i fiskalnych zatrzymało pod koniec marca paniczną wyprzedaż aktywów ryzyka, co w połączeniu z oczekiwaniami na 
pojawienie się skutecznej szczepionki wprawiło inwestorów w doskonały nastrój, który trwał aż do końca roku. Główne indeksy akcyjne od swojego 
szczytu w lutym do dołka w marcu spadły aż o 30-40%, aby po skoordynowanej akcji banków centralnych oraz rządów w bezprecedensowo 
dynamicznym stylu odrobić całość strat oraz wzbić się na nowe, historyczne szczyty. 
 
Analogiczna sytuacja miała miejsce w przypadku ryzyka kredytowego. Różnica rentowności pomiędzy obligacjami korporacyjnymi czy 
wysokodochodowymi a obligacjami rządowymi uległa drastycznemu rozszerzeniu w marcu, po czym bardzo dynamicznie spread ten się zawęził 
wracając do poziomów sprzed wybuchu epidemii. 
 


  



https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-zlota_2/





 


Jesień przyniosła drugą, spodziewaną falę pandemii COVID-19, która nie miała jednak tak jednoznacznie złego wpływu na sytuację gospodarczą jak 
pierwsza i jej oddziaływanie na gospodarkę światową pozostanie ograniczone. Kontynuacja wsparcia przez banki centralne i rządy w połączeniu 
z procesem szczepień, przełożą się najpewniej na napływ ogromnych funduszy na rynki finansowe i powrót gospodarki globalnej na ścieżkę wzrostu 
wraz z odczytami inflacyjnymi na podwyższonym poziomie. Amerykański bank centralny zapowiedział stabilizację stóp procentowych przez 
najbliższe trzy lata, a ewentualne podwyżki rozważać będzie dopiero, gdy inflacja pozostanie powyżej celu przez kilka miesięcy. Europejski Bank 
Centralny przedłużył czas trwania obecnego program skupu aktywów co najmniej do końca pierwszego kwartału 2022 r. W podobnym tonie 
wypowiadają się wszystkie pozostałe kluczowe banki centralne. W efekcie czeka nas prawdopodobnie długi okres ujemnych realnych stóp 
procentowych. 
 
Procentowa zmiana wartości jednostki uczestnictwa funduszu ALFA - SFIO w okresie sprawozdawczym dla podstawowej kategorii jednostki 
uczestnictwa A. 
 


ALFA SFIO 3,48% 


 
Dziękując Państwu za powierzenie swoich środków w zarządzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania się z informacjami zawartymi w niniejszym 
Sprawozdaniu. 
 
 
 
 


26.03.2021 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
..............................................................................................................  


(podpis) 


26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


................................................................................................................  


(podpis) 


26.03.2021 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................  
(podpis) 
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Informacje ujawniane na podstawie Rozporządzenia Parlamentu europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia  
25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystości transakcji finansowych z użyciem papierów wartościowych i 
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015 r.) 
(„Rozporządzenie SFTR”). 
 
Stan na dzień 31 grudnia 2020 r. 


 
Wartość bilansowa 


(w tys. zł) 


Procentowy udział w 
aktywach mogących być 
przedmiotem pożyczek 


papierów wartościowych 


Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów 0 0,00% 


 
Wartość bilansowa 


(w tys. zł) 
Udział procentowy w  


aktywach ogółem  


Aktywa będące przedmiotem transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych 8 459 0,76% 


Dane dotyczące koncentracji 


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń otrzymywanych przez Fundusz wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych 


Kontrahent 
Wartość papierów wartościowych  
otrzymanych jako zabezpieczenie 


Bank Gospodarstwa Krajowego 8 459 


Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Fundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych Kontrahent 
Wartość transakcji pozostających 


do rozliczenia 


- buy-sell-back/reverse repo Bank Gospodarstwa Krajowego 8 459 


- sell-buy-back/repo - - 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń  


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00% 


Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania 
ujawniony w prospekcie informacyjnym 


brak ograniczeń 


Zyski z tytułu reinwestowanych zabezpieczeń gotówkowych - 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji  


Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: 


Rodzaj zabezpieczenia 
Okres zapadalności 


zabezpieczeń 
Waluta zabezpieczenia 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


Obligacje skarbowe 
Od trzech miesięcy do 


jednego roku 
PLN 


Od jednego dnia do 
jednego tygodnia 


Polska dwustronne 100,00% 


Transakcje typu sell-buy-back i repo: 


Rodzaj zabezpieczenia 
Okres zapadalności 


zabezpieczeń 
Waluta zabezpieczenia 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


- - - - - - - 


Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  
Depozytariusz Wartość bilansowa (w tys. zł) 


BNP Paribas Bank Polska S.A. 8 459 


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych 
Zabezpieczenia udzielone przez Fundusz przechowywane są na 


rachunkach wskazanych przez kontrahenta. 


  


Dane dotyczące wyniku z transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  01.01.2020 – 31.12.2020 


Rodzaj transakcji finansowych z użyciem papierów wartościowych Przychody (w tys. zł) Koszty (w tys. zł) 


- buy-sell-back/reverse repo 137 - 


- sell-buy-back/repo - 0 


- udzielone pożyczki papierów wartościowych* - - 


- zaciągnięte pożyczki papierów wartościowych - - 


- swap przychodu całkowitego - - 


*przychody zostały wykazane jako wynagrodzenie płacone przez pożyczkobiorcę, natomiast kosztem jest oprocentowanie płacone pożyczkobiorcy od złożonego przez niego zabezpieczenia. 


 
Na dzień 31 grudnia 2020 r. oraz w okresie sprawozdawczym fundusz ALFA nie zawierał transakcji swapów przychodu całkowitego. 


 
  







 


  
 


Pozostałe informacje, o których mowa w art. 222 b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 
 


Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez TFI 


W zależności od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje określone ryzyka związane z prowadzonym 
procesem inwestycyjnym i bieżącym zarządzaniem.  
 
Zidentyfikowane ryzyka szczegółowe są sklasyfikowane do generalnych rodzajów ryzyka opisanych w procedurach wewnętrznych Towarzystwa. 
W ramach generalnych rodzajów ryzyka możemy wyróżnić: 
 
• Ryzyko rynkowe 
• Ryzyko kredytowe 
• Ryzyko kontrahenta 
• Ryzyko płynności 
• Ryzyko operacyjne 
 
Zarządzanie ryzykiem odbywa się co do zasady zgodnie ze spójnym, jednolitym dla wszystkich zarządzanych funduszy i portfeli procesem, w 
oparciu o zasady określone w Strategii Zarządzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnętrznych system zarządzania 
ryzykiem. W szczególnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami związanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogą 
występować inne szczególne rodzaje ryzyka niż wskazane powyżej (np. fundusze aktywów niepublicznych). 
 
Wartość limitów ryzyka wyznacza się indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub portfela w zakresie istotnych 
dla niego ryzyk. Limity ryzyka zawarte są w systemie limitów wewnętrznych określonym, na podstawie przepisów prawa, w dokumentach i 
procedurach wewnętrznych Towarzystwa. Wewnętrzne limity ryzyka zatwierdza Zarząd Towarzystwa bezpośrednio lub delegując uprawnienia w tym 
zakresie do wyspecjalizowanych Komitetów. 
 
Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa się z wykorzystaniem między innymi limitów nałożonych na miary dźwigni finansowej 
funduszu, koncentracji aktywów, zmodyfikowanej duracji oraz wielkości ekspozycji na instrumenty udziałowe. 
 
Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest głównie na siatce kredytowej (Credit Grid), która określa maksymalną dopuszczalną 
ekspozycję na danego emitenta lub grupę emitentów posiadających odpowiednią ocenę wewnętrzną wspieraną ratingiem zewnętrznym. 
 
Ryzyko płynności jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywów, który może zostać upłynniony w ciągu określonego czasu. 
 
W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje się limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne są określone jako ustalony poziom wartości 
Kluczowych Wskaźników Ryzyka (KRI) lub wartość zdarzeń operacyjnych. Dopuszcza się przy tym stosowanie limitów tolerancji na ryzyko 
operacyjne ustanowionych łącznie dla zarządzanych funduszy, jeżeli limit łączny dotyczy funduszy o zbliżonym profilu ryzyka operacyjnego.  
 
Profil ryzyka funduszu definiowany jest jako ogólny poziom ryzyka na jaki narażony jest fundusz i wyrażony jest on w skali od 1 do 7 (gdzie 1 
oznacza ryzyko niskie, a 7 ryzyko wysokie). Profil ryzyka jest uzupełniony o informacje na temat zasadniczego typu instrumentu, w który fundusz 
inwestuje, a także o charakter jego polityki inwestycyjnej. Aktualny profil ryzyka został przedstawiony w tabeli poniżej: 
 


Profil ryzyka Rodzaj funduszu Zasadniczy typ instrumentu, w który fundusz inwestuje Polityka inwestycyjna charakterystyczna dla funduszy 


2 SFIO skarbowe, samorządowe i korporacyjne papiery dłużne zamkniętych 


Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej AFI, który może być stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego 
wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 


W okresie sprawozdawczym nie było dokonywanych zmian w wysokości maksymalnego poziomu dźwigni mierzonej metodą zaangażowania. 
Fundusz może wykorzystywać ponownie środki pieniężne i papiery wartościowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back 
i Sell-Buy-Back, a także transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje były stosowane. 


Informacje o łącznej wysokości dźwigni finansowej stosowanej przez Fundusz 


Do ustalenia dźwigni finansowej funduszu używa się metody zaangażowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporządzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. Podsumowanie informacji o dźwigni finansowej Funduszu według stanu na 31 grudnia 
2020 roku, przedstawia tabela poniżej: 
 


Maksymalny poziom ustalony dla dźwigni mierzonej metodą zaangażowania 400% aktywów netto funduszu 


Wysokość dźwigni finansowej zastosowanej przez fundusz – metoda zaangażowania 100% 


 


  







 


  
 


Informacja o wynagrodzeniach, o których mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o  
funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 


 


1. Liczba pracowników towarzystwa; 


108 zatrudnionych na dzień 31 grudnia 2020 r. 


2. Całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrębnie całkowita kwota wynagrodzeń wypłaconych 
osobom, o których mowa w art. 47a ust. 1; 


Całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona przez Towarzystwo pracownikom w 2020 r. to 26.393,88 tys. zł, w tym całkowita kwota wynagrodzeń 
wypłacona przez Towarzystwo osobom, o których mowa w art. 47a ust. 1 to 7.244,77 tys. zł. 


3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wypłaconego ze środków Funduszu; 


Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wypłaca dodatkowego wynagrodzenia uzależnionego od wyników Funduszu ze środków Funduszu.  


4. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń; 


Sposób obliczania zmiennych składników wynagrodzeń określają procedury wewnętrzne obowiązujące od 4 grudnia 2016 roku (dalej „Polityka 
Wynagrodzeń”), o której mowa w art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Ustawa). 


Obliczenie i wypłata pierwszej transzy zmiennych składników wynagrodzeń na podstawie wprowadzonej w Towarzystwie Polityki Wynagrodzeń 
nastąpiło po raz pierwszy w odniesieniu do okresu oceny jakim jest rok 2018 r. Pierwsze wypłaty zmiennych składników wynagrodzeń na 
podstawie Polityki Wynagrodzeń nastąpiły w marcu 2018 roku.  


Zgodnie z Polityką Wynagrodzeń podstawą przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektów pracy danej osoby podlegającej Polityce 
Wynagrodzeń w postaci oceny realizacji celów o charakterze finansowym i niefinansowym.  


Do kryteriów przyznania wynagrodzenia zmiennego należą między innymi wyniki osiągane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitały własne i 
płynność Towarzystwa.  


Przyznawanie i zmiana uprawnień do zmiennych składników wynagrodzenia uzależnionych od wyników nie będzie następować częściej niż raz w 
roku, natomiast wypłata zmiennych składników wynagrodzeń następować będzie nie częściej niż 2 razy w roku.  


W uzasadnionych przypadkach Towarzystwo może pozbawić osobę podlegającą Polityce Wynagrodzeń prawa do całości lub części wynagrodzenia 
zmiennego. 


Zgodnie z obowiązującą Polityką Wynagrodzeń wynagrodzenie zmienne uzależnione od wyników nieodroczone i odroczone składa się z 
następujących składników: 


1. gotówkowego, który stanowi 40% wynagrodzenia zmiennego, 


2. w formie instrumentu finansowego, który stanowi 60% wynagrodzenia zmiennego 


Spółka wypłaca wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego, po przeliczeniu instrumentu 
finansowego na kwotę pieniężną. 


Instrumentem finansowym są jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo 
wskazane w Polityce Wynagrodzeń. 


Nabycie praw do wypłaty 40% wartości całkowitego wynagrodzenia zmiennego uzależnionego od wyników podlega odroczeniu. Wypłata 
odroczonej części wynagrodzenia zmiennego następuje w ratach, przy czym wypłata pierwszej raty następuje po upływie 12 miesięcy od dnia 
ustalenia łącznej wysokości wynagrodzenia uzależnionego od wyników, a kolejne raty w ciągu kolejnych 3 lat.  


Mając na uwadze wymogi wynikające z art. 47a Ustawy Zarząd Towarzystwa wskazał: 


-   które osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegają postanowieniom Polityki Wynagrodzeń  


-   oraz jaki instrument finansowy (jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez 
Towarzystwo) zostanie wykorzystany dla celów wypłaty części wynagrodzenia zmiennego uzależnionego od wyników w odniesieniu do 
poszczególnych pracowników Towarzystwa objętych Polityką Wynagrodzeń.  


Takiego samego wskazania w odniesieniu do Zarządu Towarzystwa dokonała Rada Nadzorcza Towarzystwa.  


Przed końcem okresu rozliczeniowego Zarząd ustala, czy i w jakim zakresie wystąpiły przesłanki ograniczenia prawa do całości lub części 
odroczonego wynagrodzenia zmiennego za dany okres oceny.  


Pracownik nie może rozporządzać uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie wstrzymania tj. w okresie rozpoczynającym się w dniu 
przyznania uprawnień do danej części odroczonego wynagrodzenia zmiennego w formie instrumentu finansowego i kończącym się 31 maja 
kolejnego roku, w którym to okresie nie może zbyć nabytego uprawnienia do tego instrumentu finansowego. 


Obliczenie zmiennych składników wynagrodzeń następuje poprzez ocenę stopnia realizacji wyznaczonych pracownikowi celów oraz wyliczenie 
określonych wartości mnożników premiowych właściwych dla danego stopnia realizacji celów.  


Zgodnie z Polityką Wynagrodzeń wysokość środków przeznaczonych na wypłatę zmiennych składników wynagrodzenia uzależnionych od wyników 
może zostać ograniczona ze względu na sytuację finansową Towarzystwa, w tym jego płynność i stabilność, kapitały własne, tak aby wypłata 
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczała możliwości zachowania odpowiedniej bazy kapitałowej Towarzystwa. 







 


  
 


Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego 
zaistniałych w trakcie roku obrotowego. 
 
W trakcie roku obrotowego wystąpiły następujące zmiany informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego: 


1) zaktualizowano opis obowiązków podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego, 


2) zaktualizowano opis metod wyznaczania maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu. 


 


Informacja dotycząca sytuacji na koniec okresu objętego sprawozdaniem rocznym oraz działalności w okresie 
objętym sprawozdaniem rocznym spółki nienotowanej na rynku regulowanym, nad którą Fundusz przejął kontrolę. 
 
Nie dotyczy Funduszu.  
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SPRAWOZDANIE Z DZIAŁALNOŚCI 
ALFA – SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 
ZA ROK ZAKOŃCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU 


 
 


1. Podstawowe dane o Funduszu  


ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz”) (poprzednia nazwa: KBC ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty) 
działa w oparciu o Ustawę o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku. 
Podstawą działania Funduszu jest Statut Funduszu uchwalony Aktem Notarialnym w dniu 19 maja 2000 r. nr rep. A 5602/2000 z późniejszymi 
zmianami, zatwierdzony przez Komisję Papierów Wartościowych i Giełd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego – „Komisja”) w dniu 2 sierpnia 
2000 roku, nr decyzji DFN1-409/18-14/00) z późniejszymi zmianami. 
Fundusz został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny, Rodzinny i 
Rejestrowy w dniu 14 września 2000 roku pod numerem RFI 77. Z chwilą wpisania do rejestru Fundusz nabył osobowość prawną. Fundusz został 
utworzony na czas nieokreślony. 
Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., które zostało wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez 
Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000019384. 


2. Aktualna sytuacja finansowa 


Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2020 roku wynosiły 1,11 mld zł, co oznacza spadek w porównaniu z 1,3 mld zł na koniec grudnia 2019 
roku. W 2020 roku Fundusz wykazał wynik z operacji w wysokości 42 mln zł w odniesieniu do 61 mln zł za rok 2019. 
 
Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa Funduszu stanowiły głównie: 


 obligacje skarbowe notowane na Treasury Bond Spot Poland, obligacje korporacyjne oraz obligacje komunalne (95,13% aktywów 
ogółem) 


 listy zastawne (3,73% aktywów ogółem) 


 środki pieniężne na rachunkach i depozyty (0,25% aktywów ogółem) 


 
Ponadto Fundusz posiadał na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, które obejmowały niewystandaryzowane 
transakcje FX Swap. Łączna wycena stanu rozrachunków była dodatnia i stanowiła 0,01% aktywów ogółem Funduszu. 
 
Dobór poszczególnych składników portfela inwestycyjnego Funduszu odbywał się zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego. 


3. Zdarzenia istotnie wpływające na działalność Funduszu, jakie nastąpiły w okresie sprawozdawczym, a także po 
jego zakończeniu 


Rok 2020 był jednym z najbardziej burzliwych okresów w historii rynków kapitałowych. Początek roku przyniósł kontynuację dobrych nastrojów 
wśród inwestorów w dużej mierze za sprawą osiągnięcia porozumienia handlowego pomiędzy USA oraz Chinami, które zakończyło pierwszy etap 
negocjacji. Ten dobry nastrój został jednak niespodziewanie zepsuty przez epidemię COVID-19. Pierwsza, wiosenna fala przyniosła gigantyczne 
wahania na rynkach finansowych w obawie o jej gospodarcze skutki. Oczekiwaniu załamania globalnej koniunktury gospodarczej towarzyszyła 
duża wyprzedaż aktywów ryzyka i zwrot w stronę bezpiecznych przystani, takich jak obligacje amerykańskie, niemieckie czy jen japoński. Efektem 
wysokiego popytu na obligacje rynków bazowych (USA, Niemcy) był spadek ich rentowności do rekordowo niskich poziomów. 
 
Bezprecedensowy w powojennej historii świata spadek wzrostu gospodarczego zaowocował równie bezprecedensowymi działaniami rządów 
i banków centralnych na całym świecie. Mieliśmy do czynienia nie tylko z cięciem stóp procentowych, ale przede wszystkim z reaktywacją lub 
zwiększaniem skali programów skupu aktywów przez banki centralne. Prym wiodła tutaj amerykańska Rezerwa Federalna (Fed), która w drugiej 
połowie marca ogłosiła nielimitowany program luzowania ilościowego (quantitative easing, QE), który w praktyce początkowo sprowadził się do 
zakupów papierów dłużnych w wysokości 75 mld dolarów dziennie. To więcej niż miesięczna wartość zakupów w przypadku wszystkich poprzednich 
programów przeprowadzanych przez amerykański bank centralny. Ponadto uruchomione zostały różnego rodzaju programy wspierające płynność 
rynków. Rządy krajów na całym świecie zdecydowały się na gigantyczną stymulację fiskalną w celu złagodzenia skutków pandemii. Stany 
Zjednoczone Ameryki sięgnęły także po tzw. helicopter money, czyli bezpośrednie transfery pieniężne dla obywateli tego kraju. 
 
Wsparcie władz monetarnych i fiskalnych zatrzymało pod koniec marca paniczną wyprzedaż aktywów ryzyka, co w połączeniu z oczekiwaniami na 
pojawienie się skutecznej szczepionki wprawiło inwestorów w doskonały nastrój, który trwał aż do końca roku. Główne indeksy akcyjne od swojego 
szczytu w lutym do dołka w marcu spadły aż o 30-40%, aby po skoordynowanej akcji banków centralnych oraz rządów w bezprecedensowo 
dynamicznym stylu odrobić całość strat oraz wzbić się na nowe, historyczne szczyty. 
 
Analogiczna sytuacja miała miejsce w przypadku ryzyka kredytowego. Różnica rentowności pomiędzy obligacjami korporacyjnymi czy 
wysokodochodowymi a obligacjami rządowymi uległa drastycznemu rozszerzeniu w marcu, po czym bardzo dynamicznie spread ten się zawęził 
wracając do poziomów sprzed wybuchu epidemii. Jesień przyniosła drugą, spodziewaną falę pandemii COVID-19, która nie miała już tak 
jednoznacznie złego wpływu jak pierwsza i jej oddziaływanie na gospodarkę światową pozostanie ograniczone. 
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4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozwój Funduszu 


Skoordynowane luzowanie polityk monetarnych i fiskalnych, w połączeniu z postępującym procesem szczepień przeciwko COVID-19, w dalszym 
ciągu skutkować będzie najpewniej napływem ogromnych funduszy na rynki finansowe i powrotem gospodarki globalnej na ścieżkę wzrostu w 
nadchodzących latach. 
 
Amerykańska Rezerwa Federalna (Fed) komunikuje, że będzie robiła wszystko, co w jej mocy przez tak długi okres, jak będzie to konieczne, aby 
zapewnić satysfakcjonujący poziom stopy bezrobocia i inflacji oraz zakłada pozostawienie stóp procentowych na obecnym poziomie przez co 
najmniej 3 lata. Europejski Bank Centralny przedłużył czas trwania obecnego program skupu aktywów co najmniej do końca pierwszego kwartału 
2022 r. W podobnym tonie wypowiadają się wszystkie pozostałe kluczowe banki centralne.  
 
Dla wszystkich klas obligacji wchodzących w skład portfela najkorzystniejszym scenariuszem byłby napływ umiarkowanie optymistycznych 
odczytów wskaźników makroekonomicznych. W takim przypadku banki centralne przez długi okres nie będą musiały nawet zastanawiać się nad 
potrzebą zaostrzania polityki pieniężnej. Zagrożeniem w dłuższym terminie byłoby natomiast pojawienie się drugiej fali spowolnienia gospodarczego 
w połączeniu z wysoką inflacją. Jednak scenariusz, w którym w najbliższych miesiącach dynamika cen w głównych gospodarkach znacznie 
przekroczy cele inflacyjne jest mało prawdopodobny. Ponadto wzrost cen w największych gospodarkach przez lata utrzymywał się poniżej celów 
inflacyjnych, więc władze monetarne nie będą musiały reagować od razu. 


5. Opis podstawowych zagrożeń i czynników ryzyka 


Ryzyko rynkowe 
Ryzyko zmiany ceny papierów wartościowych spowodowane jest zmianami różnych czynników rynkowych. Najważniejszą jego składową, mającą 
wpływ na wartość dłużnych papierów wartościowych w Funduszu jest ryzyko stopy procentowej. Ponieważ Fundusz inwestuje między innymi w 
średnio i długoterminowe obligacje Skarbu Państwa o stałym kuponie, ryzyko to jest znaczące dla Funduszu. Poziom stóp procentowych jest z kolei 
pochodną sytuacji gospodarczej, politycznej oraz oczekiwań Inwestorów, co do przyszłości kształtowania się powyższych czynników. 
 
Ryzyko kredytowe 
Ponieważ Fundusz może inwestować w papiery dłużne innych emitentów, oraz lokować środki na rachunkach bankowych, jest narażony na 
niespełnienie przez emitenta świadczenia zgodnie z warunkami emisji, a w przypadku lokat bankowych na wystąpienie niewypłacalności. Również 
zmiana postrzegania wiarygodności kredytowej emitenta może prowadzić do znaczących zmian w cenach wyemitowanych przez niego papierów 
wartościowych. 
 
Ryzyko rozliczenia 
Ryzyko rozliczeń jest to możliwość powstania sytuacji, w której druga strona zawartej transakcji nie wywiąże się z warunków tej transakcji. Z takim 
rodzajem ryzyka mają do czynienia Inwestorzy zawierający transakcje na rynku nieregulowanym, na którym nie ma gwarantowanego systemu 
rozliczeń. 
 
Ryzyko płynności 
Ryzyko płynności wiąże się z brakiem możliwości zakupu lub sprzedaży papieru wartościowego w krótkim czasie, w znacznej ilości i bez wpływania 
na bieżący poziom cen rynkowych. Wysokość tego ryzyka zależy przede wszystkim od płynności rynku, na którym notowany jest dany papier oraz 
od ilości danych instrumentów w obrocie. Ryzyko to jest szczególnie istotne w przypadku inwestycji w nienotowane papiery dłużne, które mogą 
charakteryzować się niską płynnością. 
 
Ryzyko walutowe 
Ryzyko kursu walutowego związane jest z lokowaniem aktywów na rynkach zagranicznych lub w instrumenty denominowane w walutach obcych. 
Poziom rentowności takich inwestycji, oprócz innych czynników zależał będzie od kursu waluty polskiej względem walut obcych. Wysoka zmienność 
kursów walut obcych względem waluty polskiej może powodować zwiększenie zmienności wartości jednostki uczestnictwa. 
 
Ryzyko związane z przechowywaniem aktywów 
Z uwagi na przechowywanie przez banki papierów w formie zdematerializowanej, oraz fakt współpracy wyłącznie z renomowanymi bankami ten 
rodzaj ryzyka jest zminimalizowany. 
 
Ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków 
Ryzyko występujące w przypadku braku dywersyfikacji portfela ze względu na emitenta papierów wartościowych lub rodzaj posiadanych aktywów. 
Ryzyko zbyt dużej koncentracji w papierach danego emitenta jest zminimalizowane poprzez Ustawowe i Statutowe wymogi dotyczące 
maksymalnego zaangażowania w papiery jednego emitenta. 
 
Ryzyko związane z inwestycjami w instrumenty pochodne 
Z inwestycjami w instrumenty pochodne wiążą się następujące rodzaje ryzyka:  
Ryzyko rynkowe, czyli ryzyko związane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmienności kursów cen lub wartości składowych stanowiących 
bazę instrumentów pochodnych - w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz określa wartość pozycji w bazie instrumentów pochodnych i uwzględnia ją 
przy stosowaniu limitów inwestycyjnych.  
Ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu pochodnego do wyceny instrumentu bazowego - Fundusz dokonuje pomiaru tego ryzyka poprzez 
pomiar zmienności bazy instrumentu pochodnego.  
Ryzyko kontrahenta w przypadku niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, czyli ryzyko niewywiązania się ze zobowiązań przez strony 
umów, z którymi Fundusz będzie dokonywał transakcji mających za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne - ryzyko kontrahenta 
mierzone jest zgodnie z zasadami określonymi w Rozporządzeniu w sprawie lokat w instrumenty pochodne.  
Ryzyko płynności instrumentów pochodnych, czyli ryzyko braku możliwości zamknięcia pozycji w zakładanym przedziale czasowym bez istotnego 
negatywnego wpływu na wycenę instrumentu - w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz monitoruje średnią dzienną wartość obrotu dla instrumentów 
notowanych lub wielkość spreadu dla instrumentów nienotowanych.  
Ryzyko operacyjne, czyli ryzyko związane z zawodnością systemów informatycznych i wewnętrznych systemów kontrolnych - pomiar tego ryzyka 
następuje poprzez monitorowanie liczby oraz wielkości zdarzeń związanych z wystąpieniem tego ryzyka w zakładanym przedziale czasowym. 
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6. Przyjęte przez Fundusz cele i metody zarządzania ryzykiem finansowym, łącznie z metodami zabezpieczenia 
istotnych rodzajów ryzyka  


Zarządzanie ryzykiem odbywa się co do zasady zgodnie ze spójnym, jednolitym dla wszystkich zarządzanych funduszy i portfeli procesem, w 
oparciu o zasady określone w regulacjach wewnętrznych Towarzystwa. 


Wartość limitów tolerancji na ryzyko („tolerancja”) wyznacza się indywidualnie w odniesieniu po polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w 
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne nałożone na fundusze zawarte są w przepisach prawa, w tym w 
szczególności w ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitów 
wewnętrznych zdefiniowanym, na podstawie przepisów prawa, w dokumentach i procedurach wewnętrznych Towarzystwa. Wewnętrzne limity 
tolerancji zatwierdza Zarząd Towarzystwa bezpośrednio lub delegując uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetów, w tym 
Komitetu Inwestycyjnego. W PKO TFI w ramach regularnego przeglądu systemu zarządzania ryzykiem zapewnia się zgodność limitów 
wewnętrznych z przyjętymi przez Towarzystwo zasadami zarządzania ryzykiem i strategią inwestycyjną obowiązującą dla poszczególnych funduszy i 
portfeli. Przeglądy aktualności limitów wewnętrznych dokonywane są na każdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a także niezależnie w 
ramach sporządzania regularnych sprawozdań dot. działania systemu zarządzania ryzykiem w Towarzystwie. 
 
 
 


26.03.2021 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
.............................................................................................................. 


(podpis) 


26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


................................................................................................................  


(podpis) 


26.03.2021 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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BNP Paribas Bank Polska Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie przy ul. Kasprzaka 2, 01-211 Warszawa, zarejestrowany w rejestrze przedsiębiorców Krajowego Rejestru Sądowego przez 
Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod nr KRS 0000011571, posiadający NIP 526-10-08-546 oraz kapitał zakładowy 
w wysokości 147 418 918 zł w całości wpłacony. 


 


 
 


 


 


 


Warszawa, dnia 26 marca 2021 r. 
 


 


 


 


OŚWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 


 


 


 


 
 Działając stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporządzenia Ministra 


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


funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) – BNP Paribas Bank Polska S.A. 


jako Depozytariusz dla ALFA Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego  


(zwanego dalej Funduszem) zarządzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy 


Inwestycyjnych S.A. oświadcza, że dane dotyczące stanów aktywów, w tym  


w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach bankowych i papierów 


wartościowych oraz pożytków z nich wynikających, przedstawionych w rocznym 


sprawozdaniu finansowym Funduszu, sporządzonym za okres od 1 stycznia 2020 r. 


do 31 grudnia 2020 r., są zgodne ze stanem faktycznym. 
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WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


1. Dane Funduszu 


Nazwa Funduszu: ALFA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz” lub „ALFA SFIO”). 
  
ALFA SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym działającym na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu Funduszu. 
 
Podstawą działania Funduszu jest Statut Funduszu uchwalony Aktem Notarialnym w dniu 19 maja 2000 r. nr rep. A 5602/2000 z późniejszymi 
zmianami, zatwierdzony przez Komisję Papierów Wartościowych i Giełd (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego – „Komisja”) w dniu 2 sierpnia 
2000 roku, nr decyzji DFN1-409/18-14/00) z późniejszymi zmianami. 
 
Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 14 września 2000 roku pod numerem RFI 77. Z chwilą wpisania do rejestru 
Fundusz nabył osobowość prawną. 
 
Fundusz został utworzony na czas nieokreślony. 


2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Funduszu 


Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Funduszu dokonywanych w papiery 
wartościowe i inne prawa majątkowe. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego, ale dołoży wszelkich starań do jego realizacji. 
 
Z zastrzeżeniem art. 145 ust. 3-8 Ustawy, Fundusz lokuje swoje Aktywa w następujące kategorie lokat: 
1) dłużne papiery wartościowe, 
2) waluty,  
3) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,  
4) instrumenty rynku pieniężnego,  
pod warunkiem że są zbywalne. 
 
W skład portfela inwestycyjnego Funduszu mogą wejść akcje lub innego rodzaju udziałowe papiery wartościowe, objęte w zamian za stanowiące 
przedmiot lokat Funduszu dłużne papiery wartościowe, które nie mogły zostać wykupione z przyczyn uzasadnionych sytuacją ekonomiczną ich 
emitenta. Fundusz podejmie działania zmierzające do zbycia objętych, w sposób o którym mowa w zdaniu poprzednim, akcji lub innego rodzaju 
udziałowych papierów wartościowych, przy uwzględnieniu najlepiej pojętego interesu Uczestników.  
 
Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne przewidziane przepisami prawa dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego zgodnie z ustawą o 
funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 
Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, pod warunkiem, że umowa ma na celu zapewnienie sprawnego 
zarządzania portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenie ryzyka inwestycyjnego. 


3. Dane Towarzystwa będącego organem Funduszu 


Nazwa, siedziba Towarzystwa:  
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  
ul. Chłodna 52, 00-872 Warszawa 
 
Towarzystwo zostało wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000019384. 


4. Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Roczne sprawozdanie finansowe ALFA – specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty obejmuje rok obrotowy zakończony dnia 31 grudnia 2020 r. 
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2020 r. 


5. Kontynuacja działalności Funduszu 


Roczne sprawozdanie finansowe ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty sporządzone zostało przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości, tj. przez okres co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. Nie istnieją 
okoliczności wskazujące na zagrożenie kontynuowania działalności Funduszu. 


6. Podmiot, któremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu 


Badanie rocznego sprawozdania finansowego ALFA - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty za rok obrotowy zakończony dnia  
31 grudnia 2020 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. z siedzibą w Warszawie,  
ul. Polna 11, wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144. 
 
W okresie sprawozdawczym kluczowy biegły rewident i firma audytorska świadczyli na rzecz Funduszu usługi niebędące badaniem ustawowym 
sprawozdań finansowych tj. przegląd półrocznego sprawozdania finansowego Funduszu. 


7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu 


Fundusz zbywa jednostki uczestnictwa kategorii A i A2. Podział na kategorie związany jest z metodą pobierania opłat manipulacyjnych oraz opłat za 
zarządzanie. 
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ZESTAWIENIE LOKAT 


Tabela główna 


SKŁADNIKI LOKAT 


31.12.2020 31.12.2019 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Akcje - - - - - - 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne 42 000 41 584 3,73 72 000 72 711 5,60 


Dłużne papiery wartościowe 1 003 716 1 062 544 95,19 1 127 185 1 170 752 90,24 


Instrumenty pochodne* - 156 0,01 - 1 374 0,11 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 


- - - - - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Waluty - - - - - - 


Nieruchomości - - - - - - 


Statki morskie - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Razem 1 045 716 1 104 284 98,93 1 199 185 1 244 837 95,95 


* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli głównej wykazane są zarówno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartość instrumentów pochodnych wykazana jest jako 
składnik lokat, natomiast wartość ujemna prezentowana jest w zobowiązaniach.  


Tabele uzupełniające 


LISTY ZASTAWNE 
Rodzaj 
rynku 


Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Rodzaj 
listu 


Podstawa 
emisji 


Wartość 
nominalna 


jednego 
papieru w 


zł 


Liczba 


Wartość 
według 
ceny 


nabycia 
w tys. zł 


Wartość 
według 
wyceny 
na dzień 


bilansowy 
w tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


LZHPA23 BRE (2023-
02-20) Seria HPA23 
(PLRHNHP00409) 


Inny 
aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


mHipoteczny 
S.A. 


Polska 2023-02-20 Zmienne 1,20% Hipoteczny 


Ustawa z 
dnia 29 
sierpnia 
1997 r. o 
listach 


zastawnych i 
bankach 


hipotecznych 


1 000,00 12 000 12 000 11 856 1,06 


LZHPA24 mBank 
(2022-04-28)  
Seria HPA24 
(PLRHNHP00433) 


Inny 
aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


mHipoteczny 
S.A. 


Polska 2022-04-28 Zmienne 1,03% Hipoteczny 


Ustawa z 
dnia 29 
sierpnia 
1997 r. o 
listach 


zastawnych i 
bankach 


hipotecznych 


1 000,00 30 000 30 000 29 728 2,67 


Razem aktywny rynek regulowany   0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek nieregulowany   42 000 42 000 41 584 3,73 


Razem nienotowane na rynku aktywnym   0 0 0 0,00 


Razem   42 000 42 000 41 584 3,73 


 


DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


jednego 
papieru w 


zł 


Liczba 


Wartość 
według 
ceny 


nabycia w 
tys. zł 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


1. O terminie wykupu do 1 roku   152 918 165 784 166 101 14,87 


a) Obligacje   152 698 143 754 143 983 12,89 


Alior Bank (2021-12-06) Seria I 
(PLALIOR00136) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Alior Bank S.A. Polska 2021-12-06 Zmienne 3,60% 1 000,00 10 000 10 000 10 177 0,91 


Arctic Paper (2021-08-31) 
Seria A Opcja (PLARTPR00038) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


ARCTIC PAPER 
S.A. 


Polska 2021-03-01 Zmienne 2,92% 585,00 15 000 9 158 8 847 0,79 
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DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


jednego 
papieru w 


zł 


Liczba 


Wartość 
według 
ceny 


nabycia w 
tys. zł 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


CCC 29/06/21 
(PLCCC0000081) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


NG2 S.A. Polska 2021-06-29 Zmienne 1,55% 1 000,00 15 503 15 503 15 247 1,36 


DS1021 (PL0000106670) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2021-10-25 Stałe 5,75% 1 000,00 50 000 56 984 52 879 4,74 


KRUK 08/06/21 (seria Z) 
(PLKRK0000341) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


KRUK S.A. Polska 2021-06-08 Zmienne 3,32% 1 000,00 1 720 1 720 1 723 0,15 


PKN CAPITAL 30/06/21 
(XS1082660744) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Orlen Capital 
AB 


Szwecja 2021-06-30 Stałe 2,50% 4 614,80 5 125 21 247 24 179 2,17 


SANTANDER 20/09/21 
(XS1849525057) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Santander Bank 
Polska S.A. 


Polska 2021-09-20 Stałe 0,75% 4 614,80 5 000 21 536 23 261 2,08 


UNIBEP 06/06/21 SERIA E 
(PLUNBEP00080) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Unibep S.A. Polska 2021-06-06 Zmienne 3,75% 100,00 50 000 5 000 5 019 0,45 


WZ0121 (PL0000106068) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2021-01-25 Zmienne 0,28% 1 000,00 100 96 100 0,01 


Zabrze (2021-04-28) Seria A17 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Zabrze Polska 2021-04-28 Zmienne 2,56% 10 000,00 250 2 510 2 551 0,23 


b) Bony skarbowe   0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne   0 0 0 0,00 


d) Inne   220 22 030 22 118 1,98 


VW Bank (2021-04-26)  
Seria CD/2017/0017 
(PLVWGBP00209) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


VW Bank 
Polska SA 


Polska 2021-04-26 Zmienne 1,37% 100 000,00 220 22 030 22 118 1,98 


2. O terminie wykupu powyżej 1 roku   744 003 837 932 896 443 80,32 


a) Obligacje   744 003 837 932 896 443 80,32 


BOŚ (2022-12-30) Seria W 
(PLBOS0000266) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


BANK 
OCHRONY 


ŚRODOWISKA 
S.A. 


Polska 2022-12-30 Zmienne 4,05% 1 000,00 20 000 20 000 20 206 1,81 


DS0726 (PL0000108866) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2026-07-25 Stałe 2,50% 1 000,00 50 000 47 350 55 733 4,99 


DS1023 (PL0000107264) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2023-10-25 Stałe 4,00% 1 000,00 100 000 106 952 111 632 10,00 


GHELAMCO 06/03/22 
(PLGHLMC00339) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Ghelamco 
Invest 


Polska 2022-03-16 Zmienne 4,56% 1 000,00 10 000 10 000 10 133 0,91 


GPEC (2022-11-18) seria 
GPEC01 181122 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


GPEC Polska 2022-11-18 Zmienne 1,50% 1 000,00 19 900 19 999 19 969 1,79 


HB Reavis (2022-01-05) seria B 
(PLHBRVS00029) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


HB Reavis 
Finance 2 


Polska 2022-01-05 Zmienne 4,48% 1 000,00 11 000 11 000 11 193 1,00 


IZ0823 (PL0000105359) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2023-08-25 Stałe 2,75% 1 259,16 130 000 157 881 189 544 16,98 


Kielce (2024-07-24) seria K11 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Gmina Kielce Polska 2024-07-14 Zmienne 1,20% 1 000,00 12 000 12 120 11 926 1,07 


Kielce (2024-07-25) seria L11 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Gmina Kielce Polska 2025-07-14 Zmienne 1,20% 1 000,00 12 000 12 108 11 899 1,07 


Kielce (2026-12-26) seria M11 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Gmina Kielce Polska 2026-12-19 Zmienne 1,20% 1 000,00 12 134 12 217 11 985 1,07 
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DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowania 


Wartość 
nominalna 


jednego 
papieru w 


zł 


Liczba 


Wartość 
według 
ceny 


nabycia w 
tys. zł 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Kruk (2022-06-08) Seria AE2 
Opcja (PLKRK0000515) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


KRUK S.A. Polska 2022-06-08 Stałe 3,59% 4 614,80 2 260 9 579 10 699 0,96 


Łódź (2022-03-31) Seria C0322 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Łódź Polska 2022-03-31 Zmienne 1,54% 1 000,00 31 250 31 909 31 555 2,83 


MLP Group (2022-05-11)  
Seria A Opcja (PLMLPGR00033) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


MLP Group S.A. Polska 2022-05-11 
Zmienne 
2,838% 


4 614,80 2 000 8 430 9 323 0,84 


MLP Group (2023-05-11)  
Seria B (PLMLPGR00041) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


MLP Group S.A. Polska 2023-05-11 
Zmienne 
2,238% 


4 614,80 2 000 8 514 9 294 0,83 


PKN CAPITAL 07/06/23 
(XS1429673327) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Orlen Capital 
AB 


Szwecja 2023-06-07 Stałe 2,50% 4 614,80 5 900 25 358 28 777 2,58 


Płock (2026-05-23) 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Płock Polska 2026-05-23 Zmienne 1,35% 1 000,00 5 000 5 067 5 074 0,45 


PS0422 (PL0000109492) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2022-04-25 Stałe 2,25% 1 000,00 50 000 49 172 52 253 4,68 


Robyg (2023-03-29) seria PA 
(PLROBYG00255) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


ROBYG S.A. Polska 2023-03-29 Zmienne 2,96% 1 000,00 10 000 10 000 10 113 0,91 


Warszawa (2022-09-23)  
Seria WAW0922 
(PL0003200025) 


Inny aktywny 
rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto 
Stołeczne 
Warszawa 


Polska 2022-09-23 Stałe 6,45% 1 000,00 57 000 64 691 64 059 5,74 


WS0922 (PL0000102646) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2022-09-23 Stałe 5,75% 1 000,00 50 159 57 227 55 898 5,01 


WZ0126 (PL0000108817) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2026-01-25 Zmienne 0,28% 1 000,00 100 000 95 350 100 461 9,00 


WZ1122 (PL0000109377) 
Inny aktywny 


rynek 
Treasury Bond 
Spot Poland 


Skarb Państwa 
Rzeczypospolitej 


Polskiej 
Polska 2022-11-25 Zmienne 0,25% 1 000,00 50 000 48 915 50 178 4,49 


Zabrze (2023-04-28) Seria B17 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Zabrze Polska 2023-04-28 Zmienne 2,61% 10 000,00 250 2 514 2 574 0,23 


Zabrze (2024-04-28) Seria C17 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Zabrze Polska 2024-04-28 Zmienne 2,61% 10 000,00 400 4 025 4 134 0,37 


Zabrze (2025-04-28) Seria D17 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Zabrze Polska 2025-04-28 Zmienne 2,66% 10 000,00 500 5 034 5 198 0,47 


Zabrze (2027-04-28) Seria F17 
Inny aktywny 


rynek 


Rynek 
Dealerski 
(transakcji 


bezpośrednich) 


Miasto Zabrze Polska 2027-04-28 Zmienne 2,76% 10 000,00 250 2 520 2 633 0,24 


b) Bony skarbowe   0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne   0 0 0 0,00 


d) Inne   0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek regulowany   0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek nieregulowany   896 921 1 003 716 1 062 544 95,19 


Razem nienotowane na rynku aktywnym   0 0 0 0,00 


Razem   896 921 1 003 716 1 062 544 95,19 
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INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Emitent 


(wystawca) 


Kraj siedziby 
emitenta 


(wystawcy) 
Instrument bazowy Liczba 


Wartość 
według 
ceny 


nabycia w 
tys. zł 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 


II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 156 0,01 


FX Swap EUR PLN 30.10.2020 
29.01.2021 


Nienotowane na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 
Santander Bank 


Polska S.A. 
Polska EUR (22 050 000,00) 1 0 156 0,01 


Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 156 0,01 


Razem 1 0 156 0,01 


Tabele dodatkowe 


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


Wartość według wyceny 
na dzień bilansowy w 


tys. złotych 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


1. Papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb Państwa  0 0 0 0,00 


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


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


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


  0 0 0 0,00 


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


  0 0 0 0,00 


 


GRUPY KAPITAŁOWE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 98 USTAWY 
Wartość według wyceny na dzień 


bilansowy w tys. złotych 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


 0 0,00 


 


SKŁADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTÓW, O KTÓRYCH MOWA W ART. 107 USTAWY 
Wartość według wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


WZ0126 (PL0000108817) 20 092 1,80 


 


Papiery wartościowe emitowane przez 
międzynarodowe instytucje finansowe, 
których członkiem jest Rzeczpospolita 


Polska lub przynajmniej jedno z państw 
należących do OECD 


Nazwa emitenta 
Kraj 


siedziby 
emitenta 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Wartość według 
ceny nabycia w 


tys. złotych 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 


złotych 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


          0 0 0 0,00 
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BILANS 


(w tysiącach złotych z wyjątkiem liczby i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


BILANS 31.12.2020 31.12.2019 


I. Aktywa 1 116 212 1 297 366 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 796 32 590 


2. Należności 673 0 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 8 459 19 939 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 104 128 1 243 463 


- dłużne papiery wartościowe 1 062 544 1 170 752 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 156 1 374 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


6. Nieruchomości 0 0 


7. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 2 542 138 


III. Aktywa netto (I-II) 1 113 670 1 297 228 


IV. Kapitał funduszu -146 408 79 591 


1. Kapitał wpłacony 967 625 967 625 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -1 114 033 -888 034 


V. Dochody zatrzymane 1 209 819 1 182 744 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1 049 719 1 017 094 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 160 100 165 650 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 50 259 34 893 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1 113 670 1 297 228 


   
Liczba jednostek uczestnictwa 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


Kategoria A 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


Kategoria A 3,27 3,16 


Kategoria A2 - - 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


(w tysiącach złotych z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na jednostkę uczestnictwa) 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


I. Przychody z lokat 34 186 49 215 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 


2. Przychody odsetkowe 34 033 48 991 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 153 224 


4. Pozostałe 0 0 


II. Koszty funduszu 1 561 1 857 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1 077 1 381 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 180 185 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 45 43 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 


8. Usługi prawne 124 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 


10. Koszty odsetkowe 0 87 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 


12. Pozostałe, w tym: 135 161 


    - opłaty dla agenta transferowego  93 92 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 1 561 1 857 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 32 625 47 358 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 9 816 13 628 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -5 550 -3 126 


- z tytułu różnic kursowych -5 478 6 875 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 15 366 16 754 


- z tytułu różnic kursowych 6 652 -3 995 


VII. Wynik z operacji 42 441 60 986 


   
Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa     


Kategoria A 0,12 0,15 


Kategoria A2 - - 
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


(w tysiącach złotych z wyjątkiem liczby i wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa) 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


I. Zmiana wartości aktywów netto -183 558 -339 015 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 297 228 1 636 243 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 42 441 60 986 


a) przychody z lokat netto 32 625 47 358 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5 550 -3 126 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 15 366 16 754 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 42 441 60 986 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 


a) z przychodów z lokat netto 0 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -225 999 -400 001 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 0 0 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -225 999 -400 001 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -183 558 -339 015 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 113 670 1 297 228 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 1 200 601 1 541 752 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -70 367 752,4899 -128 272 122,7253 


1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym -70 367 752,4899 -128 272 122,7253 


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,0000 0,0000 


Kategoria A 0,0000 0,0000 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 70 367 752,4899 128 272 122,7253 


Kategoria A 70 367 752,4899 128 272 122,7253 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


c) saldo zmian -70 367 752,4899 -128 272 122,7253 


Kategoria A -70 367 752,4899 -128 272 122,7253 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności funduszu, w tym: 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 755 774 478,5046 755 774 478,5046 


Kategoria A 755 774 478,5046 755 774 478,5046 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 415 547 345,1221 345 179 592,6322 


Kategoria A 415 547 345,1221 345 179 592,6322 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


c) saldo zmian 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


Kategoria A 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


Kategoria A2 0,0000 0,0000 


3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


a) Kategoria A 340 227 133,3825 410 594 885,8724 


b) Kategoria A2 0,0000 0,0000 


III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa   


1. Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego   


a) Kategoria A 3,16 3,04 


b) Kategoria A2 - - 


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


a) Kategoria A 3,27 3,16 


b) Kategoria A2 - - 


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


a) Kategoria A 3,48 3,95 


b) Kategoria A2 - - 


4. Minimalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   


a) Kategoria A 3,16 3,03 


b) Kategoria A2 - - 


- data wyceny     


Kategoria A 
2020-01-02 - 2020-01-22 


2020-04-01 
2019-01-09 


Kategoria A2 - - 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w okresie sprawozdawczym   


a) Kategoria A 3,27 3,16 


b) Kategoria A2 - - 


- data wyceny     
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


Kategoria A 2020-12-09 - 2020-12-30 2019-12-11 - 2019-12-27 


Kategoria A2 - - 


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


a) Kategoria A 3,27 3,16 


b) Kategoria A2 - - 


- data wyceny 2020-12-30 2019-12-27 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto (w skali roku), w tym: 0,13 0,12 


1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,09 0,09 


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


3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,01 0,01 


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


5. Procentowy udział opłat za usługi w zakresie rachunkowości 0,00 0,00 


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


NOTA NR 1 – POLITYKA RACHUNKOWOŚCI FUNDUSZU 


1. Opis przyjętych zasad rachunkowości 


W okresie sprawozdawczym rachunkowość Funduszu prowadzona była zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowości z dnia 29 września 1994 r. 
oraz z rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 


1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu finansowym 


Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w języku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane są w tysiącach złotych za wyjątkiem wartości 
aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, wyniku z operacji na jednostkę uczestnictwa oraz wartości nominalnej dłużnych papierów 
wartościowych wykazanych z dokładnością do 0,01 zł. 
 
Sprawozdanie finansowe Funduszu składa się z następujących elementów: 


1. Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierającego podstawowe dane identyfikujące Fundusz, w tym zwięzły opis polityki 
inwestycyjnej Funduszu,  


2. Zestawienia lokat, składającego się z tabeli głównej, tabel uzupełniających oraz tabel dodatkowych zawierających szczegółowe dane o 
poszczególnych składnikach lokat Funduszu, 


3. Bilansu, prezentującego składniki aktywów i pasywów Funduszu, kapitały oraz zakumulowany wynik finansowy, 


4. Rachunku wyniku z operacji, prezentującego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bądź straty Funduszu, 


5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierającego między innymi dodatkowe informacje o zmianach ilościowych i wartościowych 
wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,  


6. Not objaśniających, zawierających dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz składnikach aktywów i pasywów oraz pozycjach 
rachunku wyniku, 


7. Informacji dodatkowej, zawierającej uzupełniające informacje, które mogłyby mieć wpływ na ocenę sprawozdania finansowego 
Funduszu. 


Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi 
i informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania finansowego. 
 
Do sprawozdania finansowego Funduszu załączony jest List Towarzystwa do uczestników Funduszu, opisujący w sposób zwięzły wyniki działania 
Funduszu w okresie sprawozdawczym oraz Oświadczenie banku – depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanów aktywów Funduszu ze 
stanem faktycznym. 
 
Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegłego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem 
niezależnego biegłego rewidenta z badania sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.gammafundusze.pl. 


1.2. Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu 


a) Operacje dotyczące Funduszu ujmowane były w księgach rachunkowych w okresie, którego dotyczyły. 


b) Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmowane było w księgach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. 


c) Nabyte składniki lokat ujmowane były w księgach rachunkowych według ceny nabycia uwzględniającej koszty związane z ich nabyciem, 
w szczególności prowizje maklerskie. Składnikom lokat nabytym nieodpłatnie została przypisana cena nabycia równa zeru. 


d) W przypadku wyodrębnienia z dłużnych papierów wartościowych wbudowanych opcji stanowiących aktywa Funduszu za koszt nabycia 
wyodrębnionych opcji uznaje się wartość godziwą tych opcji na moment nabycia. 


e) Składnikom lokat otrzymanym w zamian za inne składniki została przypisana cena nabycia wynikająca z ceny nabycia składników lokat 
wymienionych i ewentualnych dopłat lub otrzymanych przychodów pieniężnych. 


f) Należna dywidenda z akcji notowanych na aktywnym rynku oraz przysługujące prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku 
ujmowane były w księgach rachunkowych Funduszu w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany był po raz 
pierwszy kurs rynkowy nieuwzględniający wartości tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznane zostało za zbyte, według 
wartości równej zero, w dniu następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa.  


g) Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego był dzień wyceny, w którym agent transferowy 
ujął zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.  


h) Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana była metodą HIFO (najdroższe sprzedaje się jako pierwsze), polegającą na przypisaniu 
sprzedanym składnikom najwyższej ceny nabycia, a w przypadku składników wycenianych w wysokości skorygowanej ceny nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyższej bieżącej wartości księgowej. Zysk lub strata z zamknięcia 
pozycji w kontraktach terminowych wyliczana była poprzez przypisanie zamykanym pozycjom w pierwszej kolejności pozycji otwartych 
po najwyższym kursie. 


i) W celu obliczenia wysokości podatku dochodowego od osób fizycznych, którego płatnikiem jest Fundusz, przyjęta została metoda HIFO, 
co oznacza, że Fundusz w pierwszej kolejności dokonywał odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych po najwyższej cenie. 


j) Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany był do ksiąg rachunkowych według wartości księgowej równej zeru. Prowizje maklerskie i 
inne koszty związane z otwarciem kontraktu miały wpływ na niezrealizowany zysk/stratę z wyceny kontraktu. 


k) Operacje dotyczące Funduszu ujmowane były w walucie, w której zostały wyrażone, a także w walucie polskiej po przeliczeniu według 
średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzień ujęcia tych operacji w księgach rachunkowych 
Funduszu.  



http://www.gammafundusze.pl/
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l) Naliczone przychody Funduszu obejmują w szczególności: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo różnic kursowych powstałe w 
związku z wyceną środków pieniężnych, należności oraz zobowiązań w walutach obcych.  


m) Przychody odsetkowe od dłużnych papierów wartościowych, wycenianych w wartości godziwej, naliczane były zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papierów wartościowych przez emitenta. 


n) Koszty operacyjne Funduszu obejmują w szczególności: wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie, koszty odsetkowe, opłaty związane z 
prowadzeniem rejestru aktywów oraz ujemne saldo różnic kursowych powstałe w związku z wyceną środków pieniężnych, należności 
oraz zobowiązań w walutach obcych. W księgach Funduszu codziennie tworzona była rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za 
zarządzanie oraz na inne koszty, które zgodnie ze Statutem są pokrywane przez Fundusz. Płatności z tytułu kosztów operacyjnych 
zmniejszały uprzednio utworzoną rezerwę. Wysokość tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarządzanie nie 
przekroczyła w skali roku poziomu statutowego limitu. 


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


1.3. Metody wyceny aktywów, z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat oraz zobowiązań Funduszu, 


aktywów netto i wyniku z operacji 


Ustalanie wartości aktywów netto oraz wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa  


a) W każdym dniu wyceny wyceniane były aktywa Funduszu oraz ustalane w złotych polskich: 


i. wartość aktywów netto Funduszu, 


ii. wartość aktywów netto Funduszu przypadającą na jednostkę uczestnictwa. 


b) Wartość aktywów netto Funduszu ustalana była poprzez pomniejszenie wartości aktywów Funduszu o jego zobowiązania w dniu wyceny.  


c) Wartość aktywów netto Funduszu na jednostkę uczestnictwa była obliczana w następujący sposób: wartość aktywów netto Funduszu 
podzielona przez liczbę jednostek uczestnictwa ustaloną na podstawie rejestru uczestników w dniu wyceny. Na potrzeby określania 
wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa w dniu wyceny nie były uwzględniane zmiany w kapitale wpłaconym oraz kapitale 
wypłaconym ujęte w rejestrze uczestników w tym dniu wyceny. 


Metody wyceny aktywów netto Funduszu – zasady ogólne 
 


a) W każdym dniu wyceny Fundusz wyceniał aktywa i ustalał zobowiązania. Jako moment wyceny dla składników lokat notowanych na 
aktywnym rynku Fundusz przyjął godzinę 23:30 czasu polskiego, o której pobierane były ostatnio dostępne kursy, pozwalające na 
oszacowanie wartości godziwej posiadanych przez Fundusz składników lokat w danym dniu wyceny. 


b) Składniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane były według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. Za aktywny rynek 
uznawany jest dowolny rynek, w tym również rynek dealerski (transakcji bezpośrednich), spełniający poniższe kryteria: 


i. instrumenty będące przedmiotem obrotu na rynku są jednorodne, 


ii. zazwyczaj w każdym czasie występują zainteresowani nabywcy i sprzedawcy, 


iii. ceny są podawane do publicznej wiadomości, w tym za podanie do publicznej wiadomości uznaje się również udostępnienie 
cen w serwisie informacyjnym Bloomberg. 


Ocena aktywności rynku następuje przy uwzględnieniu informacji dostępnych w serwisie informacyjnym Bloomberg oraz przy 
uwzględnieniu warunków emisji danego papieru. 


Dodatkowo jeżeli dla danego lub podobnego papieru Fundusz jest w stanie uzyskać kwotowania z rynku dealerskiego bezpośrednio od 
uczestników tego rynku uznaje się, że ceny z takich kwotowań potencjalnie mogą być również udostępniane do publicznej wiadomości i 
tym samym rynek dealerski dla takiego papieru jest aktywny a papier jest wyceniany wg wartości godziwej. 


Za składniki notowane na aktywnym rynku uznaje się te składniki lokat, dla których zgodnie z kryteriami opisanymi powyżej przynajmniej 
jeden rynek został uznany za aktywny. 


c) Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane były według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, za wyjątkiem 
dłużnych papierów wartościowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 


d) Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą Fundusz uznawał wartość wyznaczoną poprzez: 


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


ii. zastosowanie właściwego modelu wyceny składnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejściowe pochodziły z 
aktywnego rynku, 


iii. oszacowanie wartości składnika lokat za pomocą powszechnie uznanych metod estymacji, 


iv. oszacowanie wartości składnika lokat, dla którego nie istniał aktywny rynek, na podstawie publicznie ogłoszonej na aktywnym 
rynku ceny nieróżniącego się istotnie składnika, w szczególności o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym. 


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


e) Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych były wyceniane lub ustalane w walucie, w której były notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowań na aktywnym rynku, w walucie, w której były denominowane. Aktywa te oraz 
zobowiązania wykazywane były w polskich złotych, po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 
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Metody wyceny składników lokat notowanych na aktywnym rynku 
 


a) Instrumenty pochodne, z wyłączeniem kontraktów terminowych, udziałowe papiery wartościowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa 
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane były według ostatniego dostępnego w 
momencie wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcję na aktywnym rynku, z 
zastrzeżeniem, że jeżeli w dniu wyceny do momentu wyceny, ustalony został na aktywnym rynku kurs zamknięcia, a w przypadku braku 
kursu zamknięcia, inna ustalana przez aktywny rynek wartość stanowiąca jego odpowiednik, wówczas za ostatni dostępny kurs 
przyjmuje się ten kurs albo wartość.  


Jeżeli wolumen obrotu na danym papierze udziałowym był znacząco niski, albo na danym składniku lokat nie została zawarta żadna 
transakcja, wówczas Fundusz wyceniał dany składnik lokat w oparciu o ostatni dostępny w momencie wyceny kurs ustalony na 
aktywnym rynku, skorygowany w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej. Korekty takiej Fundusz 
dokonuje w oparciu o pkt. d), o którym mowa powyżej z zastrzeżeniem, że jeżeli w Dniu Wyceny, do momentu wyceny, został ustalony na 
aktywnym rynku kurs zamknięcia, a w przypadku braku kursu zamknięcia, inna ustalona przez aktywny rynek wartość stanowiąca jego 
odpowiednik, wówczas za ostatni dostępny kurs przyjmuje się ten kurs albo wartość z uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających 
wpływ na ten kurs albo wartość. 


W przypadku, gdy dzień wyceny nie był dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, papiery udziałowe wyceniane były według 
ostatniego dostępnego w momencie wyceny kursu zamknięcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknięcia, 
innej, ustalonej przez rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, z uwzględnieniem istotnych zdarzeń mających wpływ na wartość 
danego składnika lokat. 


b) Dłużne papiery wartościowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane były odpowiednio według zasad 
opisanych w punkcie a) powyżej, z zastrzeżeniem, że: 


i. w przypadku dłużnych papierów wartościowych notowanych na rynku TBS Poland, na którym organizowana jest sesja 
fixingowa za odpowiednik kursu zamknięcia przyjmuje się ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny, 


ii. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezpośrednich) za odpowiednik kursu zamknięcia z rynku dealerskiego (transakcji 
bezpośrednich) przyjmuje się w szczególności cenę „Bloomberg Generic Price” publikowaną przez system informacyjny 
Bloomberg.  


Jeżeli w danym dniu wyceny nie został ustalony kurs zamknięcia na rynku głównym, a w przypadku braku kursu zamknięcia wartość 
stanowiąca jego odpowiednik za wartość godziwą przyjmowane były: 


i. w przypadku składników lokat, dla których rynkiem głównym jest TBS Poland - cena ostatniej transakcji zawartej na tym 
rynku w danym dniu wyceny, a w przypadku jej braku kurs zamknięcia z rynku dealerskiego (transakcji bezpośrednich), a w 
przypadku jej braku kurs zamknięcia z Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie.  


ii. w przypadku składników lokat, dla których rynkiem głównym jest rynek dealerski (transakcji bezpośrednich) - kurs zamknięcia 
z dowolnego innego rynku aktywnego niż rynek główny (jeśli został wyznaczony w dniu wyceny przy istotnym wolumenie 
obrotu) lub wartość godziwa oszacowana w oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych przy uwzględnieniu 
ryzyka kredytowego emitenta.  


c) Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane były według ostatniego dostępnego na moment wyceny kursu 
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku. 


d) W przypadku, gdy dany składnik lokat notowany był na kilku rynkach aktywnych, za wartość godziwą przyjmowany był kurs ustalany na 
rynku głównym. Wybór rynku głównego dokonywany był w pierwszym Dniu Wyceny, w którym dany instrument był ujmowany w 
księgach rachunkowych oraz na koniec każdego miesiąca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym składniku 
lokat, kolejność wprowadzenia do obrotu oraz możliwość zawarcia przez Fundusz transakcji na danym składniku lokat w szczególności 


i. rynkiem głównym dla obligacji skarbowych denominowanych w złotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury 
BondSpot Poland był rynek Treasury BondSpot Poland,  


ii. rynkiem głównym dla danego udziałowego papieru wartościowego, z wyłączeniem tytułów uczestnictwa był rynek, na którym 
dany papier został wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,  


iii. rynkiem głównym dla danego tytułu uczestnictwa był rynek, na którym Fundusz zawiera transakcje na danym składniku lokat,  


iv. rynkiem głównym dla danego dłużnego papieru wartościowego, innego niż określony w lit. i) był rynek dealerski (transakcji 
bezpośrednich). 


Metody wyceny składników lokat nienotowanych na aktywnym rynku  
 


a) Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane były według wartości godziwej ustalanej za pomocą modelu wyznaczania 
wartości teoretycznej prawa poboru w oparciu o wartość aktywa bazowego. 


b) Kontrakty walutowe typu forward wyceniane były według wartości godziwej wyznaczanej w oparciu o model zdyskontowanych 
przepływów pieniężnych. 


c) Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, w szczególności transakcje IRS (Interest Rate Swap) oraz CIRS (Currency Interest Rate 
Swap) wyceniane były według wartości godziwej wyznaczanej w oparciu o model uwzględniający specyfikę danego instrumentu. 


d) Otwarte pozycje na transakcjach CDS (Credit Default Swap) wyceniane są według wartości godziwej obliczanej jako iloczyn nominału 
kontraktu i różnicy między aktualnym spreadem rynkowym a stawką coupon (wyrażonymi w punktach bazowych) oraz czasu trwania 
kontraktu. Uzyskana wartość jest korygowana o ryzyko i dyskontowana na dzień wyceny. Wynik wyceny ujmowany jest jako 
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji CDS. 
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e) Dłużne papiery wartościowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyceniane były w skorygowanej cenie nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnieniem odpisów z tytułu trwałej utraty wartości. Jeżeli papiery 
te były dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartości godziwej, za nowo ustaloną cenę nabycia, na dzień przeszacowania, Fundusz 
przyjmował tę wartość. Papiery dłużne, których emitenci znajdują się w restrukturyzacji, bądź którzy nie obsługują długu zgodnie z 


warunkami emisji, są wyceniane w oparciu o model likwidacyjny. 


f) Bony skarbowe i pieniężne, z wyłączeniem zagranicznych bonów skarbowych, dla których istnieje aktywny rynek, wyceniane były w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


g) Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu (reverse repo i buy-sell-back) wyceniane były od dnia zawarcia umowy, 
metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


h) Zobowiązania z tytułu transakcji zbycia przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu (repo i sell-buy-back), wyceniane były od dnia 
zawarcia umowy metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 


i) Odsetki od depozytów naliczane były przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Depozyty wycenia się w wysokości wynikającej z 
sumy wartości nominalnej oraz naliczonych odsetek, o ile stanowi to wiarygodne odzwierciedlenie wartości godziwej. 


2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości 


2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania finansowego 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał zmian metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu 
sporządzania sprawozdania finansowego. 


NOTA NR 2 – NALEŻNOŚCI 


NALEŻNOŚCI FUNDUSZU 31.12.2020 31.12.2019 


Z tytułu zbytych lokat 673 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 


Z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0 


Z tytułu dywidendy 0 0 


Z tytułu odsetek 0 0 


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


Pozostałe 0 0 


Razem 673 0 


 
W okresie sprawozdawczym i poprzedzającym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał odpisów aktualizujących wartość należności 


NOTA NR 3 – ZOBOWIĄZANIA 


ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU 31.12.2020 31.12.2019 


Z tytułu nabytych aktywów 0 0 


Z tytułu transakcji przy zobowiązaniu się funduszu do odkupu 0 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 0 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 0 0 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 0 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 0 


Z tytułu rezerw 26 26 


Pozostałe zobowiązania, w tym: 2 516 112 


- zobowiązania wobec TFI z tytułu opłaty za zarządzanie 86 102 


- wobec kontrahentów 2 430 10 


Razem 2 542 138 


NOTA NR 4 – ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 


I. STRUKTURA ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 


31.12.2020 31.12.2019 


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:     2 796   32 590 


BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. PLN 2 343 2 343 32 502 32 502 


BNP PARIBAS BANK POLSKA S.A. EUR 98 453 21 88 
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II. ŚREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH 
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEŻĄCYCH ZOBOWIĄZAŃ 


Waluta 


01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej 


walucie w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w walucie 


sprawozdania 
finansowego w tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:     27 522   21 463 


  PLN 26 829 26 829 19 718 19 718 


  EUR 154 693 366 1 574 


  USD 0 0 45 171 


 
Na dzień 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. Fundusz nie posiadał ekwiwalentów środków pieniężnych. 


NOTA NR 5 – RYZYKA 


1. Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 


Za aktywa lub zobowiązania obciążone ryzykiem stopy procentowej uznaje się aktywa lub zobowiązania, których wartość godziwa lub wysokość 
przepływów związanych z danym aktywem lub zobowiązaniem uzależniona jest od poziomu stóp procentowych. Papiery dłużne o stałym 
oprocentowaniu są bardziej narażone na ryzyko spadku wartości godziwej spowodowanej wzrostem stóp procentowych niż papiery o zmiennym 
oprocentowaniu. 


 


  


31.12.2020 31.12.2019 


Wartość bilansowa w 
tys. zł 


Udział procentowy w 
aktywach 


Wartość bilansowa w 
tys. zł 


Udział procentowy w 
aktywach 


I. Aktywa obciążone ryzykiem stopy procentowej: 1 104 284 98,93% 1 244 837 95,95% 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku obciążone ryzykiem zmiany wartości godziwej 
wynikającym ze stopy procentowej, w tym: 


1 104 128 98,92% 1 243 463 95,85% 


- instrumenty o stałym oprocentowaniu i zerokuponowe 668 914 59,93% 677 243 52,20% 


2. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku obciążone ryzykiem zmiany wysokości 
przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej 


435 214 38,99% 566 220 43,64% 


3. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku obciążone ryzykiem zmiany wartości 
godziwej wynikającym ze stopy procentowej 


156 0,01% 1 374 0,11% 


4. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku obciążone ryzykiem zmiany wysokości 
przepływów środków pieniężnych wynikającym ze stopy procentowej 


0 0,00% 0 0,00% 


  
Wartość bilansowa w 


tys. zł 
Udział procentowy w 


zobowiązaniach 
Wartość bilansowa w 


tys. zł 
Udział procentowy w 


zobowiązaniach 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem stopy procentowej 0 0,00% 0 0,00% 


2. Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe 


Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypełnienia przez emitenta świadczenia wynikającego z wyemitowanych papierów wartościowych 
lub niewywiązania się kontrahenta z zawartych transakcji terminowych mających za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz 
transakcji przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu. W przypadku dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez skarb państwa 
ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitującego dany papier.  
 
Maksymalny poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym wyrażony jest przez wartość bilansową składników lokat 
oraz transakcji, z którymi związane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych 
ryzykiem kredytowym obciążone są jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczeń. Ekspozycja na ryzyko kredytowe należności wykazanych w 
bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Należności. 
 


  


31.12.2020 31.12.2019 


Wartość bilansowa w 
tys. zł 


Udział procentowy w 
aktywach 


Wartość bilansowa w 
tys. zł 


Udział procentowy w 
aktywach 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym inne niż należności wykazane w bilansie 1 112 743 99,69% 1 264 776 97,49% 


II. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: 
Wartość bilansowa w 


tys. zł 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 
Wartość bilansowa w 


tys. zł 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


Papiery Skarbu Państwa, w tym: 668 678 60,09% 656 876 51,93% 


    - Polska 668 678 60,09% 656 876 51,93% 


Papiery komercyjne 393 866 35,40% 513 876 40,63% 


Listy zastawne 41 584 3,74% 72 711 5,75% 


Instrumenty pochodne 156 0,01% 1 374 0,11% 


Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 8 459 0,76% 19 939 1,58% 


Depozyty długoterminowe 0 0,00% 0 0,00% 
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3. Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym 


Za aktywa lub zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym uznaje się aktywa lub zobowiązania, których wartość godziwa uzależniona jest od 
poziomu kursów walut obcych. 
 


  


31.12.2020 31.12.2019 


Wartość bilansowa w tys. zł 
Udział procentowy w 


aktywach 
Wartość bilansowa w tys. zł 


Udział procentowy w 
aktywach 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym 106 142 9,51% 100 317 7,73% 


Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: 


Udział procentowy w ogólnej sumie Udział procentowy w ogólnej sumie 


Papiery 
udziałowe 


Instrumenty 
dłużne 


Instrumenty 
pochodne 


Tytuły 
uczestnictwa 


Papiery 
udziałowe 


Instrumenty 
dłużne 


Instrumenty 
pochodne 


Tytuły 
uczestnictwa 


EUR 0,00% 99,85% 0,15% 0,00% 0,00% 98,63% 1,37% 0,00% 


  Wartość bilansowa w tys. zł 
Udział procentowy w 


zobowiązaniach 
Wartość bilansowa w tys. zł 


Udział procentowy w 
zobowiązaniach 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 0 0,00% 0 0,00% 


NOTA NR 6 – INSTRUMENTY POCHODNE 


Na dzień 31 grudnia 2020 r. 


Typ zajętej pozycji 
Rodzaj instrumentu 


pochodnego 
Cel otwarcia pozycji 


Wartość otwartej 
pozycji (w tys. zł) 


Wartość przyszłych płatności 
funduszu (w tys.) 


Wartości przyszłych płatności 
kontrahenta (w tys.) 


Data 
zapadalności/data 


przepływu 


Pozycja długa FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 156 22 050 EUR 101 956 PLN 2021-01-29 


 
Na dzień 31 grudnia 2019 r. 


Typ zajętej pozycji 
Rodzaj instrumentu 


pochodnego 
Cel otwarcia pozycji 


Wartość otwartej 
pozycji (w tys. zł) 


Wartość przyszłych płatności 
funduszu (w tys.) 


Wartości przyszłych płatności 
kontrahenta (w tys.) 


Data 
zapadalności/data 


przepływu 


Pozycja długa FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 960 9 900 EUR 43 119 PLN 2020-01-03 


Pozycja długa FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 414 11 580 EUR 49 929 PLN 2020-03-10 


NOTA NR 7 – TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU 


(w tys. złotych) 31.12.2020 31.12.2019 


I. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, w tym: 8 459 19 939 


1. Transakcje, w wyniku których następuje przeniesienie na Fundusz praw własności i ryzyk * 8 459 19 939 


2. Transakcje, w wyniku których nie następuje przeniesienie na Fundusz praw własności i ryzyk - - 


II. Transakcje przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, w tym: - - 


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


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


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


- - 


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


- - 


*Fundusz był stroną transakcji reverse repo, w wyniku których następuje przeniesienie na Fundusz praw własności ale ryzyka papieru pozostają po drugiej stronie transakcji. 
**Fundusz był stroną transakcji repo, w wyniku których następuje przeniesienie na drugą stronę transakcji praw własności ale ryzyka papieru pozostają po stronie Funduszu 


NOTA NR 8 – KREDYTY I POŻYCZKI 


Na dzień 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. Fundusz nie wykorzystywał oraz nie udzielał kredytów i pożyczek pieniężnych.  


NOTA NR 9 – WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 


1. Walutowa struktura pozycji bilansu 


Na dzień 31 grudnia 2020 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiała się następująco (w tys. złotych): 


Pozycja bilansowa 


31.12.2020 


Składniki lokat 
notowane na 


aktywnym rynku 


w tym dłużne 
papiery 


wartościowe 


Składniki lokat 
nienotowane na 
aktywnym rynku 


w tym dłużne 
papiery 


wartościowe 


Środki pieniężne i 
ich ekwiwalenty 


Należności 


Transakcje przy 
zobowiązaniu się 
drugiej strony do 


odkupu 


Zobowiązania 


PLN 998 595 957 011 0 0 2 343 673 8 459 2 542 


EUR 105 533 105 533 156 0 453 0 0 0 


 
Na dzień 31 grudnia 2019 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiała się następująco (w tys. złotych): 


Pozycja bilansowa 


31.12.2019 


Składniki lokat 
notowane na 


aktywnym rynku 


w tym dłużne 
papiery 


wartościowe 


Składniki lokat 
nienotowane na 
aktywnym rynku 


w tym dłużne 
papiery 


wartościowe 


Środki pieniężne i 
ich ekwiwalenty 


Należności 


Transakcje przy 
zobowiązaniu się 
drugiej strony do 


odkupu 


Zobowiązania 


PLN 1 144 608 1 071 897 0 0 32 502 0 19 939 138 


EUR 98 855 98 855 1 374 0 88 0 0 0 
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2. Dodatnie różnice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. złotych) 


Składniki lokat 
01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane* 


Listy zastawne 0 0 757 0 


Dłużne papiery wartościowe 0 6 935 4 503 -4 795 


Instrumenty pochodne 2 477 -1 218 3 505 1 031 


 * wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych różnic kursowych 


3. Ujemne różnice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. złotych) 


Składniki lokat 
01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane* 


Dłużne papiery wartościowe 0 935 0 -541 


Instrumenty pochodne -7 955 0 -1 890 310 


 * wzrost (+)/spadek (-) ujemnych niezrealizowanych różnic kursowych 


NOTA NR 10 – DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. złotych)  


Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat" 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -71 -4 740 


- dłużne papiery wartościowe -71 -4 740 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -5 479 1 614 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


RAZEM -5 550 -3 126 


 


Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat" 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 16 584 15 413 


- dłużne papiery wartościowe 16 584 15 413 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -1 218 1 341 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


RAZEM 15 366 16 754 


 
Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wypłaca uczestnikom dochodów ani innych zysków kapitałowych. Dochody te mogą być realizowane przez 
uczestników jedynie poprzez odkupienie certyfikatów inwestycyjnych przez Fundusz.  


NOTA NR 11 – KOSZTY FUNDUSZU (w tys. złotych) 


1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale według rodzajów co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji II rachunku wyniku z 


operacji 


W księgach Funduszu jako koszt ewidencjonowane jest wyłącznie wynagrodzenie Towarzystwa za zarządzanie oraz inne koszty pokrywane przez 
Fundusz zgodnie z jego Statutem. 


2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrębnieniem części zmiennej, uzależnionej od wyników Funduszu 


  01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019 


Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 1 077 1 381 


- cześć zmienna wynagrodzenia 0 0 


NOTA NR 12 – DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 


 
31.12.2020 31.12.2019 31.12.2018 


Wartość aktywów netto w tys. zł 1 113 670 1 297 228 1 636 243 


Wartość aktywów netto na poszczególne kategorie jednostek uczestnictwa    


   Kategoria A 3,27 3,16 3,04 


   Kategoria A2 - - - 
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INFORMACJA DODATKOWA 


 


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


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


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


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


3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w porównywalnych danych finansowych 


a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 


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


4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków finansowych na sytuację majątkową i 


finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych, mających wpływ na sytuację majątkową i finansową, płynność 
oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu, w związku z czym nie zaistniała konieczność informowania uczestników o zmianie wartości jednostki 
uczestnictwa.  
 
W okresie sprawozdawczym nie wystąpiły przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a także zawieszenia w 
dokonywaniu wyceny aktywów netto na jednostkę uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystąpiły przypadki nierozliczenia się 
transakcji zawieranych przez Fundusz. 


5. Kontynuacja działalności Funduszu 


Sprawozdanie finansowe sporządzone zostało przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości tj. 
przez okres co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarządu PKO TFI S.A. nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie 
kontynuacji działalności Funduszu. 


6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, 


finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian 


Wpływ skutków pandemii Covid-19 został odpowiednio uwzględniony w wycenie lokat Funduszu na dzień bilansowy. W okresie sprawozdawczym 
nie wystąpiły przypadki zawieszania odkupu certyfikatów Funduszu. Na dzień podpisania sprawozdania finansowego, sytuacja finansowa i 
płynnościowa Funduszu nie budzi wątpliwości, co do możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości, tj. 
przez okres co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. 
 
Fundusz nie posiada innych informacji niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji 
majątkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.  
 
 
 


26.03.2021 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
.............................................................................................................. 


(podpis) 


26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


................................................................................................................  


(podpis) 


26.03.2021 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 


26.03.2021 Małgorzata Serafin Główny Księgowy Funduszy 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................  
(podpis) 


 








 
 


 
 


 
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
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. 


Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania 


Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.  


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


Nasza opinia 


Naszym zdaniem załączone roczne 
sprawozdanie finansowe („sprawozdanie 
finansowe”): 


 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej ALFA 
Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego (“Fundusz”), 
zarządzanego przez PKO Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
(„Towarzystwo”) na dzień 31 grudnia 
2020 r. oraz jego wyniku z operacji za rok 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst jednolity 
Dz. U. z 2021 r., poz. 217, z późn. zm.) 
oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości;  


 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi przepisami prawa oraz 
statutem Funduszu; 


 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, które wydaliśmy z dniem niniejszego 
sprawozdania. 


Przedmiot naszego badania 


Przeprowadziliśmy badanie rocznego  
sprawozdania finansowego Funduszu, które 
zawiera: 


 wprowadzenie do rocznego sprawozdania 
finansowego; 


 zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2020 
r.; 


 bilans na dzień 31 grudnia 2020 r.; 


oraz sporządzone za rok obrotowy 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.: 


 rachunek wyniku z operacji; 


 zestawienie zmian w aktywach netto oraz 


 noty objaśniające i informację dodatkową.


Podstawa opinii 


Podstawa opinii 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu 
Międzynarodowych Standardów Badania 
przyjętymi uchwałą przez Krajową Radę 
Biegłych Rewidentów („KSB”) oraz stosownie 
do postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 


o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 
rewidentach” – Dz. U. z 2020 r., poz. 1415, 
z późn. zm.), a także Rozporządzenia UE nr 
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących 
ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego 
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(„Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). 
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 oraz 
Towarzystwa zgodnie z Międzynarodowym 
Kodeksem Etyki Zawodowych Księgowych 
(w tym Międzynarodowymi Standardami 


Niezależności) wydanym przez Radę 
Międzynarodowych Standardów Etycznych dla 
Księgowych (“Kodeks IESBA”)  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 IESBA.  
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy 
biegły rewident oraz firma audytorska pozostali 
niezależni od Funduszu oraz 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 notowanych na aktywnym 
rynku 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 
wyceniane są do wartości godziwej. 


Wycena do wartości godziwej przeprowadzana jest 
bezpośrednio w oparciu o ceny pochodzące z 
aktywnego rynku, bądź w oparciu o modele oparte o 
dane wejściowe pochodzące z aktywnego rynku. Za 
aktywny rynek uznawany jest dowolny rynek, w tym 
również rynek dealerski (transakcji bezpośrednich), 
spełniający kryteria opisane w zasadach 
rachunkowości. 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. Wybór rynku 
głównego oraz stosowane techniki i modele wyceny 
do wartości godziwej oparte na danych wejściowych 
z aktywnego rynku mogą mieć charakter subiektywny 
i obejmować różne założenia, które często wymagają 
dokonania osądu przez Zarząd Towarzystwa. 


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


Zasady rachunkowości dotyczące ujmowania i 
wyceny lokat zostały zamieszczone w dokumencie 
Polityki rachunkowości funduszy inwestycyjnych 
zarządzanych przez Towarzystwo. 


Zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2020 r. w 
sprawozdaniu finansowym zawiera informacje 
dotyczące wartości wyceny składników lokat 
notowanych na aktywnym rynku. 


 


 


 


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


Dokonaliśmy uzgodnienia liczby instrumentów 
finansowych na dzień 31 grudnia 2020 r. z 
potwierdzeniem otrzymanym od banku 
depozytariusza. 


Oceniliśmy czy metody wyceny składników lokat 
notowanych na aktywnym rynku zastosowane 
przez Towarzystwo są zgodne z wymogami 
Ustawy o rachunkowości. 


Przeprowadziliśmy procedury weryfikacji 
poprawności wyceny składników lokat 
notowanych na aktywnym rynku wycenianych do 
wartości godziwej. Porównaliśmy w 
szczególności obserwowalne dane wejściowe 
wykorzystywane do wyceny z danymi rynkowymi 
pochodzącymi z niezależnych źródeł. 


 


 


 


 


 


 


 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego Funduszu, 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 przepisami prawa i statutem 
Funduszu, 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 
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likwidacji Funduszu, albo zaniechać 
prowadzenia działalności albo nie ma żadnej 
realnej alternatywy dla likwidacji lub 
zaniechania działalności. 


Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 


aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie 
o rachunkowości. Członkowie Rady 
Nadzorczej są odpowiedzialni za 
nadzorowanie procesu sprawozdawczości 
finansowej.


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego


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


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


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


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


 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 


nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  


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


 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi 
w sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania 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 
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. 
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Składamy Komitetowi Audytu 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 eliminowania tych zagrożeń 
oraz zastosowanych zabezpieczeniach. 


Spośród spraw komunikowanych Komitetowi 
Audytu 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, w tym sprawozdanie z działalności 


Inne informacje 


Na inne informacje składa się sprawozdanie 
z działalności Funduszu za rok obrotowy 
zakończony 31 grudnia 2020 r. 
(„Sprawozdanie z działalności”) oraz 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 (Dz.U. 2007 nr 249 
poz. 1859), a także informacje wymagane 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 
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), art. 222 b 
oraz art. 222 d ust. 4 pkt 7 Ustawy z dnia 27 
maja 2004 r. o  funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95, z 
późn. zm.) zwane dalej razem “Innymi 
informacjami”. Inne Informacje nie obejmują 
sprawozdania finansowego i sprawozdania 
biegłego rewidenta na jego temat. 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady 
Nadzorczej 


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


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


spełniało wymagania przewidziane w Ustawie 
o rachunkowości. 


 


Odpowiedzialność biegłego rewidenta 


Nasza opinia z badania sprawozdania 
finansowego nie obejmuje Innych informacji.  


W związku z badaniem sprawozdania 
finansowego naszym obowiązkiem jest 
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. Naszym 
obowiązkiem zgodnie z wymogami Ustawy 
o biegłych rewidentach jest również wydanie 
opinii, czy Sprawozdanie z działalności zostało 
sporządzone zgodnie z przepisami oraz czy 
jest zgodne z informacjami zawartymi 
w rocznym sprawozdaniu finansowym.  


Opinia o Sprawozdaniu z działalności 


Na podstawie wykonanej pracy w trakcie 
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie 
z działalności Funduszu:  


 zostało sporządzone zgodnie z wymogami 
art. 49 Ustawy o rachunkowości; 


 jest zgodne z informacjami zawartymi 
w sprawozdaniu finansowym. 


Ponadto oświadczamy, że w świetle wiedzy 
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej 
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podczas naszego badania nie stwierdziliśmy 
w Sprawozdaniu z działalności Funduszu 
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 (Dz. U. z 2020 r. poz. 95, 
z późn. zm.) 


Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych 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 do 31 grudnia 2020 r. 
przypadków niezgodności Funduszu 
z obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej, które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 


Oświadczenie na temat świadczenia usług 
niebędących badaniem sprawozdania 
finansowego 


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


W badanym okresie świadczyliśmy na rzecz 
Funduszu usługę przeglądu sprawozdania 
finansowego za okres od 1 stycznia do 
30 czerwca 2020 r. oraz usługę atestacyjną 
dotyczącą zgodności metod i zasad wyceny 
aktywów Funduszu opisanych w prospekcie 
informacyjnym z przepisami dotyczącymi 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych oraz 
zgodności i kompletności tych zasad z przyjętą 
przez Fundusz polityką inwestycyjną. 


Wybór firmy audytorskiej 


Zostaliśmy wybrani do badania rocznego 
sprawozdania finansowego Funduszu uchwałą 
Rady Nadzorczej z dnia 29 maja 2020 r. 
Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy 
po raz pierwszy.  
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę firm 
audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego 
biegłego rewidenta, jest Agnieszka Accordi. 


 


 


 


 


Agnieszka Accordi 


Kluczowy Biegły Rewident 


Numer w rejestrze 11665 


 


 


Warszawa, 29 marca 2021 r. 
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