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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU  
Zgodnie z wymogami Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2018 poz. 1355 z późn. zm.) 
oraz postanowień Rozporządzenia delegowane Komisji (UE) NR 231/2013 z dnia 19 grudnia 
2012 r. uzupełniające dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu 
do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, depozytariuszy, 
dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru (Rozporządzenie UE 231/2013) Zarząd 
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spółka Akcyjna przedstawia roczne 
sprawozdanie alternatywnego funduszu inwestycyjnego Allianz Specjalistyczny Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu, na które składa się: 
1. List do uczestników;  
2. Sprawozdanie finansowe funduszu za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 


roku; 
3. Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania sprawozdania finansowego za 


rok kończący się 31 grudnia 2024 roku; 
4. Sprawozdanie z działalności inwestycyjnego Allianz Specjalistycznego Funduszu 


Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Dochodu za rok kończący się 31 grudnia 2024 roku; 
5. Pozostałe informacje o funduszu wymagane do ujawnienia w rocznym sprawozdaniu 


alternatywnego funduszu inwestycyjnego zgodnie z przepisami prawa i dokumentami 
funduszu; 


6. Oświadczenie depozytariusza.  


Robert Hörberg  
Prezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 (podpis) 


  
  


Tymoteusz Paleczny 
Wiceprezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 (podpis) 


  
  


Anna Bąkała  
Członek Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  
 (podpis) 


  
  


Katarzyna Witek 
Osoba odpowiedzialna za  
prowadzenie ksiąg rachunkowych 


Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


  (podpis) 


 
Roczne sprawozdanie alternatywnego funduszu inwestycyjnego sporządzone zostało w wersji elektronicznej, podpisy 
złożone zostały w formie kwalifikowanych podpisów elektronicznych. 


 
Warszawa, dnia 17 marca 2025 roku  
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INFORMACJE UJAWNIANE NA PODSTAWIE ROZPORZĄDZENIA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY 
(UE) 2015/2365 Z DNIA 25 LISTOPADA 2015R. W SPRAWIE PRZEJRZYSTOŚCI TRANSAKCJI 
FINANSOWYCH Z UŻYCIEM PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH I PONOWNEGO WYKORZYSTANIA ZMIANY 
ROZPORZĄDZENIA (UE) NR 648/2012 (DZ.URZ. UE  L 337/1 Z 23.12.2015) (poniższe informacje nie 


podlegały badaniu rocznemu prowadzonemu przez biegłego rewidenta) 


 
Definicje i skróty 
Transakcja finansowana z użyciem papierów wartościowych, TFUPW - transakcje, o których mowa w art. 
3 pkt 11 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015r. w 
sprawie przejrzystości transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego 
wykorzystania oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015) 
SWAP Przychodu Całkowitego - transakcje, o których mowa w art. 3 pkt 18 Rozporządzenia Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015r. w sprawie przejrzystości transakcji 
finansowanych z użyciem papierów wartościowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany 
rozporządzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 337/1 z 23.12.2015)  
Dokonując lokat Aktywów, Fundusz:  


• Może stosować Transakcje finansowane z Użyciem Papierów Wartościowych (TFUPW) 


• Nie będzie stosował transakcji typu swap przychodu całkowitego 
 


Dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych 
Na dzień bilansowy Fundusz był stroną transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych.  
W okresie sprawozdawczym występowały transakcje typu buy – sell – back i sell-buy-back. 
 
Dane dotyczące koncentracji 
— 10 największych wystawców zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych (w podziale na wolumeny papierów wartościowych i towarów otrzymanych 
jako zabezpieczenie według nazwy/nazwiska wystawcy): nie dotyczy,  
— 10 najważniejszych kontrahentów odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych (nazwisko/nazwa kontrahenta oraz wolumen brutto transakcji 
pozostających do rozliczenia) 


Rodzaj transakcji finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych 


Nazwa kontrahenta 
Wolumen brutto transakcji 


pozostających do rozliczenia 


sell-buy-back Ipopema Securities SA 0 


sell-buy-back Santander Bank Polska S.A. 0 


sell-buy-back Bank Pekao SA 0 


 
Zbiorcze dane dotyczące transakcji odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z 
użyciem papierów wartościowych w 2024 roku 


Rodzaj transakcji finansowanych 
z użyciem papierów 


wartościowych  


Rodzaj i jakość 
zabezpieczeń 


Waluta 
zabezpieczeń 


Kraj siedziby 
kontrahenta 


Rozliczenie i 
rozrachunek 


Okres 
zapadalności 


transakcji 


Repo n/d n/d n/d n/d n/d 


Reverse repo n/d n/d n/d n/d n/d 


Buy-sell-back n/d n/d n/d n/d n/d 


Sell-buy-back 
obligacje Skarbu 


Państwa oraz 
PLN Polska dwustronne 


Od 1 dnia do 1 
tygodnia 
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Banku 
Gospodarstwa 


Krajowego i 
Polskiego 


Funduszu Rozwoju 
S.A. 


Udzielenie pożyczki papierów 
wartościowych 


n/d n/d n/d n/d n/d 


Zaciągnięcie pożyczki papierów 
wartościowych 


n/d n/d n/d n/d n/d 


Z obowiązkiem uzupełnienia 
zabezpieczenia kredytowego 


n/d n/d n/d n/d n/d 


 
Dane dotyczące rentowności i kosztów dla każdego rodzaju transakcji finansowanych z użyciem 
papierów wartościowych  


Rodzaj transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych Przychody Koszty 


Repo n/d n/d 


Reverse repo n/d n/d 


Buy-sell-back n/d n/d 


Sell-buy-back 0 60 


Udzielenie pożyczki papierów wartościowych n/d n/d 


Zaciągnięcie pożyczki papierów wartościowych n/d n/d 


Z obowiązkiem uzupełnienia zabezpieczenia kredytowego n/d n/d 


Całość dochodów generowanych z TFUPW jest przekazywana do Funduszu. 
W związku z zawieraniem TFUPW Fundusz może ponosić wyłącznie koszty przewidziane zapisami statutu 
Funduszu. Papiery wartościowe nabyte przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu, wycenia się, 
począwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodą skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowiązania z tytułu zbycia papierów wartościowych, 
przy zobowiązaniu się Funduszu do odkupu, wycenia się, począwszy od dnia zawarcia umowy sprzedaży, 
metodą korekty różnicy pomiędzy ceną odkupu, a ceną sprzedaży, przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej. 
 
Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych przez przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania w 
ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  
Zabezpieczania otrzymane przez Fundusz przechowywane są na rachunkach bankowych i rachunkach 
papierów wartościowych Funduszu w banku pełniącym funkcję depozytariusza Funduszu. 
 
Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych przez przedsiębiorstwo zbiorowego inwestowania w 
ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych 
Zabezpieczania udzielone przez Fundusz przechowywane są na rachunkach bankowych i rachunkach 
papierów wartościowych wskazanych przez kontrahenta. 
 
Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń gotówkowych 
Środki pieniężne otrzymane przez Fundusz w ramach transakcji finansowych z użyciem papierów 
wartościowych lokowane są w taki sam sposób, jak pozostałe aktywa Funduszu.  
Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania: nie dotyczy. 
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 Prezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego Robert Hörberg TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis)  


Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis)  


Anna Bąkała  Członek Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis) 
  


Katarzyna Witek Osoba odpowiedzialna za Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
prowadzenie ksiąg rachunkowych 


  
 


(podpis) 


 


 
 
Dokument sporządzony został w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały w formie kwalifikowanych podpisów 
elektronicznych.  


 
Warszawa, dnia 17 marca 2025 roku 
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Bank Pekao S.A. 
Centrala 
  
 ul. Żubra 1                                                                            Departament Instytucji Finansowych i Powiernictwa    
 01-066 Warszawa                                                                tel. 22 524 58 66 
 www.pekao.com.pl                                                               fax 22 534 63 29 
 
 
 
Bank Polska Kasa Opieki Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, ul. Żubra 1, wpisany pod numerem KRS: 0000014843, do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII 
Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego; NIP: 526-00-06-841; wysokość kapitału zakładowego i kapitału wpłaconego: 262 470 034, według stanu na dzień 28 grudnia 2012 r. 


 


 
 


 


Warszawa, 17 marca 2025 r.                                                          


   


 


Oświadczenie Depozytariusza  


 


 


         Bank Pekao S.A. wypełniając obowiązki depozytariusza dla Allianz Specjalistycznego 


Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Dochodu potwierdza, iż dane dotyczące stanów 


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


papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów wynikających, zawarte  


w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. są 


zgodne ze stanem faktycznym. 
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LIST ZARZĄDU DO UCZESTNIKÓW 
 


Szanowni Państwo,  
 
mamy przyjemność przedstawić Państwu sprawozdanie finansowe Allianz Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Dochodu, zarządzanego przez Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A., sporządzonego za 2024 rok. 
 
W dniu 1 lipca 2022 roku Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., 
dotychczas zarządzające funduszem, zostało przejęte przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
Allianz Polska S.A. Od tego dnia połączone spółki kontynuują działalność pod tą nazwą. 
Jednocześnie nastąpiła zmiana dotychczasowej nazwy funduszu Aviva Investors Specjalistyczny 
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu na Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny 
Otwarty Stabilnego Dochodu. 
 
Podsumowanie sytuacji makroekonomicznej w 2024 roku 
2024 był rokiem umiarkowanego wzrostu gospodarczego na świecie, na poziomie zbliżonym do 
średniej długoterminowej. Obraz gospodarki był jednak bardzo zróżnicowany geograficznie. 
Gospodarka USA zaskoczyła pozytywnie, natomiast rozczarowała Europa oraz Chiny.  
W 2024 roku rozpoczął się globalnie zsynchronizowany cykl łagodzenia polityki monetarnej, jednak 
tempo obniżek stóp procentowych było wolniejsze,  niż oczekiwane przez rynki finansowe na 
początku ubiegłego roku. Rok 2024 był zdominowany wydarzeniami o charakterze geopolitycznym. 
Najważniejszym wśród nich były wybory prezydenckie i parlamentarne w USA, które przyniosły 
zdecydowane zwycięstwo Partii Republikańskiej i jej kandydata do urzędu prezydenta, Donalda 
Trampa. Zapowiedzi fundamentalnych zmian w polityce gospodarczej USA pod rządami nowej 
administracji:  nałożenie ceł na głównych partnerów gospodarczych, obniżenie podatków, walka z 
imigracją zarobkową i szeroko zakrojona deregulacja, kształtowały sentyment na globalnych rynkach 
finansowych w drugiej połowie zeszłego roku. Pod wpływem tych zmian kształtowały się nadzieje na 
kontynuację dobrej koniunktury w gospodarczej w USA, z drugiej strony rosły obawy o rosnące 
zadłużenie USA oraz skuteczność działań podejmowanych przez FED, mających doprowadzić  do 
trwałego obniżenia inflacji. W Europie i Chinach dominowały obawy, że zmiany w USA mogą 
oddziaływać w kierunku dalszego pogorszenia i tak słabej koniunktury gospodarczej w tych częściach 
świata.  Czynnikiem, który wzmacniał pozytywny obraz amerykańskiej gospodarki na tle słabej 
sytuacji  w Europie było znaczące przyśpieszenie inwestycji  związanych z rozwojem nowych 
technologii AI, skoncentrowanych głównie w USA i omijających stary kontynent szerokim łukiem.   
Gospodarka Polski w 2024 roku pozostawała na ścieżce dość szybkiego wzrostu,  mimo bardzo słabej 
koniunktury u naszych najbliższych sąsiadów, w tym przede wszystkim w  Niemczech.  Dobra sytuacja 
na rynku pracy, szybko rosnące realne dochody gospodarstw domowych i generalnie ekspansywna 
polityka fiskalna Rządu, wspierały popyt konsumpcyjny, który był głównym czynnikiem 
kontrybuującym do wzrostu gospodarczego w Polsce.    
 
Podsumowanie wydarzeń na rynku obligacji w 2024 roku 
Rok 2024 był przeciętnym pod względem stóp zwrotu uzyskanych na  rynkach obligacyjnych na 
Świecie i w  Polsce. Relatywnie dobre stopy zwrotu uzyskały  inwestycje na rynku obligacji 
korporacyjnych, znacznie przewyższające zwroty uzyskane na rynkach obligacji rządowych. W USA  
zagregowany index instrumentów dłużnych emitowanych przez przedsiębiorstwa Bloomberg US 
Corporate Investment Grade + High Yield Total Return Index uzyskał w 2024 roku 3,2%, a indeks rynku 
obligacji skarbowych Bloomberg US Treasury Index zaledwie 0,23%. Podobnie zachowywały się rynki 
europejskie, ze zwrotami 4,7% dla ICE BofA Euro Corporate Index i 1,2% dla indeksu skarbowego The 
Bloomberg Euro-Aggregate Treasury Index.   Na tle rynków zagranicznych, polski rynek dłużny wypadł 







Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu 


 


 


Strona 2 z 2 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.                                                  


 


lepiej, ze zwrotem 3,2% dla indeksu polskich obligacji skarbowych ICE BofA Poland Government  oraz 
przeciętnym zwrotem uzyskanym dla rynku obligacji korporacyjnych na poziomie około 7%.  
W 2024 żaden z głównych banków centralnych na świecie  nie obniżył stóp procentowych w skali, 
jakiej oczekiwały tego rynki finansowe.  Na bardziej zdecydowane luzowanie polityki pieniężnej nie 
pozwoliła  zaskakująco dobra kondycja gospodarki USA. Skłonność FED do obniżania stóp 
procentowych temperowała także perspektywa przejęcia rządów w USA przez nową administrację  i 
potencjalnie negatywne konsekwencje założeń polityki gospodarczej nowego rządu dla procesu 
dalszego obniżania inflacji w USA. Mimo, iż w Europie stan gospodarki i oczekiwania stosunkowo 
szybkiego osiągnięcia celu inflacyjnego mogły uzasadniać głębsze obniżenie stóp procentowych niż 
to, które w rzeczywistości miało miejsce, to jednak sytuacja w po drugiej stronie Atlantyku ograniczyła 
przestrzeń dla luzowania  polityki  monetarnej przez ECB.  
Polski rynek obligacji skarbowych w sposób nieunikniony pozostawał pod wpływem sytuacji na 
rynkach globalnych, ale  uwarunkowania lokalne były podobne do tych, które determinowały 
zachowanie rynków w jej zewnętrznym otoczeniu. Oczekiwania znaczących redukcji stóp 
procentowych NBP z początku 2024 zderzyły  się z zaskakującą ostrożnością Rady Polityki Pieniężnej, 
która ostatecznie  w 2024 roku nie obniżyła stóp procentowy w ogóle. Na lokalnym rynku długu 
skarbowego, w szczególności na obligacjach o dłuższym terminie zapadalności, ciążył znaczący wzrost 
podaży skarbowych papierów wartościowych, w związku z rosnącymi potrzebami finansowymi 
państwa.  
O relatywnie znacznie lepszych, niż na rynku obligacji skarbowych,  stopach zwrotu uzyskanych na 
rynku obligacji korporacyjnych w Polsce i na świecie zdecydowało zawężenie się spreadów 
kredytowych, wynikające z utrzymującej się dobrej kondycji finansowej sektora przedsiębiorstw,   
oraz rosnący popyt na  tego typu obligacje ze strony inwestorów instytucjonalnych.  
 
W dniu 30 grudnia 2024 roku, dniu oficjalnej wyceny, stopa zwrotu jednostki uczestnictwa funduszu 
odnotowała wzrost o 6,25%1 w stosunku do końca poprzedniego okresu. 
 
Korzystając z okazji jeszcze raz chcielibyśmy Państwu podziękować za zaufanie, jakim nas 
obdarzyliście, powierzając swoje oszczędności w zarządzanie naszemu Towarzystwu. Zapewniamy, 
że dołożymy wszelkich starań, aby sprostać Państwa oczekiwaniom w przyszłości. 
 


Robert Hörberg  
Prezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego 
podpisu elektronicznego 


  
 (podpis) 


  
  


Tymoteusz Paleczny 
Wiceprezes Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego 
podpisu elektronicznego 


  
 (podpis) 


  
  


Anna Bąkała  
Członek Zarządu  
TFI Allianz Polska S.A. 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego 
podpisu elektronicznego 


  
 (podpis) 


 
   


Warszawa, dnia 17 marca 2025 roku 
 


 
1 Stopa zwrotu obliczona na podstawie wartości jednostki uczestnictwa kategorii A z dnia oficjalnej wyceny tj. 30.12.2024r. i 29.12.2023r. 
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OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 


Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowości z dnia 29 września 1994 r. (tekst jednolity Dz. U. z 
2023 r. poz. 120) Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spółka Akcyjna 
przedstawia roczne sprawozdanie finansowe Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Stabilnego Dochodu, na które składa się: 
1. wprowadzenie do sprawozdania finansowego 
2. zestawienie lokat wg stanu na dzień 31 grudnia 2024 roku w wartościach zagregowanych w 


poszczególnych pozycjach w tabeli głównej o wartości 253 378 tys. złotych oraz w pozycjach 
analitycznych grup składników lokat w tabeli uzupełniającej oraz tabeli dodatkowej; 


3. bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2024 roku, który wykazuje aktywa netto na sumę 255 
389 tys. złotych; 


4. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku 
wykazujący zysk z operacji w kwocie 16 968 tys. złotych; 


5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku, 
wykazujące zmniejszenie stanu aktywów netto w okresie sprawozdawczym o kwotę 8 780 tys. 
złotych;  


6. noty objaśniające; 
7. informacja dodatkowa. 


Dane przedstawione w rocznym sprawozdaniu finansowym Funduszu wyrażone zostały w 
tysiącach złotych, za wyjątkiem informacji o wartości aktywów netto przypadającej na 
jednostkę i wyniku z operacji na jednostkę uczestnictwa wyrażonych w złotych oraz ilości 
jednostek uczestnictwa wyrażonych w sztukach. 


  
Robert Hörberg  Prezes Zarządu Podpisano przy użyciu 


kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 TFI Allianz Polska S.A. 


 
 (podpis) 


Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 TFI Allianz Polska S.A. 


 
 (podpis) 


Anna Bąkała  Członek Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego  TFI Allianz Polska S.A. 


 
 (podpis) 


Katarzyna Witek Osoba odpowiedzialna za Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 prowadzenie ksiąg rachunkowych 


 
 (podpis) 


Sprawozdanie finansowe sporządzone zostało w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały w formie kwalifikowanych 
podpisów elektronicznych.  


 
Warszawa, dnia 17 marca 2025 roku  
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WPROWADZENIE 
 
Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu („Fundusz”) został 
utworzony na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego wydanego decyzją nr 
DFI/I/4033/64/17/U/15/16/UC z dnia 2 czerwca 2016 roku pod nazwą Aviva Investors Specjalistyczny 
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Lokacyjny. 
W dniu 9 stycznia 2019 roku Zarząd Towarzystwa podjął uchwały o zmianie statutu Funduszu, m. in. w 
zakresie zmiany nazwy Funduszu. Zgodnie z tymi zapisami nazwa Funduszu została zmieniona na Aviva 
Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu. Zmiany te weszły w życie 
w dniu 15 stycznia 2019 roku. 
W dniu 1 lipca 2022 roku weszły w życie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastąpiła zmiana 
nazwy Funduszu na Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu. 
Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 10 sierpnia 2016 roku, pod 
numerem RFi 1 432. Pierwsza wycena aktywów netto Funduszu została dokonana na dzień 22 sierpnia 
2016 roku. 
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu przepisów Ustawy z 
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. 2022 poz. 1523) („Ustawa”). 
Fundusz jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty został utworzony na czas nieograniczony. 
 
Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne 
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartości Aktywów Funduszu w wyniku wzrostu wartości 
lokat. 
Aktywa Funduszu lokowane są głównie w instrumenty rynku pieniężnego i dłużne papiery 
wartościowe, w tym w nieskarbowe instrumenty rynku pieniężnego oraz nieskarbowe dłużne papiery 
wartościowe przewidziane w Statucie Funduszu. 
Całkowita wartość lokat w skarbowe instrumenty rynku pieniężnego, skarbowe dłużne papiery 
wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i dłużne papiery wartościowe gwarantowane przez Skarb 
Państwa, depozyty oraz jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych mających 
siedzibę na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze 
zagraniczne, tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę 
za granicą, pod warunkiem, że ww. fundusze lub instytucje wspólnego inwestowania lokują swoje 
aktywa głównie w  skarbowe dłużne instrumenty finansowe będzie wynosić od 25% do 100% wartości 
Aktywów Funduszu.  
Całkowita wartość lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pieniężnego, nieskarbowe dłużne papiery 
wartościowe oraz jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych mających siedzibę 
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, 
tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą, 
pod warunkiem, że ww. fundusze lub instytucje wspólnego inwestowania lokują swoje aktywa głównie 
w  nieskarbowe dłużne instrumenty finansowe będzie wynosić od 0 do 75% wartości Aktywów 
Funduszu. 
W przypadku lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pieniężnego oraz nieskarbowe dłużne papiery 
wartościowe ich emitent lub podmiot wystawiający gwarancję musi posiadać ocenę ratingową na 
poziomie inwestycyjnym przyznaną przez co najmniej jedną z poniższych instytucji ratingowych tj. 
Standard & Poor’s, Moody’s, Fitch, DBRS. 


 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 
Fundusz jest zarządzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spółka Akcyjna z 
siedzibą w Warszawie, przy ulicy Inflanckiej 4B (wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego 
przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 
Sądowego pod numerem KRS 0000176359), zwane dalej Towarzystwem.  







Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku Allianz Specjalistyczny Fundusz 
Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu 


 


Strona 3 z 39 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.                                                                


Okres sprawozdawczy  
Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku. Dane 
porównawcze obejmują okres roczny od 1 stycznia 2023 roku do 31 grudnia 2023 roku. Dniem 
bilansowym jest 31 grudnia 2024 roku. 
 
Założenie kontynuowania działalności przez Fundusz  
Półroczne sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania 
działalności przez Fundusz w dającej się przewidzieć przyszłości. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na 
dzień sporządzenia półrocznego sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które 
wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji działalności przez Fundusz w okresie co 
najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania 
bądź istotnego ograniczenia dotychczasowej działalności.  
Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego Funduszu nie wystąpiły przesłanki rozwiązania 
Funduszu, określone przepisami o funduszach inwestycyjnych. 
 
Podmiot, który przeprowadził badanie sprawozdania finansowego 
Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziła PricewaterhouseCoopers Polska spółka 
z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. z siedzibą w Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 
Warszawa, wpisana na listę firm audytorskich pod numerem 144. 
W okresie sprawozdawczym PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością 
Audyt sp.k. świadczyła na rzecz Funduszu następujące usługi: przegląd sprawozdań finansowych 
(wynagrodzenie w kwocie 10 tys. zł brutto, z czego całość została opłacona przez Towarzystwo), 
badanie sprawozdań finansowych (wynagrodzenie w kwocie 14 tys. zł brutto, z czego całość została 
opłacona przez Towarzystwo), usługi atestacyjne inne niż badanie lub przegląd sprawozdań 
finansowych: nie dotyczy.  
 
Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je różnicujących 
Zgodnie z Prospektem Informacyjnym Fundusz może zbywać Jednostki Uczestnictwa różnych kategorii: 


a) Jednostki Uczestnictwa kategorii A – zbywane przez Fundusz za pośrednictwem 
Dystrybutorów,  


b) Jednostki Uczestnictwa kategorii B – zbywane bezpośrednio przez Fundusz,  
c) Jednostki Uczestnictwa kategorii Z - zbywane bezpośrednio przez Fundusz lub za 


pośrednictwem Dystrybutorów, przy czym minimalna początkowa wpłata dla tej kategorii 
Jednostek Uczestnictwa wynosi 500 mln zł.  


Jednostki uczestnictwa poszczególnych kategorii mogą różnić się od siebie poziomem pobieranych 
opłat manipulacyjnych oraz opłat za zarządzanie. 
Wszystkie Jednostki Uczestnictwa zapisane na Kontach w Rejestrze Uczestników Funduszu w dniu    
6 października 2020 roku, będącym dniem wejścia w życie zmian Statutu dotyczących wprowadzenia 
kategorii Jednostek Uczestnictwa, począwszy od tego dnia otrzymały status Jednostek Uczestnictwa 
kategorii A.  
W okresie sprawozdawczym Fundusz zbywał Jednostki Uczestnictwa kategorii A i Z. 
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ZESTAWIENIE LOKAT 
TABELA GŁÓWNA  


    


Allianz Specjalistyczny 
Fundusz Inwestycyjny 
Otwarty Stabilnego 
Dochodu  
Składniki lokat na dzień 
31 grudnia 2024 (w tys. 
złotych) 


31.12.2024 31.12.2023 


      


Wartość 
według ceny 
nabycia w tys. 
złotych 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 
złotych 


Procentowy 
udział w 
aktywach 
ogółem 


Wartość 
według ceny 
nabycia w tys. 
złotych 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. 
złotych 


Procentowy 
udział w 
aktywach 
ogółem 


Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00 


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


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


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


Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00 


Listy zastawne 15 488 15 823 6,19 23 946 24 472 9,26 


Dłużne papiery wartościowe 
233 166 235 823 92,19 239 619 234 512 88,75 


Instrumenty pochodne 0 1 732 0,67 0 2 145 0,81 


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 


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


Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 


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


Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Łącznie 248 654 253 378 99,05 263 565 261 129 98,82 
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TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 
 


LISTY 
ZASTAWNE 


Rodzaj 
rynku 


Nazwa 
rynku 


Emitent Kraj 
siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentow
ania 


Rodzaj listu Podstawa emisji Wartość 
nominalna 


Liczba Wartość 
według 
ceny 
nabycia w 
tys. zł 


Wartość 
według 
wyceny na 
dzień 
bilansowy w 
tys. zł 


Procentowy 
udział w 
aktywach 
ogółem 


IBH0928; ISIN: 
XS2895060809 


Nienotowan
e na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 
ING Bank 
Hipoteczny 
S.A. 


Polska 
2028-09-


11 
Zmienne 
6,40% 


Hipoteczny 


Ustawa z dnia 29 
sierpnia 1997 r. o 
listach zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 


500 000,00 6 3 000 3 045 1,19 


MBH0627; 
ISIN: 
PLMLNBH0001
4 


Nienotowan
e na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 


Millennium 
Bank 
Hipoteczny 
S.A. 


Polska 
2027-06-


11 
Zmienne 
6,44% 


Hipoteczny 


Ustawa z dnia 29 
sierpnia 1997 r. o 
listach zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 


1 000,00 2 692 2 692 2 706 1,06 


MBH1129; 
ISIN: 
PLMLNBH0002
2 


Nienotowan
e na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 


Millennium 
Bank 
Hipoteczny 
S.A. 


Polska 
2029-11-


05 
Zmienne 
6,65% 


Hipoteczny 


Ustawa z dnia 29 
sierpnia 1997 r. o 
listach zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 


1 000,00 1 850 1 850 1 865 0,73 


PEOH302; ISIN: 
PLBPHHP00267 


Nienotowan
e na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 
Pekao Bank 
Hipoteczny 
SA 


Polska 
2027-02-


24 
Zmienne 
6,60% 


Hipoteczny 


Ustawa z dnia 29 
sierpnia 1997 r. o 
listach zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 


1 000,00 6 000 5 946 6 190 2,42 


PHP0328; ISIN: 
XS2787873541 


Nienotowan
e na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 
PKO Bank 
Hipoteczny 
S.A. 


Polska 
2028-03-


22 
Zmienne 
6,40% 


Hipoteczny 


Ustawa z dnia 29 
sierpnia 1997 r. o 
listach zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 


500 000,00 1 500 500 0,20 


PHP0728; ISIN: 
XS2854926701 


Nienotowan
e na rynku 
aktywnym 


Nie dotyczy 
PKO Bank 
Hipoteczny 
S.A. 


Polska 
2028-07-


04 
Zmienne 
6,39% 


Hipoteczny 


Ustawa z dnia 29 
sierpnia 1997 r. o 
listach zastawnych i 
bankach 
hipotecznych 


500 000,00 3 1 500 1 517 0,59 


Razem          10 552 15 488 15 823 6,19 
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DŁUŻNE PAPIERY 
WARTOŚCIOWE 


Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby 
emitenta 


Termin 
wykupu 


Warunki 
oprocentowan


ia 


Wartość 
nominalna  


Liczba Wartość 
według ceny 


nabycia w tys. 
złotych 


Wartość 
według wyceny 


na dzień 
bilansowy w 
tys. złotych 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


1. O terminie wykupu 
do 1 roku 


       
40 4 000 4 018 1,57 


a) Obligacje        40 4 000 4 018 1,57 


PKN1225; ISIN: 
PLPKN0000208 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Polski Koncern 
Naftowy Orlen SA 


Polska 2025-12-22 
Zmienne 
6,69% 


100 000,00 40 4 000 4 018 1,57 


b) Bony skarbowe        0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne        0 0 0 0,00 


d) Inne        0 0 0 0,00 


2. O terminie wykupu 
powyżej 1 roku 


       
100 221 229 166 231 805 90,62 


a) Obligacje        100 221 229 166 231 805 90,62 


ACF0426; ISIN: 
XS2327979758 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
ACCIONA 
Financiacion 
Filiales SA 


Hiszpania 2026-04-07 
Zmienne 
7,57% 


500 000,00 34 17 000 17 375 6,79 


BCR0527; ISIN: 
AT0000A34CN3 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Banca Comerciala 
Romana S.A. 


Rumunia 2027-05-19 
Zmienne 
7,625% 


427 300,00 3 1 407 1 410 0,55 


BGKE1028; ISIN: 
XS2397082939 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Bank 
Gospodarstwa 
Krajowego 


Polska 2028-10-13 Stałe 0,375% 4 273,00 1 100 3 941 4 268 1,67 


CES0328E; ISIN: 
XS2676413235 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Ceska Sporitelna 
AS 


Republika 
Czeska 


2028-03-08 
Zmienne 
5,737% 


427 300,00 4 1 787 1 879 0,73 


EBC0129E; ISIN: 
AT0000A39UM6 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Erste & 
Steiermärkische 
Bank d.d. 


Chorwacja 2029-01-31 
Zmienne 
4,875% 


427 300,00 7 3 067 3 243 1,27 


EFL0526; ISIN: 
PLO317500133 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Europejski Fundusz 
Leasingowy SA 


Polska 2026-05-19 
Zmienne 
6,89% 


10 000,00 400 4 000 4 012 1,57 


EFL0726; ISIN: 
PLO317500125 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Europejski Fundusz 
Leasingowy SA 


Polska 2026-07-17 
Zmienne 
7,04% 


10 000,00 300 3 000 3 015 1,18 


LMB0928; ISIN: 
XS2888497067 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Luminor Bank AS Estonia 2028-09-10 
Zmienne 
4,042% 


4 273,00 337 1 441 1 474 0,58 


MBK0927 EUR; ISIN: 
XS2680046021 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


m Bank SA Polska 2027-09-11 
Zmienne 
8,375% 


427 300,00 7 3 148 3 289 1,29 
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NVK0428; ISIN: 
XS2793675534 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Nova Kreditna 
Banka Maribor D.d. 


Słowenia 2028-04-03 
Zmienne 
4,75% 


427 300,00 4 1 719 1 802 0,70 


NVK0626; ISIN: 
XS2639027346 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Nova Kreditna 
Banka Maribor D.d. 


Słowenia 2026-06-29 
Zmienne 
7,375% 


427 300,00 1 458 452 0,18 


OTP0129E; ISIN: 
XS2754491640 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


OTP Bank Nyrt Węgry 2029-01-31 
Zmienne 
5,00% 


4 273,00 774 3 384 3 579 1,40 


OTP0326E; ISIN: 
XS2560693181 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


OTP Bank Nyrt Węgry 2026-03-04 
Zmienne 
7,35% 


4 273,00 200 902 912 0,36 


OTP0628E; ISIN: 
XS2838495542 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


OTP Bank Nyrt Węgry 2028-06-12 
Zmienne 
4,75% 


4 273,00 882 3 785 3 960 1,55 


PEO0429; ISIN: 
PLPEKAO00362 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska 2029-04-26 
Zmienne 
7,45% 


500 000,00 21 10 520 10 683 4,18 


PEO0727; ISIN: 
PLPEKAO00354 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska 2027-07-28 
Zmienne 
7,50% 


500 000,00 10 5 201 5 226 2,04 


PEO1127E; ISIN: 
XS2724428193 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Bank Pekao SA Polska 2027-11-23 
Zmienne 
5,50% 


4 273,00 364 1 588 1 620 0,63 


PKNE0528; ISIN: 
XS2346125573 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Polski Koncern 
Naftowy Orlen SA 


Polska 2028-05-27 Stałe 1,125% 4 273,00 2 133 8 094 8 570 3,35 


PKO0229; ISIN: 
PLO046700012 


Aktywny rynek - 
alternatywny 
system obrotu 


Giełda 
Papierów 
Wartościowyc
h w Warszawie 
ASO - (GPW 
ASO) 


Powszechna Kasa 
Oszczednosci Bank 
Polski SA 


Polska 2029-02-28 
Zmienne 
7,44% 


500 000,00 4 2 000 2 068 0,81 


PKO0328E; ISIN: 
XS2788380306 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Powszechna Kasa 
Oszczednosci Bank 
Polski SA 


Polska 2028-03-27 
Zmienne 
4,50% 


4 273,00 1 319 5 661 5 930 2,32 


PKO0629E; ISIN: 
XS2842080488 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Powszechna Kasa 
Oszczednosci Bank 
Polski SA 


Polska 2029-06-18 
Zmienne 
4,50% 


4 273,00 1 061 4 583 4 769 1,86 


PKO0927E; ISIN: 
XS2890435865 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Powszechna Kasa 
Oszczednosci Bank 
Polski SA 


Polska 2027-09-12 
Zmienne 
3,875% 


4 273,00 1 300 5 607 5 647 2,21 


PS0130; ISIN: 
PL0000117370 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2030-01-25 Stałe 5,00% 1 000,00 15 000 15 364 15 310 5,97 
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PS0728; ISIN: 
PL0000115192 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2028-07-25 Stałe 7,50% 1 000,00 50 54 55 0,02 


PZU0727; ISIN: 
PLPZU0000037 


Aktywny rynek - 
alternatywny 
system obrotu 


Giełda 
Papierów 
Wartościowyc
h w Warszawie 
ASO - (GPW 
ASO) 


Powszechny Zakład 
Ubezpieczeń SA 


Polska 2027-07-29 
Zmienne 
7,67% 


100 000,00 35 3 557 3 674 1,44 


RBICZ0126E; ISIN: 
XS2577033553 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Raiffeisen Bank SA 
/ Czech Rep. 


Republika 
Czeska 


2026-01-19 
Zmienne 
7,125% 


427 300,00 5 2 213 2 288 0,89 


RBIE0928; ISIN: 
XS2682093526 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Raiffeisen Bank 
International AG 


Austria 2028-09-15 
Zmienne 
6,00% 


427 300,00 6 2 754 2 789 1,09 


RCILP0627; ISIN: 
PLO231000012 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
RCI Leasing Polska 
Sp. z o.o. 


Polska 2027-06-18 
Zmienne 
7,36% 


100 000,00 30 3 000 3 009 1,18 


RMG1029E; ISIN: 
XS2914558593 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Societatea 
Na?ională de Gaze 
Naturale Romgaz 
SA ("Romgaz") 


Rumunia 2029-10-07 Stałe 4,75% 4 273,00 102 437 445 0,17 


ROE0226; ISIN: 
XS2178857285 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Skarb Państwa 
Rumunii 


Rumunia 2026-02-26 Stałe 2,75% 4 273,00 1 500 7 532 6 512 2,55 


ROE0926; ISIN: 
XS2538440780 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Skarb Państwa 
Rumunii 


Rumunia 2026-09-27 Stałe 5,00% 4 273,00 1 300 5 863 5 761 2,25 


ROE0929; ISIN: 
XS2538441598 


Inny aktywny 
rynek 


Bloomberg 
Generic Price 
(BGN) EUR 


Skarb Państwa 
Rumunii 


Rumunia 2029-09-27 Stałe 6,625% 4 273,00 1 500 6 944 7 022 2,75 


SPL0427; ISIN: 
PLBZ00000341 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Santander Bank 
Polska S.A. 


Polska 2027-04-02 
Zmienne 
7,35% 


500 000,00 5 2 500 2 574 1,01 


SPL0927; ISIN: 
PLBZ00000358 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Santander Bank 
Polska S.A. 


Polska 2027-09-30 
Zmienne 
7,25% 


500 000,00 8 4 000 4 084 1,60 


SPL1126; ISIN: 
PLBZ00000333 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Santander Bank 
Polska S.A. 


Polska 2026-11-30 
Zmienne 
7,60% 


500 000,00 18 9 068 9 137 3,57 


TLP0527; ISIN: 
PLO338400032 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Toyota Leasing 
Polska Sp. z o.o. 


Polska 2027-05-10 
Zmienne 
6,93% 


100 000,00 47 4 699 4 745 1,85 


VWFS015; ISIN: 
PLO309000159 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Volkswagen 
Financial Services 
Polska Sp. z o.o. 


Polska 2027-04-15 
Zmienne 
7,30% 


1 000,00 3 500 3 500 3 558 1,39 


WZ0126; ISIN: 
PL0000108817 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2026-01-26 
Zmienne 
5,87% 


1 000,00 100 98 103 0,04 
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WZ1126; ISIN: 
PL0000113130 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2026-11-25 
Zmienne 
5,81% 


1 000,00 50 50 50 0,02 


WZ1127; ISIN: 
PL0000114559 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2027-11-25 
Zmienne 
5,81% 


1 000,00 800 780 799 0,31 


WZ1128; ISIN: 
PL0000115697 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2028-11-25 
Zmienne 
5,81% 


1 000,00 22 500 22 071 22 250 8,70 


WZ1129; ISIN: 
PL0000111928 


Inny aktywny 
rynek 


Treasury 
BondSpot 
Poland 


Skarb Państwa Polska 2029-11-25 
Zmienne 
5,81% 


1 000,00 43 400 42 389 42 457 16,60 


b) Bony skarbowe        0 0 0 0,00 


c) Bony pieniężne        0 0 0 0,00 


d) Inne        0 0 0 0,00 


 
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 


(wystawca) 
Kraj siedziby 


emitenta 
Instrument 


bazowy 
Liczba Wartość 


według ceny 
nabycia w 


tys. złotych 


Wartość 
według 


wyceny na 
dzień 


bilansowy w 
tys. złotych 


Procentowy 
udział w 


aktywach 
ogółem 


Wystandaryzowane instrumenty pochodne     0 0 0 0,00 


Niewystandaryzowane instrumenty pochodne     19 046 000 0 1 695 0,67 


Forward EUR PLN 10.03.2025 
(FXEURPLN10032025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 699 000 0 78 0,03 


Forward EUR PLN 20.02.2025 
(FXEURPLN20022025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 1 500 000 0 223 0,09 


Forward EUR PLN 20.02.2025 
(FXEURPLN20022025N002) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 2 956 000 0 142 0,05 


Forward EUR PLN 21.01.2025 
(FXEURPLN21012025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 34 000 0 0 0,00 


Forward EUR PLN 23.01.2025 
(FXEURPLN23012025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 2 000 000 0 409 0,16 


Forward EUR PLN 23.01.2025 
(FXEURPLN23012025N002) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 2 026 000 0 120 0,05 


Forward EUR PLN 26.03.2025 
(FXEURPLN26032025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 1 311 000 0 144 0,06 


Forward EUR PLN 26.03.2025 
(FXEURPLN26032025N002) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 4 008 000 0 449 0,17 
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Forward EUR PLN 26.03.2025 
(FXEURPLN26032025N003) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy 
Societe Generale 
SA Oddzial w Polsce 


Polska EUR 414 000 0 37 0,01 


FX Swap EUR PLN 07.10.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN0710202410092025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 102 000 0 5 0,00 


FX Swap EUR PLN 10.09.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN1009202410092025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 337 000 0 7 0,00 


FX Swap EUR PLN 12.09.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN1209202410092025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 440 000 0 13 0,01 


FX Swap EUR PLN 16.12.2024 03.02.2025 
(FSEURPLN1612202403022025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 891 000 0 10 0,00 


FX Swap EUR PLN 21.10.2024 21.01.2025 
(FSEURPLN2110202421012025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 623 000 0 -37 0,00 


FX Swap EUR PLN 26.07.2024 28.07.2025 
(FSEURPLN2607202428072025N001) 


Nienotowane na 
rynku aktywnym 


Nie dotyczy Bank Pekao SA Polska EUR 1 705 000 0 95 0,04 
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TABELE DODATKOWE 


 
GWARANTOWANE SKŁADNIKI LOKAT Rodzaj Łączna liczba Wartość 


według ceny 
nabycia w tys. 
zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy 
udział w 
aktywach ogółem 


1. Papiery wartościowe gwarantowane 
przez Skarb Państwa 


Obligacja 1 100 3 941 4 268 1,67 


2. Papiery wartościowe gwarantowane 
przez NBP 


 0 0 0 0 


3. Papiery wartościowe gwarantowane 
przez jednostki samorządu 
terytorialnego 


 0 0 0 0 


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


 0 0 0 0 


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 


 
 


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


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Grupa Kapitałowa Erste Group Bank AG 6 532 2,55 


Grupa kapitałowa OTP Bank 10 705 4,18 


Grupa Kapitałowa PKO BP 20 431 7,99 


Grupa Kapitałowa PZU S.A. 27 392 10,71 


 
 


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


Wartość według wyceny na 
dzień bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Forward EUR PLN 21.01.2025 (FXEURPLN21012025N001) 0 0,00 


FX Swap EUR PLN 07.10.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN0710202410092025N001) 


5 0,00 


FX Swap EUR PLN 10.09.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN1009202410092025N001) 


7 0,00 


FX Swap EUR PLN 12.09.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN1209202410092025N001) 


13 0,01 


FX Swap EUR PLN 16.12.2024 03.02.2025 
(FSEURPLN1612202403022025N001) 


10 0,00 


FX Swap EUR PLN 21.10.2024 21.01.2025 
(FSEURPLN2110202421012025N001) 


-37 0,00 


FX Swap EUR PLN 26.07.2024 28.07.2025 
(FSEURPLN2607202428072025N001) 


95 0,04 


PEO0429; ISIN: PLPEKAO00362 5 596 2,19 


VWFS015; ISIN: PLO309000159 3 558 1,39 


WZ1129; ISIN: PL0000111928 3 815 1,49 
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Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu  
Bilans na dzień 31 grudnia 2024 roku (w tys. złotych) 


 31.12.2024 31.12.2023 


I. Aktywa 255 808 264 252 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 2 430 3 123 


2. Należności 0 0 


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


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 164 387 82 595 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 88 991 178 534 


6. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 419 83 


III. Aktywa netto (I-II) 255 389 264 169 


IV. Kapitał funduszu 183 175 208 923 


1. Kapitał wpłacony 1 040 044 1 029 298 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -856 869 -820 375 


V. Dochody zatrzymane 70 795 60 176 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 54 197 41 344 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 598 18 832 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 419 -4 930 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 255 389 264 169 


   


Liczba jednostek uczestnictwa 1 976 389,9517 2 179 033,5923 


A 380 583,0695 2 179 033,5923 


Z 1 595 806,8822 0,0000 


Wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 129,22 121,23 


A 128,82 121,23 


Z 129,31 n/d 


   


Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, które stanowią integralną część sprawozdania 
finansowego.  
Wszystkie pozycje wyrażone w tys. zł poza liczbą jednostek uczestnictwa oraz wartością aktywów netto na jednostkę uczestnictwa 
prezentowaną w PLN. 
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Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu  
Rachunek wyniku z operacji (w tys. złotych) za okres od 01 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku 


 01.01.2024 - 
31.12.2024 


01.01.2023 - 
31.12.2023 


I. Przychody z lokat 13 894 13 450 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 


2. Przychody odsetkowe 13 894 13 450 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 


4. Pozostałe 0 0 


II. Koszty funduszu 1 041 2 911 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 918 659 


- stała część wynagrodzenia 667 659 


- zmienna część wynagrodzenia 251 0 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 42 47 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 0 


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 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 


10. Koszty odsetkowe 61 1 538 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 20 666 


12. Pozostałe 0 1 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 1 041 2 911 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 12 853 10 539 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4 115 13 103 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 234 4 664 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6 349 8 439 


- z tytułu różnic kursowych -972 -2 695 


VII. Wynik z operacji 16 968 23 642 


VIII. Podatek dochodowy 0 0 


   


Wynik z operacji przypadający na jednostkę uczestnictwa 8,59 10,25 


A 7,59 10,25 


Z 7,26 n/d 


Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, które stanowią integralną 
część sprawozdania finansowego.  
Wszystkie pozycje w tys. zł poza wynikiem z operacji przypadającym na jednostkę uczestnictwa prezentowanym w PLN. 
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Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu  
Zestawienie zmian w aktywach netto (w tys. złotych) za okres od 01 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku 


 
01.01.2024 - 
31.12.2024 


01.01.2023 - 
31.12.2023 


I. Zmiana wartości aktywów netto -8 780 -27 846 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 264 169 292 015 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 16 968 23 642 


a) przychody z lokat netto 12 853 10 539 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 234 4 664 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6 349 8 439 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 16 968 23 642 


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: -25 748 -51 488 


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


10 746 157 256 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych 
jednostek uczestnictwa) 


-36 494 -208 744 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -8 780 -27 846 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 255 389 264 169 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 266 607 263 625 


II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa -202 643,6406 -452 241,9903 


1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym -202 643,6406 -452 241,9903 


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1 709 216,0821 1 336 673,0255 


A 35 798,4099 1 336 673,0255 


Z 1 673 417,6722 0,0000 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 911 859,7227 1 788 915,0158 


A 1 834 248,9327 1 788 915,0158 


Z 77 610,7900 0,0000 


c) saldo zmian -202 643,6406 -452 241,9903 


A -1 798 450,5228 -452 241,9903 


Z 1 595 806,8822 0,0000 


2. Liczba jednostek uczestnictwa narastająco od początku działalności funduszu, w 
tym: 


1 976 389,9517 2 179 033,5923 


a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 363 494,9844 9 654 278,9023 


A 9 690 077,3122 9 654 278,9023 


Z 1 673 417,6722 0,0000 


b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9 387 105,0327 7 475 245,3100 


A 9 309 494,2427 7 475 245,3100 


Z 77 610,7900 0,0000 


c) saldo zmian 1 976 389,9517 2 179 033,5923 


A 380 583,0695 2 179 033,5923 


Z 1 595 806,8822 0,0000 


3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa nie dotyczy nie dotyczy 
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III. Zmiana wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa     


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


121,23 110,98 


a) A 121,23 110,98 


b) Z n/d n/d 


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


128,82 121,23 


a) A 128,82 121,23 


b) Z 129,31 n/d 


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


6,26 9,24 


a) A 6,26 9,24 


b) Z 4,83 n/d 


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


121,23 111,15 


a) A 121,23 111,15 


b) Z 122,06 n/d 


- data wyceny 2024-01-02 2023-01-02 


A 2024-01-02 2023-01-02 


Z 2024-02-09 n/d 


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


128,79 121,28 


a) A 128,79 121,28 


b) Z 129,29 n/d 


- data wyceny 2024-12-30 2023-12-28 


A 2024-12-30 2023-12-28 


Z 2024-12-30 n/d 


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


128,79 121,21 


a) A 128,79 121,21 


b) Z 129,29 n/d 


- data wyceny 2024-12-30 2023-12-29 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 0,36 0,27 


1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,34 0,25 


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


3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,02 0,01 


4. Procentowy udział opłat związanych z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0,00 0,01 


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 


Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi oraz informacją dodatkową, które stanowią 
integralną część sprawozdania finansowego.  
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Noty objaśniające 
 
Nota I – Polityka Rachunkowości 
Księgi rachunkowe Funduszu prowadzone są zgodnie z następującymi regulacjami: 
1. Ustawa z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości (tekst jednolity Dz. U. z 2023 r. poz. 120),  
2. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. 2018 poz. 1355 z późn. zm.), 
3. Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad 


rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859),  
4. Rozporządzenie Ministra Finansów, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 roku 


zmieniające rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych (Dz.U.2020. poz.2436), 


5. Zapisy Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz Statutu. 
 
I. Opis przyjętych zasad rachunkowości 
Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym 
1. Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.  
2. Sprawozdanie finansowe sporządzone jest w języku polskim i w walucie polskiej. Dane 


przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu wyrażone zostały w tysiącach złotych, za 
wyjątkiem informacji o wartości aktywów netto przypadającej na jednostkę uczestnictwa i wyniku 
z operacji na jednostkę uczestnictwa wyrażonych w złotych oraz o liczbie jednostek uczestnictwa 
wyrażonych w sztukach. 


 
Ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu 
1. Podstawą zapisu w księgach rachunkowych Funduszu są dowody księgowe. 
2. Operacje dotyczące Funduszy ujmuje się w księgach rachunkowych Funduszu w okresie, którego 


dotyczą. 
3. Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych Funduszu według ceny nabycia z 


uwzględnieniem prowizji maklerskiej. Składniki lokat nabyte nieodpłatnie mają wartość nabycia 
równą zero. W przypadku dłużnych papierów wartościowych z naliczanymi odsetkami wartość 
ustaloną w stosunku do ich wartości nominalnej i wartość naliczonych odsetek ujmuje się w księgach 
rachunkowych odrębnie. 


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


5. Zysk lub stratę ze zbycia lokat wylicza się metodą HIFO (Highest In First Out), polegającą na 
przypisaniu sprzedanym składnikom najwyższej ceny nabycia danego składnika lokat, a w przypadku 
składników wycenionych w wysokości skorygowanej ceny nabycia – oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, najwyższej bieżącej wartości księgowej. Tak zastosowana metoda 
wyliczania zysku lub straty ze zbycia lokat nie ma zastosowania do składników lokat będących 
przedmiotem transakcji pożyczki papierów wartościowych jak również do papierów wartościowych 
nabytych przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupienia. 


6. W przypadku wygaśnięcia zobowiązań z tytułu wystawionych opcji uznaje się, iż wygaśnięciu 
podlegają kolejno te zobowiązania, z tytułu których zaciągnięcia otrzymano najniższą premię netto. 


7. Zysk lub stratę ze zbycia walut wylicza się zgodnie z metodą określoną w punkcie 5. 
8. W przypadku gdy jednego dnia dokonuje się transakcji zbycia i nabycia danego składnika lokat, w 


pierwszej kolejności ujmuje się nabycie danego składnika lokat. 
9. Przysługujące prawo poboru akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmuje się w księgach 


rachunkowych w dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy 
kurs nieuwzględniający wartości tego prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru uznaje się za 
zbyte, według wartości równej zero, w dniu następnym po dniu wygaśnięcia tego prawa. 
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10. Należną dywidendę z akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w 
dniu, w którym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy 
nieuwzględniający wartości tego prawa do dywidendy 


11. Przysługujące prawo poboru akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz prawo do otrzymania 
dywidendy od akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku ujmuje się w księgach rachunkowych w dniu 
następnym po dniu ustalenia tych praw. 


12. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wpływa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 
13. Nabycie albo zbycie składników lokat przez fundusz ujmuje się w księgach rachunkowych funduszu w 


dacie zawarcia umowy. 
14. Nabycie lub zbycie składników lokat przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o którym mowa w 


rozdziałach opisujących Wycenę Aktywów Funduszu statutu Funduszu oraz składniki, dla których do 
godziny 12:00 w dniu następującym po dniu wyceny brak jest potwierdzenia transakcji, uwzględnia 
się w najbliższej wycenie aktywów funduszu i ustaleniu jego zobowiązań.  


15. Operacje dotyczące Funduszu ujmuje się w walucie, w której są 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. Jeżeli operacje dotyczące funduszu są 
wyrażone w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu - ich wartość określa się 
w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe do EUR. 


16. Przychody z lokat obejmują w szczególności: dywidendy oraz inne udziały w zyskach, przychody 
odsetkowe 


17. Koszty pokrywane przez Fundusz opisane są w statutach Funduszy w rozdziałach dot. rodzajów, 
maksymalnej wysokości, sposobu kalkulacji i naliczania kosztów obciążających Fundusz, w tym 
Wynagrodzenie Towarzystwa oraz terminy, w których najwcześniej może nastąpić pokrycie 
poszczególnych rodzajów kosztów. 


 Na pokrycie wynagrodzenia Towarzystwa tworzy się każdego dnia w danym roku obrotowym, w 
ciężar kosztów operacyjnych Funduszu, rezerwę w kwocie równej wysokości naliczonego w tym dniu 
Wynagrodzenia Towarzystwa.  


 Rezerwy na koszty oraz Wynagrodzenie Towarzystwa naliczane są w każdym Dniu Wyceny i za każdy 
dzień roku liczonego jako 365 lub 366 dni w przypadku roku przestępnego, od Wartości Aktywów 
Netto z poprzedniego Dnia Wyceny. Płatności z tytułu kosztów operacyjnych zmniejszają uprzednio 
utworzoną rezerwę.  
Dla funduszy otwartych na początku każdego miesiąca ustalane podstawy kosztów 
zarachowywanych na każdy Dzień Wyceny. Postawy potwierdzane są przez Depozytariusza. 
Postawą kosztów jest wartość płatności (dokonanej na podstawie faktury lub wynikającej z 
umowy) dokonanej w poprzednim okresie rozliczeniowym dotyczącej danego kosztu. 
TFI może w drodze uchwały Zarządu podjąć decyzję o pokrywaniu kosztów i wydatków związanych 
z działalnością prowadzoną przez Fundusz. 


18. Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień 
ujęcia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartości aktywów netto na 
jednostkę uczestnictwa danej kategorii wyznaczonej zgodnie z ustępem 19. 


19. Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na jednostkę uczestnictwa danej kategorii w 
określonym Dniu Wyceny nie uwzględnia się zmian w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału 
wypłaconego, związanych z wpłatami lub wypłatami ujmowanymi zgodnie z ust. 18. 


20. Jednostki Uczestnictwa odkupywane są przez Fundusz zgodnie z zasadą HIFO (Highest In First 
Out), co oznacza, iż w pierwszej kolejności są odkupywane Jednostki Uczestnictwa nabyte przez 
Uczestnika Funduszu po najwyższej Wartości Aktywów Netto na jednostkę uczestnictwa. 


21.  Działając zgodnie z brzmieniem art. 146 ust. 7 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Towarzystwo nie może pobierać wynagrodzenia ani 
obciążać funduszu kosztami związanymi z lokowaniem aktywów funduszu w jednostki 
uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez to 
Towarzystwo. Obowiązek ten Towarzystwo realizuje poprzez naliczanie w funduszu inwestującym 
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pełnej kwoty opłaty za zarządzanie w wysokości określonej statutem lub Uchwałą Zarządu, a 
następnie korygowanie jej w części odpowiadającej wartości instrumentu funduszu, w który 
ulokował środki fundusz inwestujący o wartość opłaty za zarządzanie pobieranej w funduszu, w 
który ulokował środki fundusz inwestujący. 


  W przypadku, gdyby w funduszu, w który ulokował środki fundusz inwestujący, pobrane zostało 
wynagrodzenie zmienne od wyników Towarzystwa w zakresie zarządzania tym funduszem, to 
wysokość tego wynagrodzenia w części naliczonej od aktywów zainwestowanych w ten fundusz 
przez fundusz inwestujący zostanie potrącona z rezerwy na stałą opłatę za zarządzanie.  


  Obowiązek ustawowy realizowany jest w każdym oficjalnym dniu wyceny począwszy od pierwszej 
wyceny oficjalnej funduszu inwestującego, następującej po dniu nabycia jednostek uczestnictwa 
/ przydziału certyfikatów inwestycyjnych funduszu, w który ulokował środki fundusz inwestujący.  


  Pomniejszenie opłaty liczone jest od dnia nabycia jednostek uczestnictwa / przydziału 
certyfikatów inwestycyjnych funduszu, w który ulokował środki fundusz inwestujący. 


  Pomniejszenie opłaty przestaje być naliczane od dnia umorzenia jednostek uczestnictwa / 
przydziału certyfikatów inwestycyjnych funduszu, w który ulokował środki fundusz inwestujący. 
Na dzień bilansowy uwzględnia się w kapitałach te zlecenia nabyć i odkupień, które zostały do 
rejestru uczestników wpisane nie później niż pod datą ostatniej wyceny oficjalnej przed dniem 
bilansowym. 


 
Metody wyceny, przyjęte kryterium wyboru rynku, w tym systemu notowań 
§ 1 
1. Aktywa Funduszu wycenia się, a zobowiązania Funduszu ustala się w Dniu Wyceny.  
2. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w oparciu o 


dostępne kursy z godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej) czasu polskiego z Dnia Wyceny.  
3. Na Dzień Wyceny Funduszu dokonuje: 


• wyceny Aktywów Funduszu,  


• ustalenia wartości zobowiązań Funduszu,  


• ustalenia Wartości Aktywów Netto Funduszu przypadającej na dane kategorie jednostek 
uczestnictwa.  


4. Wartość Aktywów Netto Funduszu ustala się pomniejszając Wartość Aktywów Funduszu o jego 
zobowiązania w Dniu Wyceny.  


5. Wartość Aktywów Netto Funduszu przypadająca na dane kategorie jednostek uczestnictwa jest 
równa Wartości Aktywów Netto Funduszu w Dniu Wyceny przypadającej na dane kategorie 
jednostek uczestnictwa podzieloną przez ilość danej kategorie jednostek uczestnictwa w Dniu 
Wyceny. Na potrzeby określenia Wartość Aktywów Netto Funduszu przypadającej na dane 
kategorie jednostek uczestnictwa w Dniu Wyceny nie są uwzględniane zmiany w kapitale 
wpłaconym / wypłaconym ujęte w rejestrze uczestników w Dniu Wyceny. 


6. Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą składnika lokat uznaje się:  
6.1. cenę z aktywnego rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej); 
6.2. w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1, cenę otrzymaną przy zastosowaniu 
modelu wyceny, gdzie wszystkie znaczące dane wejściowe są obserwowalne w sposób 
bezpośredni lub pośredni (poziom 2 hierarchii wartości godziwej);  
6.3. w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1 i 2, wartość godziwą ustaloną za 
pomocą modeli wyceny opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości 
godziwej). 


7. Modele i metody wyceny składników lokat, o których mowa w pkt 6.2 i 6.3 podlegają uzgodnieniu 
z Depozytariuszem. 
Uzgodnienie modelu lub metody wyceny Aktywa Funduszu przeprowadza się przed wprowadzeniem 
danego Aktywa po raz pierwszy do portfela Funduszu lub przed zastosowaniem po raz pierwszy 
nowej (zmienionej) metody lub modelu wyceny. 
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8. Modele wyceny składników lokat, o których mowa w pkt 6.2 i 6.3 podlegają okresowemu 
przeglądowi, nie rzadziej niż raz w roku. 


9. W przypadku aktywów i zobowiązań finansowych:  
1) pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni, który to termin dotychczas nie 


podlegał wydłużeniu oraz  
2) niepodlegających operacjom objęcia dłużnych papierów wartościowych kolejnej emisji 


połączonych z umorzeniem posiadanych przez fundusz dłużnych papierów wartościowych 
wcześniejszej emisji  


 stosuje się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości aktywa. 


10.  Księgi rachunkowe Funduszu prowadzone są w walucie polskiej. 
 


§ 2 
Lokaty notowane na Aktywnym Rynku 
1. Z zastrzeżeniem zapisów dotyczących lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z 


postanowieniami poniższych punktów, będą wyceniane następujące kategorie lokat Funduszu:  
1)  akcje;  
2)  prawa do akcji;  
3)  prawa poboru; 
4)  kwity depozytowe; 
5)  listy zastawne; 
6)  warranty subskrypcyjne; 
7)  dłużne papiery wartościowe; 
8)  instrumenty pochodne; 
9)  certyfikaty inwestycyjne oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz 


instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą. 
2. Wartość godziwą składników lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się w następujący 


sposób:  
1) według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:  


a) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań ciągłych, w którym 
wyznaczany i ogłaszany jest kurs zamknięcia – w oparciu o kurs zamknięcia lub w oparciu 
o ostatni dostępny w momencie dokonywania wyceny kurs danego składnika lokat,  


b) w przypadku, gdy na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny 
składnika lokat korzysta się z kursu fixingowego z godziny 16:30,  


c) w przypadku składników lokat notowanych w systemie notowań jednolitych – w oparciu o 
ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego;  


2) jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1), a dany instrument 
posiada notowania w jednym z systemów brokerskich zatwierdzonych przez Towarzystwo, to 
do wyceny składnika lokat korzysta się z kursu transakcyjnego ze wskazaniem koszyka obrotu;  


3) jeżeli w Dniu Wyceny niedostępne są kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1), i 2) , zastosowana 
zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic Price (BGN), o ile jest dostępna dla 
danego instrumentu;  


4)  jeżeli w Dniu Wyceny niedostępna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 1), 2) i 3), lub wolumen 
obrotów na danym składniku lokat jest znacząco niski, to do wyceny przyjmuje się wartość z 
poprzedniego Dnia Wyceny; skorygowaną w sposób umożliwiający uzyskanie wiarygodnie 
oszacowanej wartości godziwej w drodze wyceny, w oparciu o publicznie ogłoszoną na 
Aktywnym Rynku cenę nieróżniącego się istotnie składnika, w szczególności o podobnej 
konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, 


5) jeżeli dzień wyceny nie jest zwykłym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - 
według ostatniego dostępnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknięcia 
ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamknięcia - innej, ustalonej przez 
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rynek wartości stanowiącej jego odpowiednik, skorygowanego w sposób umożliwiający 
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej zgodnie z § 1 ust. 6 


6) w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem obrotu na więcej niż jednym Aktywnym 
Rynku, wartością godziwą jest kurs ustalony na rynku głównym. Przy wyborze rynku głównego 
dla danego składnika lokat, z wyłączeniem dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych 
przez Skarby Państw, Fundusz będzie kierował się następującymi zasadami: 
a) wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego, 
b) kryterium wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku lokat w 


okresie ostatniego miesiąca kalendarzowego, 
c) w przypadku, gdy papier wartościowy nowej emisji (inny niż papiery dłużne) 


wprowadzany jest do obrotu w momencie niepozwalającym na dokonanie porównania w 
okresie wskazanym w punkcie b), to wycena tego papieru wartościowego opiera się o 
rynek, w którym jako pierwszym ustalona została cena, zgodnie z pkt. 1) i 2) , 


d) w przypadku, gdy niemożliwe jest ustalenie rynku głównego zgodnie ppkt. a), b), c) 
dopuszcza się, do momentu kolejnego wyboru rynku, przyjęcie za wartość godziwą cenę 
instrumentu udostępnioną przez serwis informacyjny Bloomberg (wartość publikowana 
jako Bloomberg Generic Price (BGN). Bloomberg Generic Prices (BGN) jest to cena określona 
przez Bloomberg’a, uznana rynkowo cena instrumentu finansowego (ang. „market 
consensus pricing”). Jest to cena ustalana na podstawie cen otrzymanych od wielu 
dostawców. Klasyfikowana jest jako poziom 1 hierarchii wartości godziwej. Jeżeli wartość 
BGN nie jest publikowana z uwagi na bliski termin wykupu, po uzgodnieniu z 
Depozytariuszem może zostać zastosowana wycena po wartości nominalnej, 


e) dla instrumentów dłużnych innych niż emitowane przez Skarb Państwa, gdy niemożliwe 
jest ustalenie rynku głównego zgodnie ppkt. a), b), c), d) i których kwotowania dostępne 
są w systemach brokerskich zatwierdzonych przez Towarzystwo pobierane są kwotowania 
z ostatniej sesji matchingowej w takim systemie; 


f) w przypadku objęcia nowej emisji nieskarbowych, krajowych papierów dłużnych ocena 
aktywności rynku zorganizowanego wykonywana będzie na podstawie danych 
wolumenowych po zakończeniu pierwszego pełnego miesiąca kalendarzowego 
notowania; w okresie między dniem nabycia a dniem weryfikacji instrumenty te będą 
wyceniane za pomocą modelu zgodnie § 1 ust. 6, pkt. 6.2 w szczególności w oparciu o 
model zdyskontowanych przepływów pieniężnych z uwzględnieniem ryzyka kredytowego  


 Za składniki lokat notowane na aktywnym rynku uznaje się składniki lokat, dla których rynek 
główny wyznaczony został zgodnie z ppkt. a)- e).  


7) Na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego przeprowadzana jest analiza 
aktywności rynku dla każdego instrumentu finansowego znajdującego się w portfelu lokat 
Funduszu i obowiązuje przez cały następny miesiąc kalendarzowy. 
Do analizy przyjmowane są wyłącznie rynki, dla których ceny są publikowane w 
autoryzowanych serwisach informacyjnych. 


8) Kryterium aktywności rynków: 
a. Dla papierów udziałowych, w tym ETF, uznaje się, że dany rynek spełnia kryteria dla 


aktywnego rynku, jeżeli łącznie spełnione są poniższe warunki:  


• rynek wyznacza kurs zamknięcia lub inną wartość stanowiącą jego odpowiednik;  


• wolumen obrotu na rynkach, na których notowany jest dany papier wartościowy, w 
okresie 1 miesiąca poprzedzającego dzień ustalenia rynku aktywnego pomnożony 
przez 6, był wyższy niż pozycja w danym papierze wartościowym we wszystkich 
Funduszach zarządzanych przez Towarzystwo w dniu ustalania aktywności rynku.  


W kolejnym miesiącu ponownie następuje analiza czy nie pojawił się aktywny rynek, 
b) Dla polskich dłużnych instrumentów skarbowych rynek Treasury BondSpot Poland z uwagi  


na hurtowy charakter uznaje się za rynek aktywny, 
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c) Dla dłużnych papierów wartościowych emitowanych przez PFR i BGK na rzecz Funduszu 
Przeciwdziałania Covid-19 za rynek aktywny uznaje się kwotowania w systemach 
brokerskich, o ile znajdują się na liście zatwierdzonych przez Towarzystwo systemów 
brokerskich; w przypadku braku zatwierdzonych systemów brokerskich, instrumenty te 
wyceniane będą się według wartości godziwej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 
6.2 w szczególności w oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych z 
uwzględnieniem ryzyka kredytowego,  


d) Dla papierów dłużnych wyemitowanych przez krajowych emitentów na rynku krajowym, 
innych niż emitowane przez Skarb Państwa oraz dłużnych papierów wartościowych 
emitowanych przez PFR i BGK na rzecz Funduszu Przeciwdziałania Covid-19, uznaje się, że 
rynek spełnia kryterium rynku aktywnego jeżeli wolumen obrotu na rynkach, na których 
notowany jest dany papier wartościowy, w okresie 1 miesiąca poprzedzającego dzień 
ustalenia rynku aktywnego stanowi minimum 5% zaangażowania Towarzystwa w dany 
instrument finansowy,  


e) jeżeli w wyniku analizy przeprowadzonej przez TFI, pomimo spełnienia kryterium opisanego 
w podpunkcie a) i d), rynek może zostać uznany za nieaktywny lub w przypadku braku 
spełnienia kryterium rynek może zostać uznany za aktywny, w szczególnie uzasadnionych 
przypadkach po uzgodnieniu z Depozytariuszem, 


f) Bony skarbowe bez względu na rynek i segment notowań klasyfikowane są do rynku 
nieaktywnego, 


g) Tytuły uczestnictwa w instytucjach wspólnego inwestowania, certyfikaty inwestycyjne w 
funduszach inwestycyjnych i inne instrumenty finansowe o podobnej charakterystyce, z 
wyłączeniem tytułów uczestnictwa typu ETF, dla których istnieją rynki aktywne oraz 
jednocześnie dostępne są wyceny aktywów netto na jednostkę uczestnictwa/tytuł 
uczestnictwa/certyfikat inwestycyjny, podstawowym sposobem wyceny jest NAV a w 
przypadku jego braku do wyceny przyjmuje się ceny z rynków aktywnych,  


h) Tytuły uczestnictwa w instytucjach wspólnego inwestowania typu ETF, dla których istnieją 
rynki aktywne przyjmuje się ceny z rynków aktywnych.  


9) Dla dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych w PLN przez Skarb Państwa, 
notowanych na rynku Treasury Bond Spot, dla których organizowana jest sesja fixingowa 
(16.30), rynkiem głównym jest Treasury Bond Spot.  
Dla papierów wyemitowanych w PLN przez Skarb Państwa, dla których nie jest organizowana 
procedura fixing zastosowana zostanie wartość publikowana jako Bloomberg Generic Price 
(BGN). 
Jeżeli wartość BGN nie jest publikowana z uwagi na bliski termin wykupu, po uzgodnieniu z 
Depozytariuszem może zostać zastosowana wycena po wartości nominalnej, w innym 
przypadku obligacje będą wyceniane za pomocą modelu zgodnie z § 1 ust. 6 pkt. 6.2 i 6.3. 


10) Dla dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez Skarby Państw w walucie innej 
niż PLN oraz dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez podmioty inne niż 
Skarby Państw w walucie innej niż PLN dla których udostępniane są ceny w serwisie 
informacyjnym Bloomberg rynkiem głównym jest wartość publikowana jako Bloomberg 
Generic Price (BGN). Jeżeli wartość BGN nie jest publikowana z uwagi na bliski termin wykupu, 
po uzgodnieniu z Depozytariuszem może zostać zastosowana wycena po wartości nominalnej, 
lub brak jest publikacji wartości BGN przez 5 dni roboczych obligacje będą wyceniane za 
pomocą modelu zgodnie z § 1 ust. 6 pkt. 6.2 i 6.3. w przypadku ponownej dostępności wartości 
BGN jest ona ponownie rynkiem głównym.  


11) Przychody odsetkowe od dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papierów wartościowych przez emitenta. 


12) Do momentu ustalenia ceny papieru wartościowego nowej emisji zgodnie z postanowieniami 
powyższymi, na potrzeby wyceny przyjmuje się, że jego wartość jest równa wartości nabycia, 
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z uwzględnieniem zmian wartości tych papierów spowodowanych zdarzeniami mającymi 
wpływ na ich wartość z zachowaniem zasady ostrożnej wyceny. 


13) Kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wycenia się według ostatniego dostępnego 
na moment wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku. 


 
Lokaty nienotowane na Aktywnym Rynku  
Wartość składników lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza się, z 
zastrzeżeniem postanowień dotyczących pożyczek papierów wartościowych, w następujący sposób: 


1) dłużne papiery wartościowe, w tym listy zastawne, nienotowane na aktywnym rynku wycenia 
się według wartości godziwej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 w szczególności 
w oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych z uwzględnieniem ryzyka 
kredytowego lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3 w szczególności w oparciu o model wartości 
likwidacyjnej.  


2) dłużne papiery wartościowe zawierające wbudowane instrumenty pochodne:  
a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne są ściśle powiązane z wycenianym 


papierem dłużnym wartość tego papieru dłużnego będzie wyznaczana przy zastosowaniu 
odpowiedniego dla danego papieru dłużnego modelu wyceny; zastosowany model wyceny 
w zależności od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub 
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania będzie uwzględniać w swojej 
konstrukcji modele wyceny poszczególnych wbudowanych instrumentów pochodnych, 
zgodnie z pkt. 5) poniżej. Dodatkowo, dane wejściowe odpowiednie dla danego modelu i 
uwzględniające jego charakterystykę będą pochodzić z Aktywnego Rynku,  


b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie są ściśle powiązane z 
wycenianym papierem dłużnym, wówczas wartość wycenianego papieru dłużnego będzie 
stanowić sumę wartości godziwej dłużnego papieru wartościowego (bez wbudowanych 
instrumentów pochodnych) wyznaczonej  wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 
w szczególności w oparciu o model zdyskontowanych przepływów pieniężnych z 
uwzględnieniem ryzyka kredytowego lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3 w szczególności w oparciu 
o model wartości likwidacyjnej oraz wartości wbudowanych instrumentów pochodnych 
wyznaczonych w oparciu o modele właściwe dla poszczególnych instrumentów 
pochodnych zgodnie z pkt. 5) poniżej; 


c) przychody odsetkowe od dłużnych papierów wartościowych nalicza się zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papierów wartościowych przez emitenta. 


3) akcje i kwity depozytowe: 
a) w przypadku akcji oraz kwitów depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez 


podmioty, dla których można wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie działania, 
których akcje są notowane na Aktywnym Rynku – przy wykorzystaniu modeli 
wskaźnikowych odnoszących cenę akcji do poszczególnych, wybranych parametrów 
finansowych działalności emitenta (cena/zysk, cena/wartość księgowa, itp.) na podstawie 
ceny ogłaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentów notowanych na Aktywnym 
Rynku,  


b) w przypadku akcji oraz kwitów depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez 
podmioty, dla których nie można wskazać emitentów o podobnym profilu i zakresie 
działania, których akcje są notowane na Aktywnym Rynku, do wyceny przyjmuje się 
wartość oszacowaną przez wyspecjalizowaną niezależną jednostkę świadczącą tego 
rodzaju usługi. W pierwszej kolejności przyjmuje się wartość podaną przez serwis Reuters. 
W przypadku braku możliwości wykorzystania serwisu Reuters przyjmuje się wartość 
podaną przez inną wyspecjalizowaną, niezależną jednostkę świadczącą tego rodzaju 
usługi, z którą Towarzystwo podpisało umowę na świadczenie tego typu usług. W 
przypadku, w którym więcej niż jedna jednostka tego typu oszacowała wartość akcji 
przyjmuje się wartość najniższą. 
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4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru – w oparciu o modele wyceny tych 
lokat przy zastosowaniu parametrów pobranych z Aktywnego Rynku; przy czym, w przypadku 
gdy akcje emitenta nie są notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu 
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3) powyżej; 


5) niewystandaryzowane instrumenty pochodne - w oparciu o modele wyceny powszechnie 
stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejściowe będą pobierane z 
Aktywnego Rynku; a będą to modele:  
a) w przypadku kontraktów terminowej wymiany płatności walutowych i odsetkowych - w 


wartości godziwej przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przepływów pieniężnych 
polegającej na kalkulacji wartości oczekiwanej każdego przepływu oraz jej zdyskontowaniu 
na Dzień Wyceny przy użyciu stóp procentowych z krzywych rentowności, odpowiednich dla 
danego typu instrumentu i waluty,   


b) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa, 
6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuły uczestnictwa emitowane przez 


fundusze zagraniczne oraz instytucje wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą - w 
oparciu o ostatnio ogłoszoną wartość aktywów netto na jednostkę uczestnictwa, certyfikat 
inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa, z uwzględnieniem zdarzeń mających wpływ na wartość 
godziwą jakie miały miejsce po dniu ogłoszenia wartości aktywów netto na jednostkę 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa;  


7)  instrumenty rynku pieniężnego nie będące papierami wartościowymi - w wartości godziwej, 
ustalonej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3; 


Modele i metody wyceny składników lokat Funduszu podlegają uzgodnieniu z Depozytariuszem. 
Przegląd ww. metod odbywa się nie rzadziej niż raz w roku.  
W przypadku instrumentów dłużnych emitowanych przez podmioty inne niż Skarb Państwa, dla 
których ogłoszono zawieszenie notowań w związku z przedterminowym wykupem, po uzgodnieniu z 
Depozytariuszem może zostać zastosowana wycena po wartości nominalnej, w innym przypadku 
obligacje będą wyceniane za pomocą modelu zgodnie z § 1 ust. 6 pkt. 6.2 i 6.3. 
Instrumenty dłużne, które po raz pierwszy wchodzą do ksiąg rachunkowych i dla których nie ma 
aktywnego rynku do dnia rozliczenia transakcji zakupu wyceniane będą w koszcie nabycia. Od 
pierwszego dnia po rozliczeniu transakcji instrumenty te wyceniane będą w wartości godziwej, 
ustalonej wyznaczanej na podstawie z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3. 
W sytuacji gdy dłużny papier wartościowy przechodzi z rynku aktywnego na nieaktywny, w ciągu 
maksymalnie 2 dni roboczych zostanie wyznaczony spread, których jest jedną z danych wejściowych 
do modelu, o którym mowa w § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3. Od następnego dnia 
roboczego instrumenty te wyceniane będą w wartości godziwej, ustalonej wyznaczanej na podstawie 
z § 1 ust. 6, pkt. 6.2 lub pkt § 1 ust. 6, pkt. 6.3. Do tego czasu instrument ten będzie wyceniany wg 
ostatniego dostępnego kursu. 
W przypadku zapisów na papiery wartościowe nowych emisji dniem wprowadzenia do ksiąg jest 
potwierdzenie przydziału, rejestracja w KDPW lub potwierdzenie zawarcia transakcji. Od dnia 
wprowadzenia transakcji, instrument wyceniany jest zgodnie z metodami wyceny opisanymi powyżej. 
 
Pożyczki papierów wartościowych 
1. Zobowiązania funduszu z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych wycenia się według 


zasad przyjętych dla tych papierów wartościowych. 
2. Papiery wartościowe, których własność została przeniesiona przez fundusz na drugą stronę, w 


wyniku zawarcia umowy pożyczki papierów wartościowych stanowią składnik lokat funduszu. 
Przychody z tytułu udzielenia pożyczki papierów wartościowych fundusz nalicza zgodnie z 
warunkami ustalonymi w umowie.  


3. Papiery wartościowe, których fundusz stał się właścicielem w wyniku zawarcia umowy pożyczki 
papierów wartościowych nie stanowią składnika lokat funduszu. Koszty z tytułu otrzymania 
pożyczki papierów wartościowych fundusz rozlicza zgodnie z warunkami ustalonymi w umowie.  
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Papiery wartościowe nabyte (zbyte) z przyrzeczeniem odkupu 
1. Transakcje reverse repo / buy-sell back, depozyty bankowe wycenia się począwszy od dnia ujęcia w 


księgach, za pomocą modelu zdyskontowanych przepływów pieniężnych, z zastrzeżeniem, że dla 
transakcji reverse repo / buy-sell back oraz depozytów bankowych nie stosuje się premii 
odzwierciedlającej ryzyko kredytowe emitenta), a w przypadku transakcji o terminie zapadalności 
nie dłuższym niż 92 dni, dopuszcza się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty 
wartości aktywa.  


2. Transakcje repo / sell-buy back, zaciągnięte kredyty i pożyczki środków pieniężnych, dłużne 
instrumenty finansowe wyemitowane przez fundusz wycenia się począwszy od dnia ujęcia w 
księgach przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.  


 
Aktywa i zobowiązania denominowane w walutach obcych 
1. Aktywa Funduszu oraz zobowiązania Funduszu denominowane w walutach obcych wycenia się lub 


ustala w walucie, w której są notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie są notowane 
na Aktywnym Rynku – w walucie, w której są denominowane.  


2. Aktywa Funduszu oraz zobowiązania Funduszu, o których mowa w ust. 1, wykazuje się w złotych, 
po przeliczeniu według ostatniego dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski.  


3. Wartość Aktywów Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla których Narodowy 
Bank Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do waluty USD, a jeżeli nie jest to możliwe do 
waluty EUR. 


 
Wypłata dochodów 
Wypłata dochodów odbywa się na zasadach i w terminach określonych w Statucie Funduszy. 
Opis procesu oraz częstotliwość dokonywania przeglądu poszczególnych wycen aktywów niebędących 
przedmiotem obrotu na aktywnym rynku 
Przynajmniej raz do roku dokonywany jest przegląd wycen aktywów niebędących przedmiotem obrotu 
na aktywnym rynku.  
W przypadku instrumentów innych niż niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wartość 
wynikająca z modelu odnoszona jest do ostatniej wartości ustalonej na aktywnym rynku lub do 
wartości publikowanych w systemach brokerskich.  
 
Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowości 
W okresie, którego dotyczy niniejsze sprawozdanie finansowe nie było zmian zasad rachunkowości. 
 


Nota - II Należności Funduszu 


NOTA-2 NALEŻNOŚCI FUNDUSZU 31.12.2024 31.12.2023 


Z tytułu zbytych lokat 0 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, w tym: 0 0 


Należności z tytułu zabezpieczenia niewystandaryzowanych 
instrumentów pochodnych 


0 0 


Razem 0 0 
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Nota - III Zobowiązania Funduszu 


NOTA-3 ZOBOWIĄZANIA FUNDUSZU 31.12.2024 31.12.2023 


Z tytułu nabytych aktywów 0 0 


Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 0 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 37 3 


Z tytułu wpłat na jednostki uczestnictwa 65 15 


Z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa 8 8 


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 309 56 


Pozostałe zobowiązania 0 1 


Razem 419 83 


 
Nota - IV Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


    31.12.2024 31.12.2023 


I. Struktura środków pieniężnych na 
rachunkach bankowych 


Waluta 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w tys. 
złotych 


Wartość na 
dzień bilansowy 
w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w 


walucie 
sprawozdania 


finansowego w tys. 
złotych 


I. Banki:     2 430   3 123 


Deutsche Bank Polska SA PLN 0 0 3 119 3 119 


Deutsche Bank Polska SA EUR 0 0 1 4 


Deutsche Bank Polska SA USD 0 0 0 0 


Bank Pekao SA PLN 2 430 2 430 0 0 


Bank Pekao SA EUR 0 0 0 0 


    01.01.2024- 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


II. Średni w okresie sprawozdawczym 
poziom środków pieniężnych 
utrzymywanych w celu zaspokajania 
bieżących zobowiązań  Waluta 


Wartość w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość w walucie 
sprawozdania 


finansowego w tys. 
złotych 


Wartość w 
danej walucie w 


tys. 


Wartość w walucie 
sprawozdania 


finansowego w tys. 
złotych 


II. Średni w okresie sprawozdawczym 
poziom środków pieniężnych:   


  2 604   5 122 


  PLN 2 249 2 249 4 539 4 539 


  CHF 0 0 1 3 


  EUR 82 355 127 580 


  USD 0 0 0 0 


            


III. Ekwiwalenty środków 
pieniężnych   


31.12.2024 31.12.2023 


    nie dotyczy nie dotyczy 
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Nota - V Ryzyka 
1. Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej:  


  


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość bilansowa 
w tys. zł 


Udział procentowy 
w aktywach 


Wartość bilansowa 
w tys. zł 


Udział procentowy 
w aktywach 


I. Aktywa obciążone ryzykiem stopy 
procentowej: 


251 646 98,38% 258 984 98,01% 


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


164 387 64,26% 82 595 31,26% 


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


116 444 45,53% 56 459 21,37% 


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


87 259 34,12% 176 389 66,75% 


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


87 259 34,12% 91 960 34,80% 


Za aktywa obciążone ryzykiem wartości godziwej, wynikającym ze stopy procentowej uznane 
zostały wszystkie dłużne papiery wartościowe.  
Za aktywa obciążone ryzykiem przepływów środków, wynikającym ze stopy procentowej uznane 
zostały dłużne papiery wartościowe ze zmiennym kuponem oraz listy zastawne.  


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


  
31.12.2024 31.12.2023 


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 


251 646 98,38% 258 984 98,01% 


II. Koncentracja ryzyka kredytowego w 
kategoriach lokat: 


Wartość bilansowa 
w tys. zł 


Udział procentowy 
w aktywach 


Wartość bilansowa 
w tys. zł 


Udział procentowy 
w aktywach 


Papiery Skarbu Państwa, w tym: 100 319 39,21% 31 464 11,91% 


    - Polska 81 024 31,66% 19 018 7,20% 


    - Rumunia 19 295 7,55% 12 446 4,71% 


Papiery komercyjne 135 504 52,98% 203 048 76,84% 


Listy zastawne 15 823 6,19% 24 472 9,26% 


 


Koncentracja ryzyka kredytowego w pozostałych 
aktywach: 


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość bilansowa w tys. zł Wartość bilansowa w tys. zł 


Depozyty O/N 0 0 


Należności 0 0 


3.        Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym 


  
31.12.2024 31.12.2023 


Wartość bilansowa w tys. zł Wartość bilansowa w tys. zł 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym  77 621 56 222 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 0 0 


Dla Funduszu określony został limit otwartej pozycji walutowej, przekroczenie, którego uznane 
byłoby za znaczącą koncentrację ryzyka walutowego. Na dzień bilansowy ryzyko walutowe 
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Funduszu ograniczone jest do akceptowalnej wysokości, nieprzekraczającej limitu otwartej pozycji. 
Fundusz posiada instrumenty pochodne stanowiące zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym. 


4. Podstawowe narzędzia kontroli ryzyka płynności stanowią, określone ustawowo i statutowo, 
kryteria doboru oraz koncentracji lokat Funduszu jak również procedury i regulaminy wewnętrzne 
Towarzystwa w zakresie kontroli limitów i monitorowania ryzyka. Limity inwestycyjne uzależnione 
są również od oceny bieżącej i prognozowanej sytuacji na rynku instrumentów finansowych 
stanowiących przedmiot lokat, jak również od oceny stanu finansowego i perspektyw rozwoju 
emitentów papierów wartościowych, które mają być przedmiotem inwestycji. Kontrola ryzyka 
płynności realizowana jest na bieżąco przez zarządzających funduszami, którzy analizują stan 
portfela, sytuację rynkową oraz sytuację emitentów, natomiast nadzór nad powyższym ryzykiem 
pełni Dyrektor Zarządzania Ryzykiem oraz Inspektor Nadzoru. 
W celu pomiaru ryzyka płynności akcji Towarzystwo dokonuje pomiaru stosunku wielkości pozycji 
w danym składniku lokat do średnich dziennych obrotów rynkowych na tym składniku. W 
przypadku dłużnych papierów wartościowych, instrumentów rynku pieniężnego, instrumentów 
pochodnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspólnego inwestowania 
ryzyko płynności mierzone jest poprzez analizę sytuacji finansowej emitentów/kontrahentów w 
zakresie możliwości niewywiązania się ze swoich zobowiązań. Do tego celu wykorzystywany jest 
m. in. wewnętrzny rating emitentów. 
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Nota - VI Instrumenty pochodne 
 
Na dzień 31.12.2024 


Instrument pochodny 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 


Forward EUR PLN 21.01.2025 
(FXEURPLN21012025N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 0 34 EUR 145 PLN 2025-01-21 


Forward EUR PLN 23.01.2025 
(FXEURPLN23012025N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 409 2 000 EUR 8 969 PLN 2025-01-23 


Forward EUR PLN 23.01.2025 
(FXEURPLN23012025N002) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 120 2 026 EUR 8 790 PLN 2025-01-23 


Forward EUR PLN 20.02.2025 
(FXEURPLN20022025N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 223 1 500 EUR 6 658 PLN 2025-02-20 


Forward EUR PLN 20.02.2025 
(FXEURPLN20022025N002) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 142 2 956 EUR 12 821 PLN 2025-02-20 


Forward EUR PLN 10.03.2025 
(FXEURPLN10032025N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 78 699 EUR 3 082 PLN 2025-03-10 


Forward EUR PLN 26.03.2025 
(FXEURPLN26032025N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 144 1 311 EUR 5 787 PLN 2025-03-26 


Forward EUR PLN 26.03.2025 
(FXEURPLN26032025N002) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 449 4 008 EUR 17 699 PLN 2025-03-26 


Forward EUR PLN 26.03.2025 
(FXEURPLN26032025N003) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 37 414 EUR 1 819 PLN 2025-03-26 


FX Swap EUR PLN 21.10.2024 21.01.2025 
(FSEURPLN2110202421012025N001) 


Pozycja długa FX swap 
wzrost wartości 
aktywów 
funduszu/subfunduszu 


-37 2 702 PLN 623 EUR 2025-01-21 


FX Swap EUR PLN 16.12.2024 03.02.2025 
(FSEURPLN1612202403022025N001) 


Pozycja krótka FX swap zabezpieczenie portfela 10 891 EUR 3 826 PLN 2025-02-03 


FX Swap EUR PLN 26.07.2024 28.07.2025 
(FSEURPLN2607202428072025N001) 


Pozycja krótka FX swap zabezpieczenie portfela 95 1 705 EUR 7 525 PLN 2025-07-28 


FX Swap EUR PLN 10.09.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN1009202410092025N001) 


Pozycja krótka FX swap zabezpieczenie portfela 7 337 EUR 1 482 PLN 2025-09-10 


FX Swap EUR PLN 12.09.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN1209202410092025N001) 


Pozycja krótka FX swap zabezpieczenie portfela 13 440 EUR 1 938 PLN 2025-09-10 


FX Swap EUR PLN 07.10.2024 10.09.2025 
(FSEURPLN0710202410092025N001) 


Pozycja krótka FX swap zabezpieczenie portfela 5 102 EUR 452 PLN 2025-09-10 
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Na dzień 31.12.2023 


Instrument pochodny 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 


Forward EUR PLN 05.01.2024 
(FXEURPLN05012024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 1 322 EUR 1 401 PLN 2024-01-05 


Forward EUR PLN 12.01.2024 
(FXEURPLN12012024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 357 1 500 EUR 6 883 PLN 2024-01-12 


Forward EUR PLN 12.01.2024 
(FXEURPLN12012024N002) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela -3 294 EUR 1 276 PLN 2024-01-12 


Forward EUR PLN 23.01.2024 
(FXEURPLN23012024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 128 1 000 EUR 4 481 PLN 2024-01-23 


Forward EUR PLN 23.01.2024 
(FXEURPLN23012024N002) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 134 1 000 EUR 4 487 PLN 2024-01-23 


Forward EUR PLN 23.01.2024 
(FXEURPLN23012024N003) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 9 104 EUR 462 PLN 2024-01-23 


Forward EUR PLN 23.01.2024 
(FXEURPLN23012024N004) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 10 387 EUR 1 694 PLN 2024-01-23 


Forward EUR PLN 29.01.2024 
(FXEURPLN29012024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 7 243 EUR 1 065 PLN 2024-01-29 


Forward EUR PLN 20.02.2024 
(FXEURPLN20022024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 352 1 800 EUR 8 200 PLN 2024-02-20 


Forward EUR PLN 28.02.2024 
(FXEURPLN28022024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 790 4 000 EUR 18 241 PLN 2024-02-28 


Forward EUR PLN 01.03.2024 
(FXEURPLN01032024N001) 


Pozycja krótka Forward zabezpieczenie portfela 357 1 898 EUR 8 637 PLN 2024-03-01 
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Nota - VII Transakcje repo/sell-buy back oraz reverse repo/buy-sell back, pożyczek papierów 
wartościowych 
   
NOTA-7 TRANSAKCJE REPO/SELL-BUY BACK ORAZ 
REVERSE REPO/BUY-SELL BACK, POŻYCZEK PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH 


31.12.2024 31.12.2023 


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


II. Transakcje repo / sell-buy back 0 0 


III. Udzielone przez fundusz pożyczki papierów 
wartościowych 


0 0 


IV. Zaciągnięte przez fundusz pożyczki papierów 
wartościowych 


0 0 


 
Nota - VIII Kredyty i pożyczki 


W bieżącym okresie sprawozdawczym i w poprzednim okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciągał ani nie 
udzielał kredytów i pożyczek. 
 
Nota - IX Waluty i różnice kursowe 
I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU 


Pozycja bilansowa 


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość na dzień 
bilansowy w 
danej walucie w 
tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 
zł 


Wartość na dzień 
bilansowy w 
danej walucie w 
tys. 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. 
zł 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty   2 430   3 123 


PLN 2 430 2 430 3 119 3 119 


EUR 0 0 1 4 


Należności   0   0 


Transakcje reverse repo / buy-sell back   0   0 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku   164 387   82 595 


PLN 86 766 86 766 26 377 26 377 


EUR 18 165 77 621 12 930 56 218 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku   88 991   178 534 


PLN 87 259 87 259 176 389 176 389 


EUR 405 1 732 493 2 145 


Zobowiązania   419   83 


PLN 382 382 80 80 


EUR 9 37 1 3 
 


 
II. DODATNIE I UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU 
 
1. DODATNIE RÓŻNICE KURSOWE 


Składniki lokat 
01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Zrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe 0 3 208 0 
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2. UJEMNE RÓŻNICE KURSOWE 


Składniki lokat 
01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Zrealizowane 


Dłużne papiery wartościowe -705 -975 -1 241 -2 695 


 
III. Średni kurs waluty sprawozdania finansowego 
wyliczany przez NBP z dnia sporządzenie 
sprawozdania finansowego 


kurs w stosunku do zł na 
31.12.2024 


kurs w stosunku do zł na 
31.12.2023 


waluta 


Euro 4,2730 4,3480 EUR 


Dolar amerykański 4,1012 3,9350 USD 


 
Nota - X Dochody i ich dystrybucja 
 
TABELA I    
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze 
zbycia lokat" 


01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -548 -2 623 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -1 686 7 287 


RAZEM -2 234 4 664 


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


01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 808 816 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 541 7 623 


RAZEM 6 349 8 439 


   
TABELA III   


Wypłata dochodów 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


1. Dochód wypłacony - przychody 0 0 


2. Dochód wypłacony - zrealizowany zysk/strata 0 0 


RAZEM 0 0 


   
TABELA IV   
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezwiązany z wpływem do funduszu 
środków pieniężnych w zakresie, w jakim nie wynika on z transakcji, których 
rozliczenie pieniężne ma nastąpić niezwłocznie, w terminie przyjętym 
standardowo w rozrachunku transakcji na danym rynku, w tym w związku z: 


01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


1. Zawartymi transakcjami zbycia lokat, dla których nie nastąpiła jeszcze płatność 0 0 


2. Transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych 
będących przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 


0 0 


3. Transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych 
niebędących przedmiotem obrotu na rynku zorganizowanym 


0 0 


RAZEM 0 0 


 
Wykaz wypłaconych przychodów ze zbycia lokat funduszu aktywów niepublicznych. 
Nie dotyczy. 
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Nota - XI Koszty Funduszu 
 
1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo. 


Nie dotyczy. 
2. Koszty funduszu aktywów niepublicznych związane bezpośrednio ze zbytymi lokatami. 
 Nie dotyczy. 


WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


1. Część stała wynagrodzenia 667 659 


2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 251 0 


RAZEM 918 659 


 
Nota - XII Dane porównawcze o jednostkach uczestnictwa 
 


NOTA-12 DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH 
UCZESTNICTWA 


31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022 31.12.2021 


I. Wartość aktywów netto w tys. zł 255 389 264 169 292 015 641 524 


III. Wartość aktywów netto na poszczególne 
kategorie jednostek uczestnictwa 


     


1. A 128,82 121,23 110,98 107,24 


2. Z 129,31 n/d n/d n/d 
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INFORMACJA DODATKOWA 
 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu 


finansowym za bieżący okres sprawozdawczy. 
Brak. 


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


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 różnice pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w 
porównywalnych danych finansowych, a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi. 


3a)  Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach 
(poziom 1, 2 lub 3) hierarchii wartości godziwej.  


ZBIORCZA 
WARTOŚĆ 


AKTYWÓW I 
ZOBOWIĄZAŃ 


SKLASYFIKOWA
NYCH WG 


POZIOMÓW 
HIERARCHII 
WARTOŚCI 
GODZIWEJ 


31.12.2024 31.12.2023 


Poziom 1 - Cena z 
aktywnego rynku 


Poziom 2 - Cena 
otrzymana przy 
zastosowaniu 
modelu wyceny, 
gdzie wszystkie 
znaczące dane 
wejściowe są 
obserwowalne w 
sposób bezpośredni 
lub pośredni 


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


Poziom 1 - Cena z 
aktywnego rynku 


Poziom 2 - Cena 
otrzymana przy 
zastosowaniu 
modelu wyceny, 
gdzie wszystkie 
znaczące dane 
wejściowe są 
obserwowalne w 
sposób bezpośredni 
lub pośredni 


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


Wartoś
ć na 
dzień 
bilanso
wy w 
tys. zł 


Procento
wy udział 
w 
aktywach 
netto 


Wartoś
ć na 
dzień 
bilanso
wy w 
tys. zł 


Procento
wy udział 
w 
aktywach 
netto 


Wartoś
ć na 
dzień 
bilanso
wy w 
tys. zł 


Procento
wy udział 
w 
aktywach 
netto 


Wartoś
ć na 
dzień 
bilanso
wy w 
tys. zł 


Procento
wy udział 
w 
aktywach 
netto 


Wartoś
ć na 
dzień 
bilanso
wy w 
tys. zł 


Procento
wy udział 
w 
aktywach 
netto 


Wartoś
ć na 
dzień 
bilanso
wy w 
tys. zł 


Procento
wy udział 
w 
aktywach 
netto 


I. Aktywa 164 387 64,37 88 991 34,85 0 0,00 82 595 31,27 178 534 67,58 0 0,00 


1. Transakcje 
reverse repo / 
buy-sell back 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


2. Składniki 
lokat 


164 387 64,37 88 991 34,85 0 0,00 82 595 31,27 178 534 67,58 0 0,00 


Akcje 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Warranty 
subskrypcyjne 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Prawa do 
akcji 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Prawa 
poboru 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Kwity 
depozytowe 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Listy 
zastawne 


0 0,00 15 823 6,20 0 0,00 0 0,00 24 472 9,26 0 0,00 


Dłużne 
papiery 
wartościowe 


164 387 64,37 71 436 27,97 0 0,00 82 595 31,27 151 917 57,51 0 0,00 


Instrumenty 
pochodne 


0 0,00 1 732 0,68 0 0,00 0 0,00 2 145 0,81 0 0,00 


Udziały w 
spółkach z 
ograniczoną 
odpowiedzialnoś
cią 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Jednostki 
uczestnictwa 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Certyfikaty 
inwestycyjne 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Tytuły 
uczestnictwa 
emitowane przez 
instytucje 
wspólnego 
inwestowania 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
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mające siedzibę 
za granicą 


Wierzytelno
ści 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Udzielone 
pożyczki 
pieniężne 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


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


Nieruchomo
ści 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Statki 
morskie 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


3. Pozostałe 
aktywa 


0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


II. Zobowiązania 0 0,00 37 0,01 0 0,00 0 0,00 3 0,00 0 0,00 


Instrumenty 
pochodne 


0 0,00 37 0,01 0 0,00 0 0,00 3 0,00 0 0,00 


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


 


ŁĄCZNY UDZIAŁ PROCENTOWY 
W AKTYWACH NETTO 
SKŁADNIKÓW LOKAT 


SKLASYFIKOWANYCH NA 
POZIOMIE 2 I 3 


31.12.2024 31.12.2023 


34,85 67,58 


 
Z instrumentami, dla których nie jest identyfikowany aktywny rynek wiążą się poniższe ryzyka: 


• Ryzyko modelu – ryzyko przyjęcia w wycenie instrumentu niewłaściwych metod lub założeń (w 
szczególności dotyczących spreadu kredytowego) 


• Podwyższone ryzyko płynności - wynika z możliwości wystąpienia sytuacji, w której nie jest 
możliwe dokonanie transakcji pakietem papierów wartościowych bez istotnego wpływu na ich 
cenę 


• Ryzyko rynkowe – dla niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych jest to ryzyko 
dotyczące instrumentu bazowego 


• Ryzyko kredytowe - związane jest z możliwością trwałej lub czasowej utraty przez emitentów 
zdolności do wywiązywania się z zaciągniętych zobowiązań, w tym również z trwałą lub 
czasową niemożnością zapłaty odsetek od zobowiązań. 


Szczegóły dotyczące ryzyk posiadanych lokat przedstawione zostały w nocie 5. 
     


WARTOŚĆ AKTYWÓW 
FINANSOWYCH 


WYCENIANYCH METODĄ 
SKORYGOWANEJ CENY 


NABYCIA OSZACOWANEJ 
PRZY ZASTOSOWANIU 


EFEKTYWNEJ STOPY 
PROCENTOWEJ Z 


UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW 
Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


1. Transakcje reverse repo / 
buy-sell back 


0 0,00 0 0,00 


2. Składniki lokat 0 0,00 0 0,00 


Listy zastawne 0 0,00 0 0,00 


Dłużne papiery 
wartościowe 


0 0,00 0 0,00 


Wierzytelności 0 0,00 0 0,00 


Udzielone pożyczki 
pieniężne 


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


Depozyty 0 0,00 0 0,00 


Inne 0 0,00 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 0 0,00 


     
WARTOŚĆ ZOBOWIĄZAŃ 


FINANSOWYCH 
WYCENIANYCH METODĄ 
SKORYGOWANEJ CENY 


NABYCIA OSZACOWANEJ 
PRZY ZASTOSOWANIU 


EFEKTYWNEJ STOPY 
PROCENTOWEJ Z 


UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW 
Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
zobowiązaniach 
ogółem 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
zobowiązaniach 
ogółem 


1. Z tytułu transakcji repo / 
sell-buy back 


0 0,00 0 0,00 


2. Z tytułu zaciągniętych 
kredytów i pożyczek 


0 0,00 0 0,00 


3. Z tytułu wyemitowanych 
dłużnych papierów 
wartościowych 


0 0,00 0 0,00 


     
WARTOŚĆ AKTYWÓW I 


ZOBOWIĄZAŃ WYCENIANYCH 
W WARTOŚCI GODZIWEJ 


INNYMI METODAMI 


31.12.2024 31.12.2023 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach/zobowiąza
niach ogółem 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach/zobowiązani
ach ogółem 


1. Środki pieniężne i ich 
ekwiwalenty 


2 430 0,95 3 123 1,18 


2. Należności 0 0,00 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 0 0,00 


4. Zobowiązania 382 91,17 80 96,38 


 
3b) Kwoty przeniesień między poziomem 1 a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej, powody tych 
przeniesień i stosowane przez fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami 
powinny nastąpić.  


PRZENIESIENIA POMIEDZY POZIOMEM 1 A 
POZIOMEM 2 HIERARCHII WARTOŚCI GODZIWEJ 


01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2023 - 31.12.2023 


Kwota 
przeniesień z 
Poziomu 1 na 2 
w tys. zł 


Kwota 
przeniesień z 
Poziomu 2 na 1 
w tys. zł 


Kwota 
przeniesień z 
Poziomu 1 na 2 
w tys. zł 


Kwota 
przeniesień z 
Poziomu 2 na 1 
w tys. zł 


I. Aktywa 20 140 18 041 4 024 4 010 


Akcje 0 0 0 0 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0 


Prawa do akcji 0 0 0 0 


Prawa poboru 0 0 0 0 


Kwity depozytowe 0 0 0 0 


Listy zastawne 0 0 0 0 


Dłużne papiery wartościowe 20 140 18 041 4 024 4 010 


Instrumenty pochodne 0 0 0 0 


Udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością 


0 0 0 0 


Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0 


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0 
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Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 


0 0 0 0 


Wierzytelności 0 0 0 0 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0 0 0 


Weksle 0 0 0 0 


Depozyty 0 0 0 0 


Waluty 0 0 0 0 


Nieruchomości 0 0 0 0 


Statki morskie 0 0 0 0 


Inne 0 0 0 0 


II. Zobowiązania 0 0 0 0 


Instrumenty pochodne 0 0 0 0 


Przeniesienia pomiędzy poziomami hierarchii wartości godziwej wynikają ze zmiany rynku wyceny. 
Wyboru rynku głównego dokonuje się na koniec każdego kolejnego miesiąca kalendarzowego. Wybór 
rynku na nowy miesiąc dokonany przez Księgowość Funduszu potwierdzany jest przez Depozytariusza 
przed rozpoczęciem wyceny za pierwszy dzień tego miesiąca.  
Podstawą wyboru rynku głównego są: 
1) wolumen obrotu na danym składniku lokat lub 
2) liczba zawartych transakcji na danym składniku lokat, lub 
3) ilość danego składnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub 
4) kolejność wprowadzenia do obrotu, lub 
5) możliwość dokonania przez fundusz transakcji na danym rynku. 
Szczegółowy opis znajduje się w Polityce Rachunkowości. 
W przypadku braku możliwości skorzystania z cen rynkowych dany instrument przechodzi do poziomu 
2 hierarchii wartości godziwej. W przypadku dłużnych papierów wartościowych przejście na 2 poziom 
hierarchii wartości godziwej oznacza wycenę przy pomocy modelu wyceny Discounted Cash Flow 
(dalej: model DCF).  
3c) Opis techniki wyceny oraz dane wejściowe wykorzystane w wycenie wartości godziwej 


sklasyfikowanych na poziomie 2 albo na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej  
Model wyceny DCF polega na dyskontowaniu przyszłych przepływów pieniężnych z danego 
papieru za pomocą bieżącej struktury stóp procentowych z uwzględnieniem premii 
odzwierciedlającej ryzyko kredytowe emitenta (dalej: spreadu).  
Spready wyznaczane są na podstawie ostatnich dostępnych danych finansowych opublikowanych 
przez emitentów, jak również w oparciu o dane wejściowe z transakcji na rynku zorganizowanym 
oraz rynku międzybankowym (OTC). Spready wyznaczane są także w przypadku zaistnienia 
istotnego zdarzenia mającego wpływ na sytuację finansową emitenta oraz w przypadku nabycia 
nowego instrumentu nienotowanego na aktywnym rynku.  


3d)  Fundusz nie stosuje wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości 
godziwej. 


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 nie wystąpiły błędy podstawowe. 
5. Informacja o występowaniu niepewności co do możliwości kontynuowania działalności Funduszu. 
 Nie występuje niepewność co do możliwości kontynuowania działalności Funduszu. 
5a)  Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych 
 Na aktywach Funduszu nie są ustanowione zastawy rejestrowe. 
5b)  Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej 
 Nie dotyczy. 
5c)  Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów funduszu 
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 Nie dotyczy. 
5d) Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do których minął termin płatności lub występują 


opóźnienia w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych  
 Brak. 
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5e) Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych. 
 W Funduszu monitorowane są zgodności limitów ustawowych i statutowych. W przypadku przekroczenia limitów podejmowane są wymagane działania 


dostosowujące oraz przekazywane są wymagane raporty do Komisji Nadzoru Finansowego. 
 W okresie sprawozdawczym w Funduszu wystąpiły następujące przekroczenia ograniczeń inwestycyjnych: 


Data 
przekroczenia 


Data zwiększenia 
przekroczenia 


Data 
dostosowania 


Naruszony 
artykuł 


ustawy lub 
statutu3) 


Minimalna 
stawka 


kryterium4) 


Maksymalna 
stawka 


kryterium5) 


Rodzaj składnika 
(składników)6) 


Przyczyna 
przekroczenia 


limitów7) 


Procentowy lub 
ilościowy udział 


określonego 
składnika 


(składników) w 
aktywach funduszu 


w dniu 
poprzedzającym 


dzień przekroczenia 


Procentowy lub 
ilościowy udział 


określonego 
składnika 


(składników) w 
aktywach funduszu 


w dniu 
przekroczenia/w 
dniu, w którym 


nastąpiło 
powiększenie 
istniejącego 


przekroczenia/w 
dniu dostosowania 


Uwagi 


2024-07-24     
art. 24 ust. 1 


Statutu. 
25% 100% 


Dłużne skarbowe 
papiery 


wartościowe lub 
dłużne poreczone 
przez NBP SP JU 


dłużne 


sprzedaż 
składnika limitu 


26,82% 22,68% AKTYWNE 


  2024-07-25   
art. 24 ust. 1 


Statutu. 
25% 100% 


Dłużne skarbowe 
papiery 


wartościowe lub 
dłużne poreczone 
przez NBP SP JU 


dłużne 


Wzrost wartości 
aktywów  


22,68% 22,66% PASYWNE 


    2024-07-26 
art. 24 ust. 1 


Statutu. 
25% 100% 


Dłużne skarbowe 
papiery 


wartościowe lub 
dłużne poreczone 
przez NBP SP JU 


dłużne 


  22,66% 25,43% DOSTOSOWANIE 


 
 Na dzień bilansowy dywersyfikacja składników lokat wchodzących w skład portfela Funduszu była zgodna z obowiązującymi limitami ustawowymi i 


statutowymi. 
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6. Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym. 
 W lutym 2022 r. rozpoczęła się inwazja Federacji Rosyjskiej na Ukrainie.  
 Wyniki finansowe Funduszu zależą od wielu czynników i nie jest możliwe w jednoznaczny sposób 


wyodrębnić wpływu czynników związanych z wojną w Ukrainie. Nie jest również możliwe, aby 
jednoznacznie wskazać jak ten wpływ będzie wyglądał w przyszłości. 


 W ocenie Towarzystwa działania wojenne w Ukrainie nie powinny mieć znaczenia dla wyników 
polskich spółek giełdowych i na dzień podpisania niniejszego sprawozdania finansowego zaistniała 
sytuacja nie wpływa na wartości liczbowe zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu 
finansowym oraz nie zagraża założeniu kontynuacji działalności przez Fundusz. 


 Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego Funduszu brak innych informacji, poza 
zaprezentowanymi powyżej, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji 
majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian. 
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Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania 


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


Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 


Nasza opinia 


Naszym zdaniem, załączone roczne sprawozdanie f inansowe: 


● przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majątkowej i f inansowej Allianz Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Dochodu (“Fundusz”), zarządzanego przez 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. („Towarzystwo”) na dzień 31 grudnia 
2024 r. oraz wyniku z operacji Funduszu za rok obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie 
z mającymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości („Ustawa 
o rachunkowości”) oraz przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości;  


● jest zgodne co do formy i treści z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz jego statutem; 


● zostało sporządzone na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych zgodnie 
z przepisami rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 


Niniejsza opinia jest spójna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, 
które wydaliśmy z dniem niniejszego sprawozdania. 


Przedmiot naszego badania 


Przeprowadziliśmy badanie rocznego sprawozdania f inansowego Allianz Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego Dochodu, które zawiera: 


● wprowadzenie; 


● zestawienie lokat na dzień 31 grudnia 2024 r.; 


● bilans na dzień 31 grudnia 2024 r.; 


oraz sporządzone za rok obrotowy zakończony tego dnia:  


● rachunek wyniku z operacji; 


● zestawienie zmian w aktywach netto oraz 


● noty objaśniające i informację dodatkową.


Podstawa opinii 


Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania przyjętymi uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz uchwałą Rady Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego 
(„KSB”), a także stosownie do postanowień ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegłych rewidentach, 
f irmach audytorskich oraz nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych rewidentach”), a także 
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Rozporządzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegółowych wymogów 
dotyczących ustawowych badań sprawozdań f inansowych jednostek interesu publicznego 
(„Rozporządzenie UE”). Nasza odpowiedzialność zgodnie z KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania f inansowego.  


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


Niezależność 


Jesteśmy niezależni od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z „Podręcznikiem Międzynarodowego 
kodeksu etyki zawodowych księgowych (w tym Międzynarodowych standardów niezależności)” 
(„Kodeks etyki”), przyjętym uchwałą Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz z inny mi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do naszego badania sprawozdań f inansowych w Polsce. 
Wypełniliśmy nasze inne obowiązki etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem etyki. W trakcie 
przeprowadzania badania kluczowy biegły rewident oraz f irma audytorska pozostali niezależni 
od Funduszu i Towarzystwa zgodnie z wymogami niezależności określonymi w Ustawie o  biegłych 
rewidentach oraz w Rozporządzeniu UE.


Nasze podejście do badania  


Podsumowanie


Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając istotność i oceniając ryzyko istotnego zniekształcenia 
sprawozdania f inansowego. 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 f inansowe 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 f inansowego.  


Na podstawie naszego zawodowego osądu ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w tym ogólną 
istotność w odniesieniu do sprawozdania f inansowego 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 
f inansowe jako całość. 


Kluczowe sprawy badania 


Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które według naszego zawodowego osądu były najbardziej 
znaczące podczas naszego badania sprawozdania f inansowego 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 f inansowego jako całości oraz przy formułowaniu naszej 
opinii. Nie wyrażamy osobnej opinii na temat tych spraw. 
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Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosło się do tej sprawy 


Wycena składników lokat do wartości godziwej 


 


Składniki lokat notowane i nienotowane na 
aktywnym rynku wyceniane są według wartości 
godziwej i klasyf ikowane do trzech poziomów 
hierarchii wartości godziwej. Wartość lokat 
wycenianych do wartości godziwej wykazanych 
w połączonym bilansie Funduszu na dzień 31 
grudnia 2024 r. wyniosła 253.378 tys. zł, a 
dodatkowe informacje na temat lokat zawarte są 
w połączonym zestawieniu lokat. 


Zasady wyceny składników lokat zostały 
ustalone na podstawie Rozporządzenia Ministra 
Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie 
szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych.  


Składniki lokat Funduszu nienotowane na 
aktywnym rynku wyceniane są przy 
zastosowaniu modeli wyceny i klasyf ikowane w 
poziomie 2 hierarchii wartości godziwej. 
Oszacowania wykonywane przez Zarząd 
Towarzystwa w tym obszarze mogą być złożone 
oraz wymagają dokonania osądu w zakresie 
zastosowania odpowiednich technik wyceny w 
oparciu o doświadczenie i wiedzę ekspercką, co 
sprawia, że narażone są na ryzyko 
zniekształcenia.  


Wycena składników lokat nienotowanych na 
aktywnym rynku była przedmiotem naszej 
szczególnej uwagi ze względu na fakt, że osądy 
zastosowane przez Zarząd Towarzystwa w 
kalkulacji wyceny składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku mają istotny 
wpływ na sprawozdanie f inansowe. 


 


 


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


Oceniliśmy czy metody wyceny składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane 
przez Towarzystwo są zgodne z przyjętymi przez 
Fundusz zasadami rachunkowości. 


Przeprowadziliśmy procedury weryf ikacji 
wartości wyceny składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku na wybranej 
próbie. Dokonaliśmy ponadto uzgodnienia liczby 
instrumentów f inansowych na dzień 31 grudnia 
2024 r. z potwierdzeniem otrzymanym od banku 
depozytariusza, sprawdziliśmy poprawność 
klasyf ikacji składników lokat nienotowanych na 
aktywnym rynku na wybranej próbie do 
odpowiednich poziomów hierarchii wartości 
godziwej oraz dokonaliśmy oceny zasadności 
wykorzystanych przez Zarząd Towarzystwa 
technik wyceny oraz danych wejściowych 
użytych w wycenie.  


Przeprowadziliśmy analizę sytuacji 
ekonomiczno-f inansowej emitentów 
poszczególnych instrumentów dłużnych na 
wybranej próbie, w celu oceny poziomu marży 
ryzyka kredytowego wykorzystanego w wycenie 
składników lokat nienotowanych na aktywnym 
rynku. 


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie 
finansowe


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie, na podstawie prawidłowo prowadzonych 
ksiąg rachunkowych, rocznego sprawozdania f inansowego, które przedstawia rzetelny i jasny obraz 
sytuacji majątkowej i f inansowej i wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy 
o rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości oraz z obowiązującymi Fundusz 
przepisami prawa i statutem, a także za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną, aby umożliwić sporządzenie sprawozdania f inansowego niezawierającego istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem lub błędem. 


Sporządzając sprawozdanie f inansowe Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę zdolności 
Funduszu do kontynuowania działalności, ujawnienie, jeżeli ma to zastosowanie, spraw związanych 
z kontynuacją działalności oraz za przyjęcie zasady kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy Zarząd Towarzystwa albo zamierza dokonać likwidacji 
Funduszu, albo zaniechać prowadzenia działalności albo nie ma żadnej realnej alternatywy 
dla likwidacji lub zaniechania działalności. 
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Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie f inansowe spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowości. 
Członkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości f inansowej.


Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego


Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej pewności czy sprawozdanie f inansowe 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 f inansowego.  


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: 


● identyf ikujemy i szacujemy ryzyka istotnego zniekształcenia sprawozdania f inansowego 
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 o bejścia 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 f inansowym lub, 
jeżeli takie ujawnienia są nieadekwatne, modyf ikujemy 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 f inansowego, w tym ujawnienia, 
oraz czy sprawozdanie f inansowe przedstawia będące ich podstawą transakcje i  zdarzenia 
w sposób zapewniający rzetelną prezentację. 


Komunikujemy się z Komitetem Audytu Towarzystwa odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, które zidentyf ikujemy podczas badania. 


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 wyeliminowania tych zagrożeń oraz 
zastosowanych zabezpieczeniach. 
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Spośród spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustaliliśmy te sprawy, które były najbardziej 
znaczące podczas badania sprawozdania f inansowego 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 składają się:  


● sprawozdanie z działalności Funduszu za rok obrotowy zakończony 31 grudnia 2024 r. 
(„Sprawozdanie z działalności”), 


● 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,  


● sprawozdanie roczne Funduszu wymagane art. 222d Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi,  


(razem “Inne informacje”). Inne informacje nie obejmują sprawozdania f inansowego i sprawozdania 
biegłego rewidenta na jego temat.  


Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej Towarzystwa 


Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporządzenie Innych informacji 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 f inansowego nie obejmuje Innych informacji.  


W związku z badaniem sprawozdania f inansowego naszym obowiązkiem wynikającym z KSB jest 
przeczytanie Innych informacji, i czyniąc to, rozważenie czy są one istotnie niespójne 
ze sprawozdaniem f inansowym, 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 f inansowym oraz wydanie oświadczenia, 
czy w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania stwierdzono istotne 
zniekształcenia w Sprawozdaniu z działalności oraz wskazanie, na czym polega każde takie istotne 
zniekształcenie.  


Oświadczenie na temat Innych informacji 


Oświadczamy, że w świetle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania 
nie stwierdziliśmy w Sprawozdaniu z działalności Funduszu oraz pozostałych Innych informacjach 
istotnych zniekształceń. 
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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 f inansowym. 


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 f inansowego, 
czy Fundusz jest zgodny z obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi określonymi w odrębnych 
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za odrębne przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 


Celem badania sprawozdania f inansowego nie jest przedstawienie opinii o zgodności Funduszu 
z obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi określonymi w odrębnych przepisach wymienionych 
powyżej i opinii takiej nie formułujemy. 


W oparciu o wykonaną przez nas pracę informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie od dnia 
1 stycznia 2024 r. do 31 grudnia 2024 r. przypadków niezgodności Funduszu z obowiązującymi 
regulacjami ostrożnościowymi, określonymi w przepisach wymienionych powyżej, które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie f inansowe. 


Oświadczenie na temat świadczenia usług niebędących badaniem sprawozdania finansowego 


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


Usługi niebędące badaniem sprawozdań f inansowych, które świadczyliśmy na rzecz Funduszu w 
okresie od rozpoczęcia badanego okresu do wydania sprawozdania z badania zostały wymienione we 
wprowadzeniu do sprawozdania f inansowego. 


W badanym okresie świadczyliśmy na rzecz Funduszu usługę przeglądu sprawozdania f inansowego 
za okres od 1 stycznia 2024 r. do 30 czerwca 2024 r. 


 


Wybór firmy audytorskiej 


Zostaliśmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego sprawozdania f inansowego Funduszu 
uchwałą Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 28 października 2022 r. oraz ponownie uchwałą z dnia 5 
grudnia 2024 r. Sprawozdanie f inansowe Funduszu badamy nieprzerwanie począwszy od roku 
obrotowego zakończonego 31 grudnia 2022 r., to jest przez trzy kolejne lata. 


 


 


 


 







 


7/7 


Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 


Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę f irm 


audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezależnego 


biegłego rewidenta, jest Anna Bączyk. 


 


 


 


 


Anna Bączyk 


Kluczowy Biegły Rewident 


Numer w rejestrze 11810 


Warszawa, 17 marca 2025 r. 
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SPRAWOZDANIE Z DZIAŁALNOŚCI ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZA ROK 
2024 
 
 
1. Podstawowe informacje o Funduszu 
 
Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu („Fundusz”) został 
utworzony na podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego wydanego decyzją  
nr DFI/I/4033/64/17/U/15/16/UC z dnia 2 czerwca 2016 roku pod nazwą Aviva Investors 
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Lokacyjny. 
W dniu 9 stycznia 2019 roku Zarząd Towarzystwa podjął uchwały o zmianie statutu Funduszu, m. 
in. w zakresie zmiany nazwy Funduszu. Zgodnie z tymi zapisami nazwa Funduszu została zmieniona 
na Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu. Zmiany te 
weszły w życie w dniu 15 stycznia 2019 roku. 
W dniu 1 lipca 2022 roku weszły w życie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastąpiła zmiana 
nazwy Funduszu na Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu. 
Fundusz został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 10 sierpnia 2016 roku, pod 
numerem RFi 1 432. Pierwsza wycena aktywów netto Funduszu została dokonana na dzień  
22 sierpnia 2016 roku. 
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu przepisów 
Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz.U. 2022 poz. 1523) („Ustawa”). 
Fundusz jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty został utworzony na czas 
nieograniczony. 
 
 
2. Sytuacja Finansowa Funduszu 
 
Aktywa netto na dzień 31 grudnia 2024 roku wynosiły 255 389 tys. złotych. W 2024 roku Fundusz 
odnotował zysk z operacji w kwocie 16 968 tys. złotych. Łączny odpływ netto kapitału z Funduszu w 
2024 roku wyniósł  8 780 tys. złotych. 
 
Procentowa zmiana wartości jednostki uczestnictwa (kategoria A), wg ostatnich wycen w okresach sprawozdawczych (30.12.2024r. 
i 29.12.2023r.) 


Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu 6,25% 


 
 


3. Zdarzenia istotnie wpływające na działalności Funduszu, jakie nastąpiły w roku 
obrotowym, a także po jego zakończeniu  
 
W 2024 roku struktura portfela nie uległa istotnej zmianie. Fundusz nadal lokował większość 
aktywów w dłużne papiery wartościowe emitowane przez polskie przedsiębiorstwa. Dominowały 
instrumenty krótko- i średnioterminowe. Pozostała część aktywów utrzymywana była na 
rachunkach bankowych w celu pokrycia potrzeb płynnościowych Funduszu. 
W 2024 roku cena jednostki uczestnictwa wzrosła o 6,25%. Najważniejszym czynnikiem 
wpływającym na osiągnięty wynik była stopa zwrotu z krótkoterminowych instrumentów dłużnych, 
o względnie małej wrażliwości na zmiany rentowności.  
Głównym ryzykiem, które ponosi Subfundusz, jest ryzyko związane z ekspozycją na ceny obligacji 
emitowanych przez przedsiębiorstwa. 
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4. Przewidywany rozwój Funduszu 
 
Aktywa Funduszu powinny rosnąć zarówno z powodu wzrostu wartości jednostki uczestnictwa 
Funduszu, jak i z powodu napływów. W długim terminie oczekuje się, że wartość jednostek 
uczestnictwa także będzie rosła. Bardzo dobra sytuacja finansowa Funduszu – w tym wysoka 
płynność portfela – powinna się utrzymywać. 


 
 


 


 Prezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego Robert Hörberg TFI Allianz Polska S.A. 


     
(podpis)  


Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis)  


Anna Bąkała  Członek Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis) 
  


 
 
Dokument sporządzony został w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały w formie kwalifikowanych podpisów 
elektronicznych.  


 
Warszawa, dnia 17 marca 2025 roku 


 





				2025-03-17T08:11:27+0100





				2025-03-17T10:23:48+0100





				2025-03-17T11:41:06+0100












Allianz Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Dochodu                                                                 
Informacje, o których mowa w art. 222 b Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych i Zarządzaniu Alternatywnymi 


Funduszami Inwestycyjnymi 
 


Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.                                                               Strona 1 z 6 


INFORMACJE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 222 B USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH I 
ZARZĄDZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI (poniższe informacje nie podlegały 


badaniu rocznemu prowadzonemu przez biegłego rewidenta) 
 
1. Udział procentowy aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich 


niepłynnością 
 Brak. 
2. Zmiany regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 


Brak. 
3. Aktualny profil ryzyka oraz systemy zarządzania ryzykiem stosowane przez podmiot nim 


zarządzający 
 


3.1 Opis czynników ryzyka Funduszu 
Opis ryzyka związanego z inwestowaniem w Jednostki Uczestnictwa, w tym ryzyka inwestycyjnego 
związanego z przyjętą polityką inwestycyjną Funduszu. 
1) opis ryzyka inwestycyjnego związanego z polityką inwestycyjną Funduszu, z uwzględnieniem 
strategii zarządzania i szczególnych strategii inwestycyjnych stosowanych w odniesieniu do 
inwestycji na określonym obszarze geograficznym, w określonej branży lub sektorze gospodarczym 
albo w odniesieniu do określonej kategorii lokat, albo w celu odzwierciedlenia indeksu akcji lub 
dłużnych papierów wartościowych: 


a) Ryzyko rynkowe; 
Inwestowanie w papiery wartościowe wiąże się z koniecznością poniesienia ryzyka rynkowego 
wynikającego z faktu, że ceny papierów wartościowych podlegają ogólnym tendencjom 
rynkowym panującym w kraju i na świecie. 
b) Ryzyko kredytowe; 
Ryzyko kredytowe związane jest z możliwością trwałej lub czasowej utraty przez emitentów 
zdolności do wywiązywania się z zaciągniętych zobowiązań, w tym również z trwałą lub czasową 
niemożnością zapłaty odsetek od zobowiązań. Sytuacja taka może mieć miejsce w następstwie 
pogorszenia się kondycji finansowej emitenta spowodowanego zarówno czynnikami 
wewnętrznymi emitenta, jak i uwarunkowaniami zewnętrznymi (parametry ekonomiczne, 
otoczenie prawne itp.). Pogorszenie się kondycji finansowej emitenta znajduje swoje 
odzwierciedlenie w spadku cen dłużnych papierów wartościowych wyemitowanych przez ten 
podmiot, a także może prowadzić do spadku cen akcji tego podmiotu. 
W skład tej kategorii ryzyka wchodzi również ryzyko związane z obniżeniem ratingu kredytowego 
emitenta przez agencję ratingową i wynikający z niego spadek cen dłużnych papierów 
wartościowych będący następstwem wymaganej przez inwestorów wyższej premii za ryzyko. 
c) Ryzyko niewypłacalności gwaranta; 
Ryzyko to związane jest z tym, że w przypadku niewypłacalności emitenta wystąpi jednocześnie 
niewypłacalność gwaranta. Możliwa jest wówczas utrata znacznych Aktywów Subfunduszu. 
d)  Ryzyko rozliczenia; 
Ryzyko wynikające z możliwości nieterminowego rozliczenia lub braku rozliczenia transakcji 
dotyczących składników portfela inwestycyjnego Funduszu. Nieterminowe rozliczenie lub brak 
rozliczenia transakcji może w przypadku negatywnego zachowania się cen papierów 
wartościowych wpływać na spadki wartości Jednostki Uczestnictwa. Dodatkowo nieterminowe 
rozliczenia lub brak rozliczeń transakcji może powodować konieczność poniesienia przez 
Subfundusz kosztów kar umownych wynikających z zawartych przez Fundusz umów. 
e)  Ryzyko płynności; 
Ryzyko to wynika z możliwości wystąpienia sytuacji, w której nie jest możliwe dokonanie transakcji 
instrumentami finansowymi bez istotnego wpływu na ich cenę.  
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f)  Ryzyko walutowe; 
W przypadku dokonywania przez Fundusz inwestycji na rynkach zagranicznych, inwestycji w 
papiery wartościowe lub tytuły uczestnictwa denominowane w walutach obcych, a także 
inwestycji w tytuły uczestnictwa funduszy inwestujących w papiery wartościowe denominowane 
w walutach obcych, dodatkowym czynnikiem ryzyka jest poziom kursów walutowych. Wahania 
kursu złotego względem walut obcych mogą przekładać się na wahania wartości Jednostki 
Uczestnictwa. 
Dodatkowo poziom kursów walutowych, jako jeden z głównych parametrów 
makroekonomicznych, może wpływać na atrakcyjność inwestycyjną oraz ceny krajowych 
papierów wartościowych, szczególnie w przypadku gwałtownych zmian kursów walutowych. 
Wówczas zmiany cen papierów wartościowych na rynku będą wpływały na zmiany wartości 
Jednostki Uczestnictwa. 
g)  Ryzyko związane z inwestycjami w inne fundusze 
Z uwagi na możliwość dokonywania na rachunek Subfunduszy lokat w jednostki uczestnictwa 
innych funduszy inwestycyjnych otwartych mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej 
Polskiej oraz tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą, z inwestycjami tymi wiążą się określone kategorie 
ryzyka charakterystyczne dla danego funduszu lub instytucji wspólnego inwestowania. Z 
inwestycjami w opisane instrumenty związany jest szereg ryzyk, w szczególności ryzyko polityczne, 
gospodarcze, podatkowe specyficzne dla danego kraju lub rejonu geograficznego, będące 
miejscem lokowania środków przez poszczególne fundusze Towarzystwo oraz Fundusz nie mają 
wpływu na sposób zarządzania oraz nie mają dostępu do aktualnego składu portfela 
inwestycyjnego w tym do informacji na temat aktualnego poziomu ryzyka inwestycyjnego tych 
podmiotów. Może więc zdarzyć się, że decyzje inwestycyjne funduszy lub instytucji wspólnego 
inwestowania będą oddziaływać na Fundusz bezpośrednio, co w rezultacie może powodować 
wahania (w tym spadki) wartości Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy. 
Odkupywanie tytułów uczestnictwa czy certyfikatów przez fundusze lub instytucje wspólnego 
inwestowania, w które zainwestował Fundusz może podlegać ograniczeniom. W przypadku, gdy 
odkupywanie tytułów uczestnictwa zostaje zawieszone lub jest opóźnione, Fundusz będzie 
zmuszony do pozostawienia zainwestowanych środków w danym funduszy lub instytucji 
wspólnego inwestowania przez okres dłuższy niż zamierzony, a zainwestowane przez niego środki 
nadal będą podlegać ryzykom właściwym dla tego funduszu lub instytucji wspólnego 
inwestowania. Jeśli fundusz lub instytucja wspólnego inwestowania zostaną zlikwidowane lub jeśli 
podmiot zarządzający będzie miał prawo do ogłoszenia obligatoryjnego odkupu tytułów 
uczestnictwa i skorzysta z takiego prawa, Subfundusz nie będzie miał możliwości dalszego 
utrzymywania swoich środków zainwestowanych w funduszu lub instytucji wspólnego 
inwestowania. To samo dotyczy sytuacji, gdy fundusz lub instytucja wspólnego inwestowania 
połączy się z innym funduszem. W takim przypadku Fundusz automatycznie stanie się 
posiadaczem jednostek w innym funduszu. Powyższe względy mogą przesądzić o poniesieniu 
straty przez inwestora. 
h)  Ryzyko związane z przechowywaniem aktywów; 
Zgodnie z Ustawą do prowadzenia rejestru aktywów Subfunduszy zobowiązany jest niezależny od 
Towarzystwa Depozytariusz. Może wystąpić sytuacja, będąca wynikiem błędu leżącego po stronie 
Depozytariusza lub innych zdarzeń związanych z przechowywaniem aktywów, na które 
Towarzystwo nie ma wpływu, a mająca negatywny wpływ na wartość Aktywów Funduszu. 
i)  Ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków; 
Ryzyko to związane jest z nadmiernym zaangażowaniem w jeden lub kilka instrumentów 
finansowych lub sektor rynku, co może spowodować skumulowaną stratę w przypadku 
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niekorzystnych zmian cen posiadanych instrumentów finansowych lub zmian na rynku danego 
sektora. 
j) Ryzyko związane z inwestowaniem w instrumenty pochodne 


Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym 
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne.  
Z lokatami w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, 
związane są następujące rodzaje ryzyka: 


• ryzyko rynkowe, związane ze zmiennością notowań tych instrumentów, przy czym w 
celu pomiaru tego ryzyka Fundusz określa wartość pozycji w bazie Instrumentów 
Pochodnych w sposób określony w Rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 30 
kwietnia 2013 roku w sprawie dokonywania przez fundusz inwestycyjny zamknięty 
lokat, których przedmiotem są instrumenty pochodne oraz niektóre prawa majątkowe 
oraz uwzględnia ją przy stosowaniu limitów inwestycyjnych; 


• ryzyko rynkowe bazy Instrumentu Pochodnego, związane z niekorzystnymi zmianami 
poziomu lub zmienności kursów instrumentów finansowych będących bazą Instrumentu 
Pochodnego, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz określa wartość pozycji w 
bazie Instrumentów Pochodnych w sposób określony w Rozporządzeniu w sprawie 
instrumentów pochodnych oraz uwzględnia ją przy stosowaniu limitów inwestycyjnych; 


• ryzyko rozliczenia transakcji, związane z możliwością występowania błędów lub 
opóźnień w rozliczeniach transakcji, których przedmiotem są Instrumenty Pochodne, 
przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje pomiaru ilości błędnie 
rozliczonych transakcji w stosunku do całkowitej ilości transakcji na danym Instrumencie 
Pochodnym; 


• ryzyko kontrahenta – ryzyko wynikające z możliwości niewywiązania się ze swoich 
zobowiązań przez kontrahenta, z którym Fundusz będzie zawierał umowy, których 
przedmiotem są Instrumenty Pochodne, przy czym wartość ryzyka kontrahenta stanowi 
wartość ustalonego przez Fundusz niezrealizowanego zysku na transakcjach z tym 
kontrahentem, których przedmiotem są Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne; 


• ryzyko płynności, związane z brakiem możliwości, w odpowiednio krótkim czasie, 
zamknięcia pozycji w Instrumentach Pochodnych bez znaczącego negatywnego wpływu 
na Wartość Aktywów Netto Funduszu, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz w 
odniesieniu do Instrumentów Pochodnych dokonuje monitoringu stosunku wielkości 
pozycji w danym Instrumencie Pochodnym do średnich dziennych obrotów rynkowych 
na tym Instrumencie, a w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentów 
Pochodnych ryzyko płynności będzie mierzone poprzez analizę umów w zakresie 
możliwości realizacji transakcji zamykającej przed terminem realizacji transakcji 
wskazanym w umowie dotyczącej Niewystandaryzowanego Instrumentu Pochodnego; 


• ryzyko operacyjne związane z zawodnością systemów informatycznych i wewnętrznych 
systemów kontrolnych, przy czym w celu pomiaru tego ryzyka Fundusz dokonuje 
pomiaru ilości zdarzeń związanych z wystąpieniem danego ryzyka w określonym 
przedziale czasowym; 


• ryzyko dźwigni finansowej, tj. ryzyko, że w przypadku nietrafnych decyzji 
inwestycyjnych stosowanie Instrumentów Pochodnych może prowadzić do 
zwielokrotnienia strat w porównaniu do pozostałych lokat Funduszu, przy czym w celu 
pomiaru ryzyka dźwigni finansowej Fundusz określa wartość pozycji w bazie 
Instrumentów Pochodnych w sposób określony w Rozporządzeniu w sprawie 
instrumentów pochodnych oraz uwzględnia ją przy stosowaniu limitów inwestycyjnych. 


W celu zminimalizowania wystąpienia tych ryzyk dla tego rodzaju lokat Funduszu przyjmuje się 
kryteria ich doboru określone w art. 26 Statutu Funduszu. 
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2) Opis ryzyka związanego z uczestnictwem w Funduszu, w tym w szczególności: 
a) Ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa, z 


uwzględnieniem czynników mających wpływ na poziom ryzyka związanego z inwestycją;  
Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Funduszu, a także określonej stopy 
zwrotu z dokonanej przez Uczestnika Funduszu inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Inwestycje 
na rynku kapitałowym obarczone są ryzykiem, które może powodować wahania wartości 
Jednostek Uczestnictwa. Stopa zwrotu Subfunduszu jest związana także z właściwym 
zarządzaniem i podejmowanymi przez Towarzystwo decyzjami inwestycyjnymi. Uczestnicy 
Funduszu powinni wziąć pod uwagę bezpośredni wpływ decyzji inwestycyjnych na rentowność ich 
inwestycji. 
b) Ryzyko wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie których Uczestnik 


Funduszu nie ma wpływu lub ma ograniczony wpływ; 
Towarzystwo, jako organ Funduszu, jest uprawnione do podejmowania w imieniu Funduszu 
działań określonych w Statucie, przy czym Uczestnik Funduszu nie ma wpływu na fakt podjęcia 
bądź niepodjęcia tych działań. Ponadto mogą wystąpić inne okoliczności, na które Uczestnik 
Funduszu nie będzie miał wpływu, a które w znaczący sposób mogą wpływać na opłacalność 
dokonanej inwestycji, w szczególności takie jak:  


• Otwarcie likwidacji Funduszu lub Subfunduszu 
 Fundusz ulega rozwiązaniu, a Subfundusze ulegają likwidacji po wystąpieniu przesłanek 


określonych w Statucie. Uczestnik Funduszu nie ma wpływu na wystąpienie przesłanek 
rozwiązania Funduszu ani likwidacji Subfunduszy.  


• Przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych 
 Inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, może, bez zgody Uczestników Funduszu, na 


podstawie umowy zawartej z Towarzystwem przejąć zarządzanie Funduszem. Z chwilą 
wejścia w życie zmian w Statucie dotyczących oznaczenia towarzystwa funduszy 
inwestycyjnych zarządzającego Funduszem, Towarzystwo przejmujące zarządzanie 
Funduszem wstępuje w prawa i obowiązki Towarzystwa będącego dotychczas organem 
Funduszu,  


• Zmiana Depozytariusza lub innego podmiotu obsługującego Fundusz 
 Depozytariusz i inne podmioty obsługujące Fundusz, wykonują swoje czynności na 


podstawie umów zawartych z Funduszem. Zmiana tych umów, a także zmiana podmiotów 
z którymi umowy są zawarte, nie wymaga zgody Uczestników Funduszu. 


• Połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym 
 Połączenie Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym połączenie Subfunduszu z 


innym subfunduszem może mieć wpływ na wartość Jednostek Uczestnictwa. Połączenie 
Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym, w tym połączenie Subfunduszu z innym 
subfunduszem nie wymaga zgody Uczestników Funduszu.  


• Przekształcenie Funduszu w fundusz inwestycyjny otwarty 
 Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym w rozumieniu Ustawy. 


Istnieje ryzyko, że Fundusz zostanie przekształcony w fundusz inwestycyjny otwarty. 
Przekształcenia Funduszu dokonuje Towarzystwo przez zmianę statutu Funduszu, na co 
Uczestnik Funduszu nie ma wpływu.  


• Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu 
 Zmiany w zakresie polityki inwestycyjnej Subfunduszu mogą skutkować zmianą profilu 


ryzyka Subfunduszu. Zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu nie wymaga zgody 
Uczestników.  


c) Ryzyko inflacji; 
Z punktu widzenia Uczestnika Funduszu należy podkreślić, że poziom inflacji ma zasadniczy wpływ 
na wielkość realnej stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. Może się zdarzyć, że z 
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uwagi na wysoki poziom inflacji realna stopa zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa okaże 
się ujemna, pomimo tego, że nominalna stopa zwrotu z inwestycji w te Jednostki Uczestnictwa 
będzie dodatnia. W związku z tym Uczestnik Funduszu narażony jest na ryzyko utraty realnej 
wartości inwestycji. 
d) Ryzyko związane z regulacjami prawnymi dotyczącymi Funduszu, w szczególności w 
zakresie prawa podatkowego; 
Jednym z najważniejszych czynników prowadzenia działalności gospodarczej jest otoczenie 
prawne. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (m.in. w systemie podatkowym, w 
systemie obrotu gospodarczego, w systemie obrotu papierami wartościowymi) mogą negatywnie 
wpływać na atrakcyjność inwestycyjną instrumentów finansowych a tym samym na ich ceny.  
Dodatkowo należy podkreślić, że zmiany w systemie prawnym, w tym w systemie obrotu 
gospodarczego oraz w systemie podatkowym mogą niekorzystnie wpływać na inwestycje 
Uczestników Funduszu. W takim wypadku Uczestnik Funduszu narażony jest na możliwość 
ponoszenia dodatkowych obciążeń, które w sposób znaczący mogą negatywnie wpływać na 
realizowane przez Uczestnika Funduszu stopy zwrotu z inwestycji w Jednostki Uczestnictwa. 


 
3.2 Opis sposobu zarządzania ryzykiem 
W Towarzystwie, zgodnie z ustawą o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 
funduszami inwestycyjnymi, wdrożono system zarządzania ryzykiem, podlegający corocznej ocenie 
przez biegłego rewidenta. Ustanowiony został Wydział Zarządzania Ryzykiem oraz powołany Dyrektor 
Zarządzania Ryzykiem podległy bezpośrednio Wiceprezesowi Zarządu odpowiedzialnemu za pion 
finansowy. Usytuowanie  komórki dedykowanej do zarządzania ryzykiem wyklucza jakąkolwiek 
podległość z departamentami zarządzającymi aktywami. W Towarzystwie funkcjonuje Komitet Ryzyka. 
Wdrożone zostały następujące regulacje wewnętrzne związane z zarządzaniem ryzykiem: 
1. Polityka zarządzania ryzykiem w Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A., 
2. Procedura pomiaru ryzyka i zarządzania nim, w tym ograniczenia ryzyka, na które są lub mogą być 


narażone fundusze inwestycyjne zarządzane przez TFI Allianz Polska S.A., a także przestrzegania 
limitów całkowitej ekspozycji Funduszu w przypadku funduszu inwestycyjnego otwartego oraz 
ekspozycji AFI, dźwigni finansowej Funduszu w przypadku alternatywnego funduszu 
inwestycyjnego i limitów ryzyka kontrahenta. Załącznik nr 1 do Polityki zarządzania ryzykiem w 
Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A., 


3. Procedury zarządzania ryzykiem płynności Funduszy zarządzanych przez TFI Allianz Polska S.A. 
Załącznik nr 2 do Polityki zarządzania ryzykiem w Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych Allianz 
Polska S.A., 


4. Procedura wyboru metody pomiaru całkowitej ekspozycji Funduszu w przypadku funduszu 
inwestycyjnego otwartego zarządzanego przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz 
Polska S.A. Załącznik nr 3 do Polityki zarządzania ryzykiem w Towarzystwie Funduszy 
Inwestycyjnych Allianz Polska S.A., 


5. Regulamin Komitetu Ryzyka w TFI Allianz Polska S.A., 
6. Instrukcja w sprawie przeprowadzania badania ”Analizy Kluczowych Ryzyk” w TFI Allianz Polska 


S.A. (TRA), 
7. Instrukcja w sprawie identyfikacji oraz raportowania zdarzeń ryzyka operacyjnego w TFI Allianz 


Polska S.A. 
Jednym z elementów procesu zarządzania ryzykiem w Towarzystwie jest system limitów 
inwestycyjnych.  W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego we wszystkich zarządzanych przez 
Towarzystwo funduszach inwestycyjnych obowiązują limity „ustawowe”, wynikające z ustawy o 
funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Statuty 
funduszy definiują dodatkowe ograniczenia inwestycyjne określone w zasadach polityki inwestycyjnej 
oraz szczegółowych zasadach dywersyfikacji lokat, w tym w kryteriach doboru lokat i innych 
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ograniczeniach inwestycyjnych. Ponadto wprowadzono, zgodnie z Polityką zarządzania ryzykiem, 
zestaw limitów wewnętrznych. Proces kontroli limitów inwestycyjnych odbywa się w trybie on-line 
oraz w off-line. Tryb on-line polega na sprawdzeniu poziomu wykorzystania limitów w momencie 
wprowadzania zlecenia inwestycyjnego do systemu. Tryb off-line polega na kontroli limitów na koniec 
dnia księgowego, po zaksięgowaniu raportów agenta transferowego. Naliczenie limitów 
przeprowadzane jest przez Departament Zarządzania Ryzykiem, a następnie wyniki konfrontowane są 
z analogiczną analizą wykonaną przez Depozytariusza. W trakcie monitorowania limitów sprawdzana 
jest zgodność działalności inwestycyjnej z wszystkimi ograniczeniami przypisanymi do danego 
funduszu (ustawowe, statutowe, wewnętrzne). 
Przeglądy sytemu zarządzania ryzykiem, zgodnie z regulacjami wewnętrznymi, wykonywane są w 
okresach półrocznych. Raporty z przeglądów, wraz z wnioskami i opisem zmian, prezentowane są 
podczas posiedzeń Komitetu Ryzyka po zakończeniu roku oraz po zakończeniu półrocza. 
 
4. Zmiany 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 2024 roku nie było zmian maksymalnego poziomu dźwigni finansowej AFI ani nie były 
zawierane porozumienia dotyczące dźwigni finansowej. 
 


5. Łączna wysokość zastosowanej dźwigni finansowej AFI na ostatni dzień wyceny oficjalnej, tj. 30 
grudnia 2024r. 


Ekspozycja AFI  -metoda zaangażowania 
Wartość aktualna w 


złotych 
Wartość maksymalna 


w złotych 
Udział aktualny 


Udział 
maksymalny 


Allianz SFIO Stabilnego Dochodu 254 307 145,23 510 681 414,64 99,60% 200,00% 


 
 


 Prezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego Robert Hörberg TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis)  


Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
TFI Allianz Polska S.A. 


  
(podpis)  


Anna Bąkała  Członek Zarządu Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
TFI Allianz Polska S.A. 


 
 
  


 
(podpis) 
  


Katarzyna Witek Osoba odpowiedzialna za Podpisano przy użyciu 
kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 


 
prowadzenie ksiąg rachunkowych 


  
 


(podpis) 


 


Dokument sporządzony został w wersji elektronicznej, podpisy złożone zostały w formie kwalifikowanych podpisów 
elektronicznych.  


Warszawa, dnia 17 marca 2025 roku 
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INFORMACJE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 222 D USTAWY O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH I 
ZARZĄDZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI (poniższe informacje nie podlegały 


badaniu rocznemu prowadzonemu przez biegłego rewidenta) 
 
OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMACJI WYMIENIONYCH W INFORMACJI DLA KLIENTA 
ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAISTNIAŁYCH W TRAKCIE ROKU 2024 


Data wprowadzenia zmiany Zakres zmiany 


9 lutego 2024r. Aktualizacja roczna  


23 lutego 2024r. 
Informacja o zmianie Depozytariusza Funduszu z Deutsche Bank Polska S.A. na Bank Polska Kasa 
Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie 


25 marca 2024r.  Informacja o zmianie adresu TFI Allianz Polska S.A. na ul. Inflancka 44, 00-189 Warszawa 


12 lipca 2024r. Dodanie informacji o zasadach składania reklamacji 


8 października 2024r.  Zmiany redakcyjne (ujednolicenie Zalecanego okresu inwestowania  w dokumentach) 


 
INFORMACJA DOTYCZĄCA SYTUACJI NA KONIEC OKRESU OBJĘTEGO SPRAWOZDANIEM ROCZNYM 
ORAZ DZIAŁALNOŚCI W OKRESIE OBJĘTYM SPRAWOZDANIEM ROCZNYM SPÓŁKI NIENOTOWANEJ NA 
RYNKU REGULOWANYM, NAD KTÓRĄ FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIĘTY PRZEJĄŁ KONTROLĘ 
Nie dotyczy. 
 
INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH WYPŁACONYCH PRZEZ TFI I LICZBIE PRACOWNIKÓW TFI 


1) Całkowity koszt wynagrodzeń w 2024 roku 18 149 485,52 


2) Całkowity koszt wynagrodzeń osób z art. 47a w 2024 roku 7 850 698,97 


3) Średnia liczba osób w spółce w 2024 roku   


Osoby 138,33 


Etaty 73,58  


4) Stan na 31.12.2024r.   


Osoby 136,00 


Etaty 71,31 
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Informacje przekazywane w związku z wymogami określanymi na podstawie rozporządzenia 
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania 
informacji związanych ze zrównoważonym rozwojem w sektorze usług finansowych 
(„Rozporządzenie 2019/2088” lub „Rozporządzenie SFDR”) oraz Rozporządzenia Parlamentu 
Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram 
ułatwiających zrównoważone inwestycje, zmieniającego rozporządzenie (UE) 2019/2088 
(„Rozporządzenie 2020/852”, „Rozporządzenie w sprawie taksonomii”). 
(poniższe informacje nie podlegały badaniu rocznemu prowadzonemu przez biegłego rewidenta) 
 


Wprowadzenie 


Na podstawie art. 7 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 


listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji związanych ze zrównoważonym rozwojem w 


sektorze usług finansowych TFI Allianz Polska S.A. informuje, iż niniejszy produkt finansowy bierze pod 


uwagę główne niekorzystne skutki decyzji inwestycyjnych dla czynników zrównoważonego rozwoju. 


Główne niekorzystne skutki dla zrównoważonego rozwoju są takimi skutkami dokonywania inwestycji, 


które negatywnie wpływają na czynniki zrównoważonego rozwoju (np. prowadzą do niszczenia 


środowiska naturalnego, korupcji czy nieetycznego traktowania pracowników) – nawet jeżeli nie 


wpływają na wartość inwestycji. 


Strategia określania, hierarchizacji i pomiaru głównych niekorzystnych skutków dla 


zrównoważonego rozwoju 


TFI Allianz Polska S.A. określa i hierarchizuje główne niekorzystne skutki dla zrównoważonego rozwoju 


biorąc pod uwagę m.in.: możliwość zidentyfikowania podmiotów wywierających niekorzystny wpływ 


na czynniki zrównoważonego rozwoju, ograniczoną dostępność danych dotyczących wielu 


potencjalnych niekorzystnych skutków dla zrównoważonego rozwoju, własną ocenę znaczenia danego 


potencjalnego niekorzystnego skutku dla zrównoważonego rozwoju, i praktykę uznawania danego 


potencjalnego niekorzystnego skutku dla zrównoważonego rozwoju za jeden z głównych 


niekorzystnych skutków dla zrównoważonego rozwoju. 


Strategia określania i hierarchizacji głównych niekorzystnych skutków decyzji inwestycyjnych dla 


czynników zrównoważonego rozwoju opisana jest w „Polityce inwestowania odpowiedzialnego 


społecznie”, przyjmowanej przez zarząd TFI Allianz Polska S.A. Zgodnie z tą Polityką: Komitet 


Inwestycyjny przyjmuje listę emitentów, których dotyczą wyłączenia opisane poniżej; zarządzający 


funduszami stosują wyłączenia; zarządzający ryzykiem monitorują przestrzeganie wspomnianych 


wyłączeń. 


Opis głównych niekorzystnych skutków dla zrównoważonego rozwoju i wszelkich podjętych w 
odniesieniu do nich działań 


Niniejszy fundusz inwestycyjny w okresie od 1 stycznia 2024 roku do 31 grudnia 2024 roku nie 
dokonywał nowych inwestycji w akcje i obligacje, jeśli – zgodnie z wiedzą TFI Allianz Polska S.A. – 
spółka, która je wyemitowała, spełniała jeden z następujących warunków: 


• osiągała przynajmniej 20% przychodów z węgla energetycznego (w związku z działalnością 
polegającą na wydobyciu węgla lub wytwarzaniu energii), 


• osiągała przynajmniej 20% przychodów z produkcji jakiejkolwiek broni, 
• osiągała przynajmniej 20% przychodów z produkcji lub dystrybucji tytoniu lub wyrobów 


tytoniowych, 
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• osiągała przynajmniej 20% przychodów z wydobycia ropy lub gazu w sposób uznawany za 
potencjalnie wyjątkowo szkodliwy (piaski bitumiczne, Arktyka, Antarktyka), 


• uczestniczyła w produkcji kontrowersyjnych rodzajów broni (miny lądowe, amunicja lub bomby 
kasetowe, broń chemiczna, broń biologiczna), 


• planowała zwiększenie mocy w wytwarzaniu energii elektrycznej z węgla o 0,3 gigawata lub więcej, 
• łamała zasady określone przez pakt ONZ „United Nations Global Compact”. 


Jeśli informacje potrzebne do oceny spełnienia powyższych warunków (np. wielkość przychodów z 
węgla energetycznego) nie były dostępne, TFI Allianz Polska S.A. posługiwało się własnymi szacunkami. 
Przez przychody rozumiano przychody grupy kapitałowej, w której dana spółka jest podmiotem 
dominującym, określane zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej. 


Powyższa lista może w przyszłości zmieniać się m.in. w zależności od udziału spółek spełniających 
wymienione warunki w indeksach odniesienia (benchmarkach) funduszy. Powodem zmiany może być 
też dostępność danych umożliwiających uwzględnienie kolejnych głównych niekorzystnych skutków 
decyzji inwestycyjnych dla czynników zrównoważonego rozwoju. 


Polityka dotycząca zaangażowania 


Zasady dotyczące zaangażowania określone są przez „Politykę zaangażowania funduszy 
inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. w spółki 
notowane na rynku regulowanym”, której treść jest dostępna na stronie internetowej TFI Allianz Polska 
S.A. Polityka ta opisuje m.in. reguły: prowadzenia dialogu ze spółkami publicznymi, wykonywania 
prawa głosu na walnych zgromadzeniach akcjonariuszy oraz współpracy z innymi akcjonariuszami. 
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INFORMACJE UJAWNIANE NA PODSTAWIE WYTYCZNYCH ESMA DOTYCZĄCYCH OPŁAT ZA WYNIKI W 
UCITS I NIEKTÓRYCH RODZAJACH AFI 
 
Decyzją Komisji Nadzoru Finansowego o numerze DFF.4022.1.63.2023.JG z dnia 25 stycznia 2024 roku 
Fundusz uzyskał możliwość pobierania opłat za wyniki. Opłata za wyniki dla jednostek uczestnictwa 
kategorii A zaczęła być naliczana od 9 lutego 2024 roku. 
 
Procentowa wysokość opłat za wyniki w odniesieniu do WAN danej klasy jednostek uczestnictwa  
 


WYNAGRODZENIE ZMIENNE DLA TOWARZYSTWA 
01.01.2024 - 
31.12.2024 


01.01.2023 - 
31.12.2023 


1. Kwota naliczonych opłat za wyniki     


A 251 0 


Z 0 0 


2. Procentowa wysokość opłat za wyniki w odniesieniu do WAN danej klasy jednostek 
uczestnictwa 


    


A 0,33 0,00 


Z 0,00 0,00 
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