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LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA  


DO UCZESTNIKÓW FUNDUSZU 


Szanowni Państwo, 


Przedstawiamy Państwu sporządzone zgodnie z obowiązującymi przepisami półroczne sprawozdanie finansowe 


funduszu PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowy FIZ (dalej jako "Fundusz") za okres od 13 lutego do 30 czerwca 


2026 r. Jesteśmy przekonani, iż szczegółowe informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu w sposób 


rzetelny przedstawiają jego sytuację.  


- - - 


Gospodarka 


W pierwszej połowie 2026 r. gospodarka światowa zaskakująco dobrze radziła sobie z kolejnym szokiem energetycznym, 


a wzrost PKB był niewiele niższy od średnich wieloletnich. W Polsce koniunktura gospodarcza pogorszyła się na początku 


tego roku, głównie ze względu na niekorzystną zimową pogodę i w niewielkim stopniu przez szok energetyczny 


wywołany przez wybuch wojny na Bliskim Wschodzie. Mimo to wzrost PKB w pierwszym półroczu, szacunkowo, 


przekroczył 3,5%, a najważniejszym jego źródłem był popyt wewnętrzny, w tym konsumpcja prywatna i inwestycje 


publiczne. Przy inflacji w przedziale dopuszczalnych odchyleń od celu NBP, Rada Polityki Pieniężnej dokonała jednej 


obniżki stóp procentowych, w tym głównej do 3,75%. 


Sytuacja rynkowa 


W pierwszym półroczu 2026 r. polskie akcje należały do najmocniejszych na świecie. Warszawska giełda weszła w ten rok 


wyraźnie rozpędzona i pomimo trudniejszego otoczenia zewnętrznego zdołała zakończyć pierwszy kwartał na plusie. 


W kolejnych miesiącach popyt na krajowe akcje wspierały poprawa globalnych nastrojów po deeskalacji konfliktu USA-


Iran, napływ kapitału na rynki wschodzące oraz korzystne perspektywy polskiej gospodarki. Symbolem siły 


warszawskiego parkietu był kolejny rekord wszech czasów indeksu WIG. Głównymi motorami wzrostów pozostawały 


stanowiące największe i średnie spółki notowane na GPW. W rezultacie oba indeksy składające się na benchmark 


Funduszu, tj. WIG20 i mWIG40, zakończyły pierwszą połowę roku z dwucyfrowymi stopami zwrotu. 


- - - 


Poniżej prezentujemy Państwu wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny według ostatniej wyceny w okresie 


sprawozdawczym oraz procentową zmianę wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. 


WAN/CI 


wg stanu na dzień 30.06.2026 r. 


(w zł) 


Stopa zwrotu* 


 


114,16 14,16% 


* Określenie „stopa zwrotu” oznacza procentową zmianę wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny („WAN/CI”) w okresie sprawozdawczym. 


Z uwagi na to, że Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne oraz dokonuje ich wykupów po WAN/CI ustalonych w Dniach Wyceny Funduszu, zgodnie z jego 


statutem, zarówno aktywa netto, jak i stopy zwrotu zaprezentowane zostały na podstawie wartości ustalonych we wskazanych Dniach Wyceny. 


Niezmiennie od 1999 r. dokładamy najwyższych starań, aby niezależnie od warunków rynkowych fundusze zarządzane 


przez TFI PZU zapewniały jak najwyższy w danej kategorii potencjał zysków. Jednocześnie przykładamy wielką wagę do 


ścisłej kontroli ryzyka inwestycyjnego – zawsze mając na względzie bezpieczeństwo powierzanych przez Państwa 


środków. W imieniu całego zespołu dziękujemy Państwu za zaufanie. 


 


 







LIST ZARZĄDU TOWARZYSTWA FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH PZU SA  


DO UCZESTNIKÓW FUNDUSZU 


 


Z wyrazami szacunku, 


  


Zarząd TFI PZU SA: 


 


Artur Trela Prezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym 


podpisem elektronicznym 


Marcin Dobrzański Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym 


podpisem elektronicznym 


Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym 


podpisem elektronicznym 


Dariusz Kędziora Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym 


podpisem elektronicznym 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym 


podpisem elektronicznym 


 


Warszawa, 24 sierpnia 2026 r. 
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RAPORT PÓŁROCZNY PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 


za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. 


 


 


RAPORT PÓŁROCZNY 


PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 


za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. 


 


 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości oraz 
rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 6 czerwca 2025 r. w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez 
emitentów papierów wartościowych oraz warunków uznawania za równoważne informacji wymaganych przepisami prawa państwa 
niebędącego państwem członkowskim, przedstawia raport półroczny PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu 


Inwestycyjnego Zamkniętego obejmujący: 


 


I. Wybrane dane finansowe 


II. Półroczne sprawozdanie finansowe 


III. Sprawozdanie Zarządu TFI PZU SA z działalności PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego 


Zamkniętego („półroczne sprawozdanie z działalności”) 


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


o którym mowa w pkt. III 


V. Raport z przeglądu półrocznego sprawozdania finansowego, o którym mowa w pkt. II 


VI. Oświadczenie depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanu aktywów, w szczególności aktywów zapisanych 
na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów przedstawionych 


w sprawozdaniu finansowym, o którym mowa w pkt. II. 
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WYBRANE DANE FINANSOWE 


 


WYBRANE DANE FINANSOWE 13.02.2026 - 30.06.2026 


 w tys. zł w tys. EUR 


I. Przychody z lokat 1 181 277 


II. Koszty funduszu netto 13 3 


III. Przychody z lokat netto 1 168 274 


IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -107 -25 


V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 2 291 538 


VI. Wynik z operacji 3 352 787 


 30.06.2026 


 w tys. zł w tys. EUR 


VII. Zobowiązania 1 340 312 


VIII. Aktywa 55 607 12 943 


IX. Aktywa netto 54 267 12 631 


X. Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 475 338 


 w zł w EUR 


XI. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 114,16 26,57 


XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 7,05 1,65 


 


Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone są według średniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2026 roku. 


Pozycje rachunku wyników w tys. EUR przeliczone są według średniej arytmetycznej średnich kursów NBP na koniec miesięcy od lutego do czerwca 2026 roku. 


 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


Artur Trela Prezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Marcin Dobrzański Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Dariusz Kędziora Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Warszawa, 24 sierpnia 2026 r. 
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PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego  


za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. 


 
 
 
 
 
 
 
Zarząd TFI PZU SA: 


 


Artur Trela Prezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Marcin Dobrzański Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Dariusz Kędziora Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


   


Biuro Księgowości Funduszy TFI PZU SA: 


Marcin Bielecki  Dyrektor Biura 


 


Podpisano kwalifikowanym 


podpisem elektronicznym 


 


 


Warszawa, 24 sierpnia 2026 r.  
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Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. zgodnie z Ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości oraz 
Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 
inwestycyjnych, przedstawia półroczne sprawozdanie finansowe PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu 


Inwestycyjnego Zamkniętego, zwanego dalej „Funduszem”, obejmujące: 


 


I. Wprowadzenie, 


II. Zestawienie lokat według stanu na 30 czerwca 2026 r., z tabelami uzupełniającymi oraz dodatkowymi,  


III. Bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2026 r., 


IV. Rachunek wyniku z operacji za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r., 


V. Zestawienie zmian w aktywach netto, 


VI. Rachunek przepływów pieniężnych za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r., 


VII. Noty objaśniające, 


VIII. Informację dodatkową.
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WPROWADZENIE 


Nazwa Funduszu z podaniem typu i konstrukcji funduszu, numeru w rejestrze funduszy, daty utworzenia 
funduszu oraz wskazanie okresu, na jaki został utworzony 
PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowy Fundusz Inwestycyjny Zamknięty działa na podstawie ustawy z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zwanej dalej „Ustawą”. Fundusz 
został wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie, VII Wydział Cywilny 
Rodzinny i Rejestrowy, Sekcja ds. rejestrowych, w dniu 13 lutego 2026 r. pod numerem RFI 1776. Fundusz może używać nazwy 
skróconej „PZU ETF WIG20 TR +mWIG40 TR Portfelowy FIZ”. 


Fundusz jest funduszem portfelowym utworzonym i działającym na zasadach określonych w Ustawie. 


Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych 
Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiąganie stóp zwrotu równych stopom zwrotu osiąganym przez Indeks Odniesienia (portfel 
liczony według wzoru: 50% WIG20 TR + 50% mWIG40 TR) w tych samych okresach, z uwzględnieniem opłat i kosztów 
ponoszonych przez Fundusz. 


Realizacja celu inwestycyjnego Funduszu polega na stosowaniu - w możliwie pełny sposób - fizycznego lub syntetycznego 
odzwierciedlenia składu portfela papierów wartościowych stanowiącego podstawę do ustalenia wartości Indeksu Odniesienia.  


Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego. 


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


a) udzielanie pożyczek papierów wartościowych, 


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


papierów wartościowych, 


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


wartościowych. 


Dopuszczalne kategorie lokat Funduszu na dzień bilansowy 
1. Podstawowymi kategoriami lokat w ramach realizacji przez Fundusz celu inwestycyjnego są instrumenty udziałowe 


wchodzące w skład portfela papierów wartościowych stanowiącego podstawę do ustalenia wartości Indeksu Odniesienia. 


2. Aktywa Funduszu mogą być lokowane w: 


1) akcje wchodzące w skład Indeksu Odniesienia, 


2) prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne i kwity depozytowe - o ile odnoszą się one do akcji 
wchodzących w skład Indeksu Odniesienia, 


3) dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego, jeżeli ich 
emitentem jest Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, państwo członkowskie Unii Europejskiej, państwo należące 
do OECD, bank centralny innego państwa członkowskiego Unii Europejskiej lub Europejski Bank Centralny, 


4) waluty, 


5) instrumenty pochodne, których bazę stanowi Indeks Odniesienia, lub akcje spółek wchodzących w skład tego 


indeksu, 


6) niewystandaryzowane instrumenty pochodne wskazane w art. 23 ust. 2 Statutu Funduszu, 


- pod warunkiem, że są zbywalne, a także depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach 
kredytowych. 


3. Fundusz, kierując się interesem Uczestników i realizacją celu inwestycyjnego, może nabywać akcje spółek przed dniem ich 
włączenia do Indeksu Odniesienia, jeśli data ich włączenia i szacunkowy udział w Indeksie Odniesienia w momencie 
podejmowania decyzji o ich nabyciu mogą być określone. Na analogicznych zasadach Fundusz może także sprzedawać 
akcje spółek przed dniem ich usunięcia z Indeksu Odniesienia. Ponadto Fundusz może przejściowo utrzymywać w portfelu 
akcje spółek otrzymanych w wyniku zaistnienia zdarzeń korporacyjnych na spółkach wchodzących w skład Indeksu 
Odniesienia, a także spółek, które zostały usunięte z Indeksu Odniesienia w przypadku, gdyby ich natychmiastowa 
sprzedaż mogła mieć istotny negatywny wpływ na realizację celu inwestycyjnego. Przejściowe utrzymywanie tych walorów 
nie powinno przekraczać 30 (słownie: trzydzieści) dni kalendarzowych odpowiednio od dnia ich utrzymania albo usunięcia 


z Indeksu Odniesienia. 


4. Fundusz może udzielać innym podmiotom pożyczek, których przedmiotem są papiery wartościowe. 


5. Fundusz może zawierać transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony lub Funduszu do odkupu. 


6. Fundusz nie lokuje aktywów Funduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
przedsiębiorstwa. 
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Zasady dywersyfikacji lokat i ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz na dzień bilansowy 
1. Fundusz może lokować do 20% wartości aktywów Funduszu w papiery wartościowe wyemitowane przez ten sam 


podmiot. 


2. Fundusz może zwiększyć limit, o którym mowa w pkt 1, do 35% wartości aktywów Funduszu, gdy udział akcji jednego 
emitenta w Indeksie Odniesienia wzrośnie. Limit ten może dotyczyć akcji wyłącznie jednego emitenta. 


3. Ograniczeń, o których mowa w pkt 1, nie stosuje się do papierów wartościowych emitowanych, poręczonych lub 
gwarantowanych przez Skarb Państwa, Narodowy Bank Polski, państwa członkowskie, państwa należące do OECD albo 
międzynarodowe instytucje finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita Polska, co najmniej jedno z państw 
członkowskich lub państw należących do OECD. 


4. Łączna wartość lokat w instrumenty udziałowe wchodzące w skład portfela papierów wartościowych stanowiącego 
podstawę do ustalenia wartości Indeksu Odniesienia nie może stanowić mniej niż 80% skorygowanej wartości aktywów 


netto. 


5. Maksymalna łączna ekspozycja Funduszu na akcje, wynikająca ze wszystkich posiadanych instrumentów pochodnych oraz 


niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, nie może przekroczyć 20% skorygowanej wartości aktywów netto. 


6. Wartość lokat w dłużne instrumenty finansowe obejmujące dłużne papiery wartościowe, instrumenty rynku pieniężnego i 
depozyty bankowe może stanowić nie więcej niż 20% skorygowanej wartości aktywów netto. 


7. Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogą stanowić więcej niż 20% 
wartości aktywów Funduszu, z wyłączeniem depozytów przechowywanych przez depozytariusza. 


8. Fundusz może zaciągać wyłącznie w bankach krajowych, instytucjach kredytowych, o których mowa w art. 4 ust. 1 pkt 17 
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. – Prawo bankowe, lub bankach zagranicznych, pożyczki i kredyty o łącznej wysokości 


nieprzekraczającej 75% wartości aktywów netto Funduszu w chwili zawarcia umowy pożyczki lub kredytu. 


9. Przy stosowaniu limitów inwestycyjnych, o których mowa w pkt 4, Fundusz jest obowiązany uwzględniać wartość 
papierów wartościowych lub instrumentów rynku pieniężnego, lub walut stanowiących bazę instrumentów pochodnych. 
Zdania poprzedzającego nie stosuje się w przypadku instrumentów pochodnych, których bazę stanowią indeksy. 


10. Wartość maksymalnego zaangażowania Funduszu w instrumenty pochodne nie może w żadnym momencie przekroczyć 
maksymalnego limitu ekspozycji AFI określonego w przepisach wydanych na podstawie art. 48c ust. 3 Ustawy, 


pomniejszonego o inne pozycje wpływające zgodnie z Ustawą na zwiększenie tej ekspozycji. 


11. Fundusz zobowiązany jest do przestrzegania innych ograniczeń inwestycyjnych wynikających z Ustawy i Rozporządzenia o 


instrumentach pochodnych. 


Skorygowana Wartość Aktywów Netto Funduszu ustalana jest każdego Dnia Wyceny, zgodnie z formułą: 


s𝑊𝐴𝑁𝑡 = 𝑊𝐴𝑁𝑡 + 𝑊𝐴𝑁𝐶𝐼𝑡(LCZ𝑡−1 − LCW𝑡−1 + LCZ𝑡− LCW𝑡 ) 


 gdzie: 


 WANt – Wartość Aktywów Netto Funduszu ustalona zgodnie z wyceną sporządzoną na Dzień Wyceny t; 


 WANCIt – Wartość Aktywów Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny ustalona zgodnie z wyceną sporządzoną na 


Dzień Wyceny t; 


 LCZt, LCZt-1 – liczba Certyfikatów Inwestycyjnych, na które złożono zapisy opłacane środkami pieniężnymi, 


emitowanych po cenie emisyjnej równej WANCI ustalonej zgodnie z wyceną sporządzoną odpowiednio na Dzień Wyceny t oraz 


t-1 i niebędących przedmiotem rozrachunku w dniu t; 


 LCWt, LCWt-1 – liczba Certyfikatów Inwestycyjnych objętych żądaniem wykupu za środki pieniężne po cenie równej 
WANCI ustalonej zgodnie z wyceną sporządzoną odpowiednio na Dzień Wyceny t oraz t-1 i niebędących przedmiotem 
rozrachunku w dniu t. 


Towarzystwo będące organem Funduszu  


PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowy Fundusz Inwestycyjny Zamknięty jest zarządzany przez Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna z siedzibą w Warszawie, Rondo Ignacego Daszyńskiego 4, 00-843 Warszawa, wpisane do 
rejestru przedsiębiorców przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIII Wydział Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sądowego, 
pod numerem KRS 0000019102 (pierwotnie zarejestrowane w dniu 11 maja 1999 r. w Sądzie Rejonowym dla m. st. Warszawy, 


Sąd Gospodarczy, XVI Wydział Gospodarczy–Rejestrowy, pod numerem RHB 56775).  


Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 
Przedstawione sprawozdanie finansowe PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego 
Zamkniętego obejmuje okres sprawozdawczy od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r.  


Fundusz został wpisany do RFI w dniu 13 lutego 2026 r., w związku z czym sprawozdanie finansowe sporządzone na dzień 30 
czerwca 2026 r. jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Funduszu obejmującym okres od dnia rozpoczęcia działalności.  


Z tego względu dane porównawcze nie są prezentowane. 


Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2026 r. 
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Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości, 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczególności zgodnie z Rozporządzeniem Ministra Finansów z 
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz przyjętymi zasadami 


(polityką) rachunkowości Funduszu oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


Kontynuacja działalności Funduszu 
Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w okresie co 
najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym, czyli po 30 czerwca 2026 r. Zarząd Towarzystwa nie stwierdza na dzień sporządzenia 
sprawozdania finansowego istnienia faktów i okoliczności, które wskazywałyby na zagrożenia dla możliwości kontynuacji 
działalności przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesięcy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego 
zaniechania bądź istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej działalności.   


Podmiot, który przeprowadził przegląd sprawozdania finansowego 
Przegląd półrocznego sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. przeprowadziła 
firma PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. z siedzibą w Warszawie, ul. Polna 
11, wpisana na listę firm audytorskich pod numerem 144. 


Wskazanie rynku, na którym są notowane certyfikaty inwestycyjne 
Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne dopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym. 


Certyfikaty inwestycyjne Funduszu notowane są na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie, pod kodem ISIN: 
PLPZUTR00013 (kod giełdowy ETFPZUW20M40). 


Wskazanie emisji i serii certyfikatów inwestycyjnych i cech je różnicujących 
Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne będące papierem wartościowym na okaziciela, nieposiadającym formy dokumentu, 
reprezentującym jednakowe prawa majątkowe i nieuprzywilejowanym w zakresie prawa głosu na Zgromadzeniu Inwestorów. 


Certyfikaty nie mają formy dokumentu. Prawa z Certyfikatów powstają z chwilą zaewidencjonowania w systemie depozytowym 
organizowanym przez KDPW. 


Fundusz dokonuje emisji Certyfikatów Serii A oraz, w sposób ciągły, emisji Certyfikatów Serii B zgodnie ze Statutem 
i Prospektem. 
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ZESTAWIENIE LOKAT 


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


 
Tabela Główna 


 


SKŁADNIKI LOKAT 
30.06.2026 


Wartość według ceny 


nabycia w tys. zł 
Wartość według wyceny na 


dzień bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w aktywach 


ogółem 


Akcje 52 321 54 612 98,21 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 


Prawa do akcji 0 0 0,00 


Prawa poboru 0 0 0,00 


Kwity depozytowe 0 0 0,00 


Listy zastawne 0 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 0 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0 0,00 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 


Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 


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


Wierzytelności 0 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0 0,00 


Weksle 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 


Waluty 0 0 0,00 


Nieruchomości 0 0 0,00 


Statki morskie 0 0 0,00 


Inne 0 0 0,00 


Razem 52 321 54 612 98,21 


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


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


 


AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby 
emitenta 


Wartość według ceny 
nabycia w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


ABPL (PLAB00000019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 3 105 Polska 401 409 0,73 


ALIOR (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 5 052 Polska 612 657 1,18 


Allegro.eu SA (LU2237380790) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 57 506 Luksemburg 1 789 2 174 3,91 


AMREST (ES0105375002) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 9 781 Hiszpania 109 110 0,20 


ASBIS (CY1000031710) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 6 936 Cypr 405 680 1,22 


ASSECOPOL (PLSOFTB00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 10 869 Polska 1 939 1 817 3,27 


ASSECOSEE (PLASSEE00014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 5 053 Polska 320 301 0,54 


AUTOPARTN (PLATPRT00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 14 625 Polska 307 367 0,66 


BENEFIT (PLBNFTS00018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 608 Polska 2 395 2 962 5,33 


BGZBNPP (PLBGZ0000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 7 361 Polska 1 093 1 097 1,97 


BUDIMEX (PLBUDMX00013) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 722 Polska 491 532 0,96 


CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 030 Polska 991 904 1,62 


CREOTECH (PLCRTCH00017) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 366 Polska 241 278 0,50 


cyber_Folks S.A. (PLR220000018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 791 Polska 328 331 0,60 


CYFRPLSAT (PLCFRPT00013) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 50 114 Polska 664 758 1,36 


DEVELIA (PLLCCRP00017) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 91 936 Polska 903 971 1,75 


Diagnostyka SA (PLDGNST00012) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 3 525 Polska 594 612 1,10 
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DINOPL (PLDINPL00011) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 27 383 Polska 958 778 1,40 


DOMDEV (PLDMDVL00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 032 Polska 500 486 0,87 


ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 50 125 Polska 1 122 971 1,75 


ERSTEPL (PLBZ00000044) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 416 Polska 1 452 1 557 2,80 


GPW (PLGPW0000017) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 5 393 Polska 428 479 0,86 


Grupa Pracuj SA (PLGRPRC00015) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 502 Polska 191 200 0,36 


GRUPAAZOTY (PLZATRM00012) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 9 430 Polska 181 181 0,33 


HANDLOWY (PLBH00000012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 6 476 Polska 761 790 1,42 


INGBSK (PLBSK0000017) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 6 462 Polska 2 721 2 882 5,18 


INTERCARS (PLINTCS00010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 825 Polska 1 318 1 464 2,63 


JSW (PLJSW0000015) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 10 470 Polska 314 261 0,47 


KETY (PLKETY000011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 558 Polska 608 673 1,21 


KGHM (PLKGHM000017) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 7 726 Polska 2 411 2 559 4,60 


KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 008 Polska 443 426 0,77 


LPP (PLLPP0000011) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 73 Polska 1 511 1 334 2,40 


LUBAWA (PLLUBAW00013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 14 762 Polska 148 177 0,32 


MBANK (PLBRE0000012) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 753 Polska 893 1 027 1,85 


MILLENNIUM (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 120 263 Polska 2 127 2 352 4,23 


MIRBUD (PLMRBUD00015) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 13 261 Polska 150 138 0,25 


Mo-BRUK SA (PLMOBRK00013) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 561 Polska 196 205 0,37 
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MODIVO S.A. (PLCCC0000016) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 2 641 Polska 231 238 0,43 


MURAPOL (PLMURPL00190) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 835 Polska 199 183 0,33 


NEUCA (PLTRFRM00018) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 361 Polska 259 251 0,45 


NEWAG (PLNEWAG00012) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 4 420 Polska 472 403 0,72 


ORANGEPL (PLTLKPL00017) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 128 610 Polska 1 839 1 842 3,31 


PEKAO (PLPEKAO00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 9 994 Polska 2 283 2 287 4,11 


PEP (PLPLSEP00013) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 3 765 Polska 196 230 0,41 


Pepco Group Ltd (NL0015000AU7) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 10 147 Wielka Brytania 298 369 0,66 


PGE (PLPGER000010) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 48 741 Polska 508 460 0,83 


PKNORLEN (PLPKN0000018) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 28 391 Polska 3 802 3 594 6,46 


PKOBP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 39 988 Polska 3 771 4 124 7,42 


POLIMEX-MOSTOSTAL (PLMSTSD00019) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 18 126 Polska 145 140 0,25 


PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 32 170 Polska 2 093 2 111 3,80 


RAINBOW (PLRNBWT00031) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 2 551 Polska 352 373 0,67 


Synektik SA (PLSNKTK00019) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 1 017 Polska 280 339 0,61 


TAURONPE (PLTAURN00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 59 258 Polska 565 540 0,97 


TEXT SA (PLLVTSF00010) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 2 871 Polska 111 124 0,22 


TSGAMES (PLTSQGM00016) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 897 Polska 92 81 0,15 


Vercom SA (PLVRCM000016) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 1 972 Polska 244 239 0,43 


VOXEL (PLVOXEL00014) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 1 295 Polska 143 145 0,26 
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WIRTUALNA (PLWRTPL00027) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 3 726 Polska 216 221 0,40 


X-Trade Brokers Dom Maklerski (PLXTRDM00011) Aktywny rynek - rynek 
regulowany Główny Rynek GPW 15 002 Polska 1 515 1 605 2,89 


Zabka Group SA (LU2910446546) Aktywny rynek - rynek 


regulowany Główny Rynek GPW 29 878 Luksemburg 692 813 1,46 


Razem aktywny rynek regulowany 1 009 515  52 321 54 612 98,21 


Razem aktywny rynek nieregulowany 0  0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 0  0 0 0,00 


Razem 1 009 515  52 321 54 612 98,21 


 


INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa 


rynku Emitent (wystawca) 
Kraj siedziby 


emitenta 
(wystawcy) 


Instrument 


bazowy Liczba 
Wartość 


według ceny 


nabycia w tys. 
zł 


Wartość według 
wyceny na 


dzień bilansowy 
w tys. zł 


Procentowy udział 


w aktywach 
ogółem 


I. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 7 0 0 0,00 


WIG20 INDEX FUT   Sep26 
(PL0GF0033720)_POZYCJA DŁUGA 


Aktywny rynek - 
rynek regulowany 


Główny 
Rynek GPW 


Giełda Papierów 


Wartościowych w 
Warszawie S.A. 


Polska WIG20 Index 7 0 0 0,00 


II. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00 


Razem aktywny rynek regulowany 7 0 0 0,00 


Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00 


Razem 7 0 0 0,00 
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Tabele Dodatkowe 


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


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


na dzień bilansowy w tys. 


zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


Asseco Poland S.A. 2 118 3,81 


Cyber_folks S.A. 570 1,03 


Powszechny Zakład Ubezpieczeń Spółka Akcyjna 5 055 9,09 


 


BILANS Funduszu 


  30.06.2026 


I. Aktywa 55 607 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 512 


2. Należności 483 


3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 54 612 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 


6. Pozostałe aktywa 0 


II. Zobowiązania 1 340 


III. Aktywa netto (I-II) 54 267 


IV. Kapitał funduszu 50 915 


1. Kapitał wpłacony, w tym: 50 915 


- certyfikaty inwestycyjne nie w pełni opłacone 0 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) 0 


V. Dochody zatrzymane 1 061 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1 168 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -107 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2 291 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 54 267 


 
Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 475 338 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 114,16 


Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 475 338 


Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 114,16 


 
Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych 30.06.2026 


PLPZUTR00013 (seria A i B) 475 338 


 
Bilans należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część prezentowanego sprawozdania 
finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby certyfikatów inwestycyjnych oraz wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny, 
wyrażonej w walucie, w której są zbywane. 
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI Funduszu 


  13.02.2026 - 30.06.2026 


I. Przychody z lokat 1 181 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 1 160 


2. Przychody odsetkowe 4 


3. Przychody związane z posiadaniem nieruchomości 0 


4. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 


5. Pozostałe 17 


II. Koszty funduszu 121 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 6 


- stała część wynagrodzenia 6 


- zmienna część wynagrodzenia 0 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 62 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 


8. Usługi prawne 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 


10. Koszty odsetkowe 0 


11. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 


12. Ujemne saldo różnic kursowych 0 


13. Pozostałe, w tym: 53 


z tytułu kosztów ponoszonych na rzecz sponsora emisji 30 


z tytułu kosztów KDPW 14 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 108 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 13 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1 168 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2 184 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -107 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2 291 


- z tytułu różnic kursowych 0 


VII. Wynik z operacji 3 352 


VIII. Podatek dochodowy 0 


 
Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny 7,05 


Rozwodniony wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny 7,05 


 
Rachunek wyniku z operacji należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania finansowego. 
Dane zostały wyrażone w tys. zł z wyjątkiem wyniku z operacji przypadającego na certyfikat inwestycyjny, wyrażonego w zł. 
Wynik z operacji przypadający na certyfikat inwestycyjny zaprezentowany został jako iloraz wyniku z operacji i liczby certyfikatów inwestycyjnych 


na dzień bilansowy.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO Funduszu 


 


  
13.02.2026 - 
30.06.2026 


I. Zmiana wartości aktywów netto  


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3 352 


a) przychody z lokat netto 1 168 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -107 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 291 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 3 352 


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


a) z przychodów z lokat netto 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 50 915 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu wydanych certyfikatów inwestycyjnych) 50 915 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu wykupionych certyfikatów inwestycyjnych) 0 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 54 267 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 54 267 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 34 940 


II. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych  


1. Zmiana liczby certyfikatów inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym  


a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 475 338 


b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 0 


c) saldo zmian 475 338 


2. Liczba certyfikatów inwestycyjnych narastająco od początku działalności funduszu, w tym:  


a) liczba wydanych certyfikatów inwestycyjnych 475 338 


b) liczba wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 0 


c) saldo zmian 475 338 


3. Przewidywana liczba certyfikatów inwestycyjnych 475 338 


III. Zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny  


1. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0,00 


2. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny na koniec bieżącego okresu sprawozdawczego 114,16 


3. Procentowa zmiana wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 14,16 


4. Minimalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 98,24 


- data wyceny 2026-03-24 


5. Maksymalna wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 117,66 


- data wyceny 2026-06-17 


6. Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny według ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 114,16 


- data wyceny 2026-06-30 


7. Rozwodniona wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 114,16 


IV. Procentowy udział kosztów funduszu w średniej wartości aktywów netto, w tym: 0,92 


1. Procentowy udział wynagrodzenia dla towarzystwa 0,05 


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


3. Procentowy udział opłat dla depozytariusza 0,47 


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







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego na dzień 30 czerwca 2026 r. 


22 640 05 55     in.pzu.pl                                            Strona 14 z 33 


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


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


 
Procentowy udział wynagrodzenia dla Towarzystwa obejmuje wynagrodzenie stałe oraz o ile występuje, wynagrodzenie zmienne za zarządzanie. 
Zestawienie zmian w aktywach netto należy analizować łącznie z notami objaśniającymi i informacją dodatkową, które stanowią integralną część 
prezentowanego sprawozdania finansowego. 
Dane zostały zaprezentowane w tys. zł z wyjątkiem liczby certyfikatów inwestycyjnych oraz wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny, 
wyrażonej w walucie, w której są zbywane. 
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RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH Funduszu 


  
13.02.2026 - 


30.06.2026 


A. Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej -50 407 


I. Wpływy 2 954 


1. Z tytułu posiadanych lokat 989 


2. Z tytułu zbycia składników lokat 1 770 


3. Pozostałe 195 


II. Wydatki 53 361 


1. Z tytułu posiadanych lokat 0 


2. Z tytułu nabycia składników lokat 53 213 


3. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 6 


4. Z tytułu wypłaconego wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 


5. Z tytułu opłat dla depozytariusza 45 


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


7. Z tytułu opłat za zezwolenia oraz opłat rejestracyjnych 0 


8. Z tytułu usług w zakresie rachunkowości 0 


9. Z tytułu usług w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 


10. Z tytułu usług prawnych 0 


11. Z tytułu posiadania nieruchomości 0 


12. Pozostałe 97 


B. Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej 50 919 


I. Wpływy 50 919 


1. Z tytułu wydania certyfikatów inwestycyjnych 50 915 


2. Z tytułu zaciągniętych kredytów 0 


3. Z tytułu zaciągniętych pożyczek 0 


4. Z tytułu spłaty udzielonych pożyczek 0 


5. Odsetki 4 


6. Pozostałe 0 


II. Wydatki 0 


1. Z tytułu wykupienia certyfikatów inwestycyjnych 0 


2. Z tytułu spłat zaciągniętych kredytów 0 


3. Z tytułu spłat zaciągniętych pożyczek 0 


4. Z tytułu wyemitowanych obligacji 0 


5. Z tytułu wypłaty przychodów 0 


6. Z tytułu udzielonych pożyczek 0 


7. Odsetki 0 


8. Pozostałe 0 


C. Skutki zmian kursów wymiany środków pieniężnych i ekwiwalentów środków pieniężnych 0 


D. Zmiana stanu środków pieniężnych netto (A+/-B) 512 


E. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na początek okresu sprawozdawczego 0 


F. Środki pieniężne i ekwiwalenty środków pieniężnych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 512 


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


NOTA 1 Polityka rachunkowości Funduszu 


Zasady rachunkowości Funduszu regulują następujące przepisy prawne: 


Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości, zwana dalej „Ustawą o rachunkowości”, 


Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami, zwana dalej „Ustawą”, 


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


inwestycyjnych, zwane dalej „Rozporządzeniem” wraz ze zmianami wprowadzonymi Rozporządzeniem Ministra Finansów, 


Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia 28 grudnia 2020 r. 


1. Opis przyjętych zasad rachunkowości, dotyczący w szczególności:  


a) ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym. 


Niniejsze sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości, 


wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w tym w szczególności zgodnie z Rozporządzeniem Ministra Finansów z 


dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, oraz przyjętymi zasadami 


(polityką) rachunkowości Funduszu oraz zgodnie z obowiązującymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu. 


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


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


Dane wykazane zostały w tysiącach złotych za wyjątkiem wartości certyfikatu inwestycyjnego oraz wyniku z operacji 


przypadającego na certyfikat inwestycyjny, które zaprezentowane zostały z dokładnością do pełnego grosza, a także liczby 


certyfikatów inwestycyjnych, która została zaprezentowana bez miejsc po przecinku, w sztukach. Ponadto, jeżeli charakter 


i istotność innych pozycji wymagała innej dokładności, ten fakt został odpowiednio odnotowany. 


Przedstawione sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje okres sprawozdawczy od 13 lutego 2026 r. (tj. od dnia rozpoczęcia 


działalności przez Fundusz) do 30 czerwca 2026 r. 


Fundusz rozpoczął działalność w dniu 13 lutego 2026 r., w związku z czym sprawozdanie finansowe sporządzone na dzień 


30 czerwca 2026 r. jest pierwszym sprawozdaniem finansowym Funduszu obejmującym okres od dnia rozpoczęcia działalności. 


Z tego względu dane porównawcze nie są prezentowane.  


Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2026 r. 


b) ujmowanie w księgach rachunkowych operacji dotyczących Funduszu. 


Operacje dotyczące Funduszu ujmowane są w księgach rachunkowych na podstawie dowodów księgowych w okresie, którego 


dotyczą. Nabycie albo zbycie składników lokat przez Fundusz ujmuje się w dacie zawarcia umowy. 


Transakcje reverse repo/buy-sell-back oraz repo/sell-buy-back ujmuje się w dacie zawarcia odpowiednio w aktywach jako 


transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu lub w zobowiązaniach jako zobowiązania z tytułu transakcji przy 


zobowiązaniu się Funduszu do odkupu.  


Środki pieniężne otrzymane przez Fundusz od kontrahentów tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 


wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się jako zobowiązania w dniu, w którym Fundusz stał 


się beneficjentem tych środków. 


Środki pieniężne przekazane przez Fundusz kontrahentom tytułem zabezpieczenia wzajemnych rozliczeń (w szczególności 


wynikających z umów dotyczących instrumentów pochodnych) rozpoznaje się jako należność z tytułu wniesionych zabezpieczeń 


w dniu, w którym Fundusz przekazał te środki do kontrahenta. 


Nabyte składniki lokat ujmuje się w księgach rachunkowych według ceny nabycia, przy czym składniki lokat nabyte nieodpłatnie 


posiadają cenę nabycia równą zero. 


Składniki lokat otrzymane w zamian za inne składniki mają przypisaną cenę nabycia wynikającą z ceny nabycia tych składników 


lokat, w zamian, za które zostały otrzymane, skorygowaną o ewentualne dopłaty lub otrzymane przychody pieniężne. 


Koszty Funduszu ujmuje się w okresie, którego dotyczą, niezależnie od terminu ich zapłaty.  
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W każdym dniu dokonywania wyceny tworzy się rezerwy na koszty, których poniesienie jest pewne lub bardzo prawdopodobne 


a ich kwotę i termin można w sposób wiarygodny oszacować. W szczególności rezerwy tworzy się na koszty ponoszone 


okresowo, zgodnie z zawartymi przez Fundusz umowami. Rezerwa na koszty, których poniesienie uzależnione jest od wykonania 


określonej czynności na rzecz Funduszu i nie ma charakteru okresowego, ujmuje się w dniu wykonania tej czynności. 


Dniem wprowadzenia do ksiąg zmiany kapitału wpłaconego bądź kapitału wypłaconego jest dzień wydania lub wykupienia 


certyfikatów inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z 


zasadą opisaną poniżej. Zbycie i odkupienie certyfikatów inwestycyjnych następuje w dacie wpisania do rejestru uczestników 


liczby zbytych lub odkupionych certyfikatów inwestycyjnych, którą stanowi dzień wyceny, wg której te certyfikaty inwestycyjne 


są zbywane lub odkupywane. 


Na potrzeby określenia wartości aktywów netto na certyfikat inwestycyjny, w określonym dniu wyceny nie uwzględnia się zmian 


w kapitale wpłaconym oraz zmian kapitału wypłaconego, związanych z wpłatami lub wypłatami ujmowanymi zgodnie z zasadą 


opisaną powyżej. 


W związku z opodatkowaniem dochodów Funduszu, o którym mowa w Ustawie o podatku dochodowym od osób prawnych 


tworzy się rezerwę na podatek dochodowy i ustala aktywo z tytułu podatku odroczonego na przejściowe różnice między 


wartością bilansową składników aktywów i pasywów (zarówno ujętych jak i nieujętych w księgach), a ich wartością podatkową. 


c) metody wyceny aktywów (z uwzględnieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny składników lokat), aktywów netto i 


wyniku z operacji oraz ustalania zobowiązań Funduszu 


Wycena aktywów i ustalenie zobowiązań Funduszu odbywają się w każdym dniu określonym w statucie Funduszu oraz na dzień 


bilansowy, na który sporządzane jest  sprawozdanie finansowe, dalej „Dzień Wyceny”, według zasad wynikających z przepisów 


Ustawy o rachunkowości oraz Rozporządzenia. Wartość aktywów netto Funduszu ustala się pomniejszając wartość aktywów 


Funduszu o jego zobowiązania. 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny, jest równa wartości aktywów netto Funduszu w Dniu Wyceny, podzielonej 


przez liczbę wszystkich certyfikatów inwestycyjnych, będących w posiadaniu uczestników Funduszu w Dniu Wyceny, wyrażonej 


w walucie, w której zbywane są certyfikaty inwestycyjne. 


W Dniu Wyceny ustala się wynik z operacji Funduszu obejmujący: przychody z lokat netto (stanowiące różnicę pomiędzy 


przychodami z lokat a kosztami Funduszu), zrealizowany zysk (stratę) ze zbycia lokat oraz niezrealizowany zysk (stratę) z 


wyceny lokat. 


Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny składników lokat oraz zobowiązań z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych, 


wpływa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 


Zrealizowany zysk lub stratę ze zbycia lokat wylicza się przy zastosowaniu metody polegającej na przypisaniu sprzedawanym 


składnikom najwyższej ceny nabycia danego składnika lokat. 


Zrealizowany zysk lub stratę z tytułu wygaśnięcia zobowiązania do dostarczenia papierów wartościowych w związku z 


zamknięciem umowy sprzedaży krótkiej ustala się jako różnicę pomiędzy ceną nabycia, po której Fundusz odkupuje papier 


wartościowy będący przedmiotem umowy sprzedaży krótkiej a ceną sprzedaży netto, po której to zobowiązanie zostało ujęte w 


księgach Funduszu, przy zastosowaniu metody polegającej na przypisaniu wyłączanym zobowiązaniom ceny zobowiązania, które 


zostało ujęte po najniższej cenie. 


Podstawowe zasady wyceny Aktywów i zobowiązań Funduszu 


1. Aktywa i zobowiązania finansowe wycenia się według wiarygodnie oszacowanej wartości godziwej, z zastrzeżeniem  ust. 4 w 


części Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań finansowych, w zakresie dotyczącym aktywów i zobowiązań 


finansowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia. 


2. Za wiarygodnie oszacowaną wartość godziwą składników lokat i zobowiązań finansowych uznaje się: 


1)  cenę z Aktywnego Rynku (poziom 1 hierarchii wartości godziwej); 


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); 


3)  w przypadku braku ceny, o której mowa w pkt 1) i 2), wartość godziwą ustaloną za pomocą modelu wyceny opartego 


o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii wartości godziwej). 


3. Wartość godziwą wyznacza się w oparciu o ostatnio dostępne ceny, o których mowa powyżej, z godziny 23.15 czasu 


polskiego w Dniu Wyceny.  


4. Aktywnym rynkiem jest rynek, na którym transakcje dotyczące danego składnika aktywów lub zobowiązania odbywają się z 


dostateczną częstotliwością i mają dostateczny wolumen, aby dostarczać bieżących informacji na temat cen tego składnika 


aktywów lub zobowiązania, w tym rynki giełdowe, rynki pośredników, rynki brokerskie i rynki transakcji bezpośrednich, które 


cechują się taką częstotliwością i wolumenem. 
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5. Zastosowanie modelu wyceny oznacza zastosowanie techniki wyceny, pozwalającej wyznaczyć wartość godziwą składnika 


lokat lub zobowiązania finansowego: 


1)  poprzez przeliczenie przyszłych kwot, w szczególności przepływów pieniężnych lub dochodów i wydatków, na jedną 


zdyskontowaną kwotę z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, lub 


2)  za pomocą innych powszechnie uznanych metod na oszacowanie wartości godziwej składnika lokat lub zobowiązania 


finansowego, gdzie dane wejściowe do modelu są obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni a w 


przypadku gdy dane obserwowalne na rynku nie są dostępne, dopuszcza się zastosowanie danych 


nieobserwowalnych, przy czym we wszystkich przypadkach, techniki wyceny stosowane przez Fundusz do wyceny 


wartości godziwej opierają się na maksymalnym wykorzystaniu odpowiednich obserwowalnych danych wejściowych i 


minimalnym wykorzystaniu nieobserwowalnych danych wejściowych. 


Dane obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni to dane wejściowe do modelu na poziomie 2 hierarchii 


wartości godziwej, które obejmują: 


a.  ceny podobnych aktywów lub zobowiązań pochodzących z Aktywnego Rynku, 


b.  ceny identycznych lub podobnych aktywów lub zobowiązań pochodzących z rynku, który nie jest aktywny, 


c.  dane wejściowe do modelu inne niż ceny, o których mowa w lit. a i b, które są obserwowalne w odniesieniu do 


danego składnika aktywów lub zobowiązania, w szczególności: 


- stopy procentowe i krzywe dochodowości obserwowalne we wspólnie notowanych przedziałach, 


- zakładaną zmienność, 


- spread kredytowy, 


d.  dane wejściowe potwierdzone przez rynek. 


Dane nieobserwowalne to dane wejściowe do modelu na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej, opracowywane przy 


wykorzystaniu wszystkich wiarygodnych informacji dostępnych w danych okolicznościach na temat założeń przyjmowanych 


przez uczestników rynku, które spełniają cel wyceny wartości godziwej. 


Wycena składników lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym Rynku 


1. Przy szacowaniu wartości godziwej najwyższy priorytet nadaje się cenom notowanym na Aktywnym Rynku (dane wejściowe 


na poziomie 1 hierarchii wartości godziwej) a w przypadku składników lokat, które są przedmiotem wymiany na wielu 


Aktywnych Rynkach cenie notowanej na rynku głównym. 


2. Podstawą wyboru rynku głównego jest wolumen obrotu na danym składniku lokat jako podstawowe kryterium wyboru rynku 


głównego, a w uzasadnionych przypadkach inne kryteria wyboru rynku głównego, o których mowa w Rozporządzeniu, ustalone 


w uzgodnieniu z Depozytariuszem. 


3. W szczególności dopuszcza się przyjęcie jako rynku głównego, rynku podstawowego wskazanego dla danego składnika lokat 


(tzw. „primary exchange”), rynku zorganizowanego w kraju emitenta danego składnika lokat lub wybranych rynków 


pośredników oraz transakcji bezpośrednich, o ile ilość składników lokat wprowadzonych do obrotu na tych rynkach zapewnia 


informację na temat bieżących cen danego składnika lokat. 


4. Wyboru rynku głównego, dokonuje się w oparciu o powyższe kryteria, na koniec każdego kolejnego miesiąca 


kalendarzowego. 


5. W przypadku, gdy wartość godziwa składnika lokat lub zobowiązania finansowego w Dniu Wyceny jest ustalana na podstawie 


ceny notowanej na Aktywnym Rynku, przy wycenie wartości godziwej stosowana jest ostatnia dostępna na Dzień Wyceny, cena 


ustalona na Aktywnym Rynku (a w przypadku, gdy składnik lokat jest przedmiotem wymiany na więcej niż jednym Aktywnym 


Rynku – na rynku głównym), z zastrzeżeniem, że gdy wycena aktywów Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny 


ceny referencyjnej (w tym kursu fixing) lub ceny zamknięcia a w przypadku braku ceny zamknięcia – innej ustalonej przez rynek 


wartości stanowiącej jego odpowiednik, za ostatnią dostępną cenę przyjmuje się ten kurs albo wartość z Dnia Wyceny. 


Wycena składników lokat i zobowiązań finansowych za pomocą modelu 


1. Jeżeli w Dniu Wyceny nie można ustalić wartości godziwej składników lokat na podstawie ceny notowanej na Aktywnym 


Rynku, do wyceny stosuje się cenę otrzymaną za pomocą modelu. Przy doborze modelu wyceny uwzględnia się dostępność 


odpowiednich danych wejściowych do modelu, przy czym najwyższy priorytet nadaje się wejściowym danym obserwowalnym w 


sposób pośredni bądź bezpośredni (poziom 2 hierarchii wartości godziwej), zaś najniższy – nieobserwowalnym danym 


wejściowym (poziom 3 hierarchii wartości godziwej). 


2. Z zastrzeżeniem ust. 3 i 4, jeżeli dla danego składnika lokat, w Dniu Wyceny dostępne są odpowiednie ceny pochodzące z 


rynku, który nie jest aktywny lub ceny podobnych składników lokat pochodzące z Aktywnego Rynku przy wycenie wartości 


godziwej stosowany jest model wyceny wykorzystujący te ceny. 







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego na dzień 30 czerwca 2026 r. 


22 640 05 55     in.pzu.pl                                            Strona 19 z 33 


3. Przy wycenie wartości godziwej jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych, a także tytułów uczestnictwa 


emitowanych przez instytucje wspólnego inwestowania za pomocą modelu stosuje się wartość aktywów netto na jednostkę 


uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytuł uczestnictwa ogłoszonej na Dzień Wyceny przez zarządzającego funduszem lub 


instytucją wspólnego inwestowania. 


4. Przy wycenie wartości godziwej dłużnych papierów wartościowych za pomocą modelu stosuje się dane wejściowe 


potwierdzone przez rynek tj. wg. ostatniej dostępnej na Dzień Wyceny ceny opublikowanej przez niezależną instytucję 


świadczącą tego rodzaju usługi, która w szczególności może nie opierać się wyłącznie na cenach notowanych. 


5. Z zastrzeżeniem ust. 4 w części Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań, jeżeli nie można ustalić wartości 


godziwej dłużnych instrumentów finansowych za pomocą metod opisanych powyżej (ust. 2 i 4), przy wycenie wartości godziwej 


stosowany jest model zdyskontowanych przepływów pieniężnych z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, polegający 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. 


6. Jeżeli nie można ustalić wartości godziwej udziałowych papierów wartościowych lub udziałów w spółkach za pomocą modelu 


wykorzystującego dane wejściowe obserwowalne na rynku w sposób bezpośredni lub pośredni, przy wycenie wartości godziwej 


stosuje się w szczególności metodę skorygowanych aktywów netto lub metodę dochodową. 


7. Z zastrzeżeniem ust. 4 w części Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań finansowych, transakcje reverse 


repo / buy-sell back i depozyty bankowe wycenia się w wartości godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych 


przepływów pieniężnych z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, polegającego 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. 


8. Transakcje dotyczące wymiany płatności walutowych lub odsetkowych oraz stóp procentowych wycenia się w wartości 


godziwej przy zastosowaniu modelu zdyskontowanych przepływów pieniężnych z uwzględnieniem założeń dotyczących ryzyka, 


polegającego 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. 


9. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, inne niż wymienione w ust. 8 wycenia za pomocą modeli, o których mowa w 


ust. 1, z uwzględnieniem specyfiki danego instrumentu. W szczególności, opcje wycenia się w wartości godziwej przy 


zastosowaniu metody Monte Carlo, modelu Blacka Scholesa lub innych powszechnie uznanych metod estymacji. 


10. Prawa poboru, które nie są przedmiotem wymiany rynkowej wycenia się za pomocą modeli, o których mowa w ust. 1, przy 


zastosowaniu wartości teoretycznej prawa poboru. 


11. Jeżeli prawa do akcji są tożsame w prawach do akcji, dla których jest dostępna cena notowana na Aktywnym Rynku przy 


wycenie wartości godziwej stosuje się tę cenę, a w przypadku gdy nie jest możliwe zastosowanie tej zasady, prawa do akcji 


wycenia się w oparciu o ostatnią z cen, po jakiej nabywano je na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, 


powiększoną o wartość godziwą prawa poboru niezbędnego do ich objęcia w dniu wygaśnięcia tego prawa. 


12. Obligacje zamienne wycenia się zgodnie z zasadami określonymi dla pozostałych dłużnych papierów wartościowych z 


uwzględnieniem wartości godziwej prawa do zamiany oszacowanej za pomocą modeli, o których mowa w ust. 1. 


13. Dłużne papiery wartościowe z wbudowanym instrumentem pochodnym wycenia się w wartości godziwej oszacowanej za 


pomocą modeli, o których mowa w ust. 1, z uwzględnieniem charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego.  


14. Metody wyceny składników lokat Funduszu i modele, o których mowa w ust. 1, podlegają uzgodnieniu z Depozytariuszem. 


Zmiany w zakresie metod i modeli wyceny podlegają publikacji w sprawozdaniach finansowych Funduszu. 


Szczególne metody wyceny składników lokat i zobowiązań finansowych 


1. Papiery wartościowe, których własność została przeniesiona przez Fundusz na drugą stronę w wyniku zawarcia umowy 


pożyczki papierów wartościowych, stanowią składnik lokat Funduszu i wycenia się je według zasad przyjętych dla tych papierów 


wartościowych. Przychody z tytułu udzielenia pożyczki papierów wartościowych Fundusz nalicza zgodnie z warunkami 


ustalonymi w umowie. 


2. 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. 


3. Zobowiązania Funduszu z tytułu krótkiej sprzedaży papierów wartościowych wycenia się według zasad przyjętych dla tych 


papierów wartościowych. 


4. W przypadku transakcji reverse repo / buy-sell back i depozytów bankowych 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 składnika aktywów. 


5. W przypadku aktywów i zobowiązań finansowych:  







PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego na dzień 30 czerwca 2026 r. 


22 640 05 55     in.pzu.pl                                            Strona 20 z 33 


a.  o pierwotnym terminie zapadalności nie dłuższym niż 92 dni, który to termin dotychczas nie podlegał wydłużeniu, 


oraz  


b.  niepodlegających operacjom objęcia dłużnych papierów wartościowych kolejnej emisji połączonych z umorzeniem 


posiadanych przez Fundusz dłużnych papierów wartościowych wcześniejszej emisji 


dopuszcza się wycenę metodą skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z 


uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości składnika aktywów. 


6. Transakcje repo/sell-buy back, zaciągnięte kredyty i pożyczki środków pieniężnych oraz dłużne instrumenty finansowe 


wyemitowane przez Fundusz wycenia się począwszy od dnia ujęcia w księgach przy zastosowaniu efektywnej stopy 


procentowej.  


7. Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walutach obcych wycenia się lub ustala w walucie, w której są notowane na 


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


8. Aktywa oraz zobowiązania denominowane w walucie obcej, wykazuje się w złotych po przeliczeniu według ostatniego 


dostępnego średniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartość Aktywów notowanych lub 


denominowanych w walutach, dla których Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, określa się w relacji do dolara 


amerykańskiego. 


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


Zmiany metod ujmowania operacji w księgach rachunkowych i metod wyceny oraz sposobu sporządzania sprawozdania 


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


  30.06.2026 


Z tytułu zbytych lokat 151 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 


Z tytułu wydanych certyfikatów inwestycyjnych 0 


Z tytułu dywidendy 173 


Z tytułu odsetek 0 


Z tytułu posiadanych nieruchomości, w tym czynszów 0 


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


Pozostałe, w tym: 159 


należności od Towarzystwa 92 


z tytułu wniesionych przez fundusz zabezpieczeń 60 


Razem 483 


 
NOTA 3 Zobowiązania Funduszu 


  30.06.2026 


Z tytułu nabytych aktywów 1 158 


Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 0 


Z tytułu instrumentów pochodnych 0 


Z tytułu wpłat na certyfikaty inwestycyjne 0 


Z tytułu wykupionych certyfikatów inwestycyjnych 0 


Z tytułu wypłaty dochodów funduszu 0 


Z tytułu wypłaty przychodów funduszu 0 


Z tytułu wyemitowanych obligacji 0 


Z tytułu krótkoterminowych pożyczek i kredytów 0 


Z tytułu długoterminowych pożyczek i kredytów 0 


Z tytułu gwarancji lub poręczeń 0 


Z tytułu rezerw 0 


Pozostałe zobowiązania, w tym: 182 


z tytułu otrzymanych przez fundusz zabezpieczeń 143 


Razem 1 340 
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NOTA 4 Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 


Struktura środków pieniężnych na rachunkach bankowych: 


  Waluta 


30.06.2026 


Wartość na dzień 


bilansowy w danej walucie 
w tys. 


Wartość na dzień bilansowy 


w walucie sprawozdania 
finansowego w tys. 


I. Banki:   512 


Bank Polska Kasa Opieki S.A. PLN 505 505 


Bank Polska Kasa Opieki S.A. EUR 0 0 


Bank Polska Kasa Opieki S.A. USD 2 7 


 
Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych:  


  Waluta 


13.02.2026 - 30.06.2026 


Wartość na dzień 
bilansowy w danej walucie 


w tys. 


Wartość na dzień bilansowy 
w walucie sprawozdania 


finansowego w tys. 


II. Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków 
pieniężnych:   1 385 


- PLN 1 383 1 383 


- EUR 0 0 


- USD 0 2 


 


Średni w okresie sprawozdawczym poziom środków pieniężnych obliczony został jako średnia arytmetyczna ze stanu środków pieniężnych utrzymywanych w 


celu zaspokojenia bieżących zobowiązań na rachunkach podstawowych na każdy dzień kalendarzowy bieżącego okresu sprawozdawczego, począwszy od dnia 


pierwszej wpłaty na rachunek Funduszu. 


Ekwiwalenty środków pieniężnych w podziale na ich rodzaje:  


Nie dotyczy 
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NOTA 5 Ryzyka 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej:  


Ryzyko stóp procentowych dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub negatywnej zmiany wyniku 


finansowego w konsekwencji wrażliwości na zmiany stóp procentowych. W szczególności ryzyko zmiany wartości godziwej 


wynikające ze stopy procentowej jest skoncentrowane na dłużnych papierach wartościowych, instrumentach pochodnych na 


stopę procentową, depozytach bankowych, transakcjach przy zobowiązaniu się drugiej strony lub Funduszu do odkupu oraz 


innych instrumentach o charakterze dłużnym, natomiast ryzyko przepływów środków pieniężnych wynikające ze stopy 


procentowej jest skoncentrowane na zmiennokuponowych papierach wartościowych o charakterze dłużnym oraz instrumentach 


pochodnych na stopę procentową o dodatniej wycenie (aktywa) lub ujemnej wycenie (zobowiązania) na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem stopy procentowej na dzień 30 czerwca 2026.    


Na dzień 30 czerwca 2026 r. Fundusz nie posiadał aktywów i zobowiązań obciążonych ryzykiem stopy procentowej.  


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym: 


Ryzyko kredytowe dotyczy nieoczekiwanego niewykonania zobowiązania przez kontrahenta lub pogorszenia się jego zdolności 


kredytowej zagrażającej wykonaniu zobowiązania, w szczególności z tytułu wyemitowanych papierów wartościowych, otwartych 


transakcji na instrumentach pochodnych oraz transakcji przy zobowiązaniu się kontrahenta do odkupu. Ryzyko kredytowe 


obejmuje również depozyty oraz przechowywane na rachunkach bankowych środki pieniężne. Koncentracja ryzyka kredytowego 


została zaprezentowana, jako wartość bilansowa składników lokat obciążonych ryzykiem kredytowym wyemitowanych przez 


jeden podmiot, których udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem kredytowym na dzień 30 czerwca 2026. 


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem kredytowym (bez wartości godziwych 
dodatkowych zabezpieczeń): 995 1,79% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 512 0,92% 


Należności 483 0,87% 


Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0,00% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Znacząca koncentracja ryzyka kredytowego w poszczególnych 
kategoriach lokat:   


 
Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym: 


Ryzyko walutowe aktywów i zobowiązań Funduszu dotyczy utraty wartości aktywów, wzrostu poziomu zobowiązań lub 


negatywnej zmiany wyniku finansowego w rezultacie wrażliwości na zmiany kursów walut. 


Poziom obciążenia aktywów i zobowiązań Funduszu ryzykiem walutowym na dzień 30 czerwca 2026.  


 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


I. Aktywa obciążone ryzykiem walutowym: 7 0,01% 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 7 0,01% 


Należności 0 0,00% 


Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0,00% 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0,00% 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0,00% 


Nieruchomości 0 0,00% 


Pozostałe 0 0,00% 


II. Zobowiązania obciążone ryzykiem walutowym 0 0,00% 


 
Koncentracja ryzyka walutowego została zaprezentowana jako wartość bilansowa kategorii lokat denominowanych w 


poszczególnych walutach obcych, których udział w aktywach Funduszu przekroczył 5% według stanu na dzień bilansowy. 
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Poziom koncentracji ryzyka walutowego na dzień 30 czerwca 2026. 


Nie dotyczy 


 
W celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym 


także niewystandaryzowane instrumenty pochodne. W przypadku, gdy Fundusz posiadał tego typu umowy na dzień bilansowy, 


cel ich zawarcia został wskazany w Nocie 6. 


Fundusz może również wzywać kontrahentów do złożenia zabezpieczeń w celu zabezpieczenia ryzyka niewywiązania się przez 


nich ze zobowiązań wobec Funduszu z tytułu transakcji, których przedmiotem są niewystandaryzowane instrumenty pochodne 


oraz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych. W przypadku, gdy otrzymane przez Fundusz zabezpieczenia 


przekraczają 5% wartości aktywów Funduszu, zostały one wykazane w Nocie 3, w pozycji „pozostałe zobowiązania z tytułu 


otrzymanych przez Fundusz zabezpieczeń”. 
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NOTA 6 Instrumenty pochodne 


W przypadku walutowych niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych, wykazane w tabeli przyszłe płatności Funduszu i kontrahenta są wyliczane na podstawie kursu ustalonego przez strony 
kontraktu w trakcie zawierania transakcji. 
 
Instrumenty pochodne według stanu na dzień 30 czerwca 2026 r.   


Typ zajętej 
pozycji 


Nazwa instrumentu 
pochodnego 


Rodzaj instrumentu 
pochodnego Cel otwarcia pozycji 


Wartość otwartej 
pozycji (w tys. 


zł) 


Terminy i warunki 
przyszłych strumieni 


pieniężnych 


Kwota będąca 
podstawą przyszłych 
płatności (w tys. zł) 


Data zapadalności 


Pozycja długa WIG20 INDEX FUT   Sep26 
(PL0GF0033720) FW20U2620 ograniczenie ryzyka 


inwestycyjnego -20 
Codziennie na podstawie 
kursu rozliczeniowego 
podawanego przez Główny 


Rynek GPW 
Nie dotyczy 2026-09-18 
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NOTA 7 Transakcje repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back, pożyczek papierów wartościowych  


Na dzień bilansowy 30 czerwca 2026 r. Fundusz nie posiadał transakcji repo/ sell-buy-back oraz reverse repo/ buy-sell-back. 


Wartość papierów wartościowych, których własność została przeniesiona przez Fundusz na drugą stronę w wyniku zawarcia 


umowy pożyczki papierów wartościowych, na dzień bilansowy 30.06.2026 wynosiła 153 tys. zł. 


 


NOTA 8 Kredyty i pożyczki 


Zaciągnięte i wykorzystane przez Fundusz kredyty i pożyczki pieniężne w kwocie stanowiącej na dzień ich 


wykorzystania, więcej niż 1% wartości aktywów Funduszu:  
Nie dotyczy 


Udzielone przez Fundusz kredyty i pożyczki pieniężne w kwocie stanowiącej na dzień bilansowy, więcej niż 1% 
wartości aktywów Funduszu: 
według stanu na dzień 30 czerwca 2026 r. 


Nie dotyczy 


 
NOTA 9 Waluty i różnice kursowe 


Walutowa struktura pozycji bilansu:  


Pozycja bilansowa 
30.06.2026 


Wartość na dzień bilansowy w 
danej walucie w tys. 


Wartość na dzień bilansowy w 
tys. zł 


Środki pieniężne i ich ekwiwalenty  512 


PLN 505 505 


EUR 0 0 


USD 2 7 


Należności  483 


PLN 483 483 


Transakcje reverse repo / buy-sell back  0 


Składniki lokat notowane na aktywnym rynku  54 612 


PLN 54 612 54 612 


Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku  0 


Zobowiązania  1 340 


PLN 1 340 1 340 


 


Kursy średnie walut obcych wyliczone przez NBP na dzień 30 czerwca 2026 r. 


 Kurs w stosunku do zł 


EUR 4,2963 


USD 3,7708 


 


Dodatnie różnice kursowe: 


Nie dotyczy 


Ujemne różnice kursowe: 


Nie dotyczy 
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NOTA 10 Dochody i ich dystrybucja 


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


  
13.02.2026 - 


30.06.2026 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku -107 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 


RAZEM -107 


 


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


  
13.02.2026 - 
30.06.2026 


1. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 291 


2. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 


RAZEM 2 291 


 


Wypłacone dochody Funduszu 


Nie dotyczy 


Wypłacone przychody ze zbycia lokat Funduszu 


Nie dotyczy 


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: 


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


• transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych będących przedmiotem obrotu 


na rynku zorganizowanym 


• transakcjami zamiany papierów wartościowych lub praw majątkowych niebędących przedmiotem 


obrotu na rynku zorganizowanym 


 
                           Nie dotyczy 
 


NOTA 11 Koszty Funduszu 


Koszty pokrywane przez Towarzystwo  


 13.02.2026 - 
30.06.2026 


1. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 


2. Opłaty dla depozytariusza 62 


3. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 0 


4. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 


5. Usługi w zakresie rachunkowości 0 


6. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 


7. Usługi prawne 0 


8. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 


9. Koszty związane z posiadaniem nieruchomości 0 


10. Pozostałe 46 


RAZEM 108 
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Wynagrodzenie dla Towarzystwa 


  
13.02.2026 - 
30.06.2026 


1. Część stała wynagrodzenia 6 


2. Część wynagrodzenia uzależniona od wyników funduszu 0 


RAZEM 6 
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INFORMACJA DODATKOWA 


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


bieżący okres sprawozdawczy 
Nie dotyczy. 


Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym, a nieuwzględnionych w 
sprawozdaniu finansowym 
Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia nieuwzględnione w prezentowanym sprawozdaniu Funduszu. 
Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 


porównawczych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
Nie dotyczy. 
Zbiorcza wartość aktywów i zobowiązań sklasyfikowanych na poszczególnych poziomach hierarchii wartości 
godziwej. 
Ze składnikami lokat, których wartość godziwa jest szacowana za pomocą modeli wyceny gdzie wszystkie znaczące dane 


wejściowe są obserwowalne (poziom 2 hierarchii wartości godziwej) lub opartych o dane nieobserwowalne (poziom 3 hierarchii 


wartości godziwej) wiążą się następujące ryzyka: 


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


niewiarygodnych lub niekompletnych danych; 
2. ryzyko założeń i metodologiczne – ryzyko wynikające z założeń lub uproszczeń wykorzystanych przy budowie modelu 


bądź wykorzystania do budowy modeli lub ustalania parametrów, niewłaściwych narzędzi, technik lub metod (w tym 


statystycznych); 
3. ryzyko administrowania – ryzyko niewłaściwego zastosowania lub działania modeli z powodu ich nieadekwatnego 


monitorowania, walidacji, implementacji oraz aktualizacji.
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ZBIORCZA WARTOŚĆ AKTYWÓW I ZOBOWIĄZAŃ SKLASYFIKOWANYCH 
WG POZIOMÓW HIERARCHII WARTOŚCI GODZIWEJ 


30.06.2026 


Poziom 1 - Cena z aktywnego rynku 


Poziom 2 - Cena otrzymana przy 


zastosowaniu modelu wyceny, gdzie 
wszystkie znaczące dane wejściowe są 


obserwowalne w sposób bezpośredni lub 


pośredni 


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


nieobserwowalne 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach netto 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach netto 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach netto 


I. Aktywa 54 612 100,64 0 0,00 0 0,00 


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


2. Składniki lokat 54 612 100,64 0 0,00 0 0,00 


Akcje 54 612 100,64 0 0,00 0 0,00 


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


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


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


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


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


Dłużne papiery wartościowe 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


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


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania mające 


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


Wierzytelności 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


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


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


Nieruchomości 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


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


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


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


II. Zobowiązania 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Instrumenty pochodne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 


Inne 0 0,00 0 0,00 0 0,00 
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ŁĄCZNY UDZIAŁ PROCENTOWY W AKTYWACH NETTO SKŁADNIKÓW LOKAT SKLASYFIKOWANYCH NA 


POZIOMIE 2 I 3 30.06.2026 


Razem 0,00 


  


Informacje o poszczególnych aktywach i zobowiązaniach finansowych wycenionych metodą skorygowanej ceny nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzględnieniem odpisów z tytułu utraty wartości 


składnika aktywów oraz o ich wartości i udziale w aktywach lub zobowiązaniach na dzień bilansowy.  
Na dzień 30 czerwca 2026 r. 


WARTOŚĆ AKTYWÓW FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ SKORYGOWANEJ 


CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU EFEKTYWNEJ STOPY 
PROCENTOWEJ Z UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


30.06.2026 
Wartość na dzień 


bilansowy w tys. zł 
Procentowy udział w 


aktywach ogółem 


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


2. Składniki lokat 0 0,00 


Listy zastawne 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 0 0,00 


Wierzytelności 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0,00 


Weksle 0 0,00 


Depozyty 0 0,00 


Inne 0 0,00 


3. Pozostałe aktywa 0 0,00 


 
WARTOŚĆ ZOBOWIĄZAŃ FINANSOWYCH WYCENIANYCH METODĄ 


SKORYGOWANEJ CENY NABYCIA OSZACOWANEJ PRZY ZASTOSOWANIU 
EFEKTYWNEJ STOPY PROCENTOWEJ Z UWZGLĘDNIENIEM ODPISÓW Z 


TYTUŁU UTRATY WARTOŚCI 


30.06.2026 


Wartość na dzień 
bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w zobowiązaniach 
ogółem 


1. Z tytułu transakcji repo / sell-buy back 0 0,00 


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


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


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


przez Fundusz zasady ustalania, kiedy przeniesienia między poziomami powinny nastąpić.  
Przeniesienia pomiędzy poziomami 1 i 2 hierarchii wartości godziwej następują w przypadku  stwierdzenia, że nastąpiła zmiana wolumenu 


lub poziomu aktywności rynku w stosunku do normalnej aktywności rynku dla danego składnika lokat uzasadniająca przeniesienie pomiędzy 


poziomami. Ocena tych zmian jest dokonywana na podstawie następujących czynników. 


• wolumenu transakcji; 
• aktualności notowanych cen; 
• różnic cen występujących pomiędzy animatorami rynku; 
• dostępności do informacji na temat transakcji. 


Kwoty przeniesień między poziomem 1, a poziomem 2 hierarchii wartości godziwej: 
Na dzień 30 czerwca 2026 r.   


Nie wystąpiły. 


Kwoty przeniesień między poziomem 2, a poziomem 1 hierarchii wartości godziwej: 
Na dzień 30 czerwca 2026 r..   


Nie wystąpiły. 


Opis technik wyceny oraz dane wejściowe wykorzystane w wycenie wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 2 
albo poziomie 3 hierarchii 
Wartość godziwą składników lokat sklasyfikowaną na poziomie 2 określa się na podstawie dostępnych publicznie kwotowań pochodzących z 


rynku, który nie jest aktywny lub (w przypadku dłużnych instrumentów finansowych) na podstawie cen ustalonych i publikowanych przez 


niezależny serwis informacyjny w oparciu o kwotowania pochodzące od uczestników rynku (np. Bloomberg Generic Price), a w przypadku 


ich braku – przy wykorzystaniu innych modeli wyceny. 


Wartość godziwą dłużnych instrumentów finansowych, wyznacza się metodą zdyskontowanych przepływów pieniężnych. Krzywa 


dyskontowa zbudowana jest z krzywej referencyjnej odzwierciedlającej poziom stóp wolnych od ryzyka, do której dodawane są spready 


odzwierciedlające specyfikę instrumentu i ryzyko z nim związane. Powyższe spready są ustalane na moment początkowego ujęcia 


instrumentu na podstawie ceny transakcyjnej a następnie okresowo aktualizowane w zależności od dostępności, odpowiednio w oparciu o 


dane o transakcjach (obserwowalne dane wejściowe) lub w oparciu o analizę zmiany ryzyka kredytowego (nieobserwowalne dane 
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wejściowe). Dane wejściowe do wyceny takie, jak krzywe rentowności, kursy walutowe i spready sektorowe są pobierane z systemów 


informacyjnych. 


Wartość godziwą kapitałowych instrumentów finansowych określa się na w oparciu o modele wyceny bazujące na dostępnych danych 


rynkowych lub w oparciu o obecną wartość przyszłych, prognozowanych wyników spółek. Wycenę metodą dochodową przeprowadza się z 


wykorzystaniem najbardziej aktualnych danych, w tym: sprawozdań finansowych spółki, prognozowanego budżetu spółki, danych 


makroekonomicznych i danych operacyjnych. W metodzie DCF prognozowane przepływy pieniężne są dyskontowane stopą dyskonta 


odpowiadającą poziomowi ryzyka generowanych przepływów, dając w wyniku wartość bieżącą strumienia przepływów pieniężnych 


generowanych przez wyceniany podmiot. Następnie określa się wartość rezydualną na koniec okresu prognozy, która jest również 


dyskontowana i powiększa ogólną wartość wycenianego podmiotu. 


Wartość godziwą jednostek uczestnictwa, certyfikatów inwestycyjnych oraz tytułów uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspólnego 


inwestowania mających siedzibę za granicą określa się według wartości jednostki uczestnictwa i certyfikatów inwestycyjnych publikowanych 


przez podmioty zarządzające funduszem. 


Wartość godziwa instrumentów pochodnych nienotowanych na aktywnym rynku, w tym kontraktów terminowych (ang. forward) oraz 


kontraktów zamiany oprocentowania typu IRS określana jest metodą zdyskontowanych przyszłych przepływów pieniężnych. Do 


dyskontowania przepływów pieniężnych używane są stawki z krzywych OIS (ang. overnight indexed swaps) uwzględniających walutę, w 


której denominowany jest depozyt zabezpieczający dla danego instrumentu. 


Uzgodnienie bilansu otwarcia i bilansu zamknięcia oraz zmiany w okresie sprawozdawczym w przypadku wycen wartości 
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej. Kwota łącznych zysków lub strat za okres 


sprawozdawczy w przypadku wycen wartości godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej   
Nie dotyczy. Na dzień 30 czerwca 2026 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, sklasyfikowanej na 


poziomie 3. 


Opis procesu wyceny przeprowadzonego przez Fundusz w przypadku regularnych i nieregularnych wycen wartości 
godziwej sklasyfikowanych na poziomie 3 hierarchii wartości godziwej 
Nie dotyczy. Na dzień 30 czerwca 2026 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, sklasyfikowanej na 
poziomie 3. 


Informacje ilościowe na temat nieobserwowalnych danych wejściowych wykorzystanych w wycenie wartości godziwej, w 
tym prezentacja wpływu wrażliwości wyceny wartości godziwej na zmiany nieobserwowalnych danych wejściowych.   
Nie dotyczy. Na dzień 30 czerwca 2026 r. Fundusz nie posiadał składników lokat wycenianych w wartości godziwej, sklasyfikowanej na 
poziomie 3. 


Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym skutków finansowych na 
sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. 
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał korekt błędów podstawowych mających wpływ na sytuację  majątkową i finansową, 


płynność oraz wynik z operacji i rentowność Funduszu. Nie wystąpiły przypadki: 


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


netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu, 
• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez Funduszu. 


Niepewność, co do możliwości kontynuowania działalności 
Na dzień sporządzenia prezentowanego sprawozdania w ocenie Zarządu założenie o możliwości kontynuowania działalności przez Fundusz 


jest zasadne. Powyższe sprawozdanie finansowe nie zawiera związanych z tą kwestią korekt. 


Ocena kontynuacji działalności przez Fundusz w ciągu co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego oparta została na analizach, które 


uwzględniały w szczególności:  


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


inwestycyjnych, 
• skład portfela inwestycyjnego oraz przypadki utraty wartości aktywów po dacie bilansowej,  
• stosowane strategie inwestycyjne, w tym kwestię alokacji w instrumenty emitentów cechujących się wyższym ryzykiem 


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


Biorąc pod uwagę wyniki powyższych analiz, w opinii Zarządu Towarzystwa, na dzień bilansowy oraz na dzień sporządzenia niniejszego 


sprawozdania mimo możliwości wzrostu ryzyka utraty płynności i ryzyka kredytowego, niepewność co do możliwości kontynuacji działalności 


w okresie co najmniej 12 miesięcy nie występuje. Aktualny poziom ryzyka jest spójny z profilem Funduszu. 


Informacje o ustanowionych zastawach rejestrowych 
Nie wystąpiły. 


Informacje o certyfikatach inwestycyjnych nieopłaconych w całości ceny emisyjnej 
Nie wystąpiły. 
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Informacje o dokonanych odpisach aktualizujących wartość aktywów Funduszu 
Nie wystąpiły. 


Informacje o aktywach funduszu, w odniesieniu do których minął termin płatności lub występują opóźnienia 
w regulowaniu odsetek lub innych zobowiązań umownych 
Nie wystąpiły. 


Informacje o przestrzeganiu ustawowych ograniczeń inwestycyjnych 
Towarzystwo monitoruje zgodność obowiązującej siatki limitów ustawowych i statutowych z aktualnym składem portfela Funduszu i w 


przypadku przekroczenia limitów określa wymagane działania. W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano naruszeń ograniczeń 


inwestycyjnych. 


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


ustawowymi i statutowymi. 


Inne informacje niż wskazane w sprawozdaniu finansowym, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji 
majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian 
Nie wystąpiły zdarzenia, które mogłyby w istotny sposób wpłynąć na ocenę sytuacji majątkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i 


ich zmian sprawozdaniu Funduszu.  
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1. Istotne informacje o stanie majątkowym i 


sytuacji finansowej PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR 


Portfelowy FIZ (dalej zwany: „Funduszem”). 


Zdarzenia istotnie wpływające na działalność, jakie 


nastąpiły w okresie sprawozdawczym, a także po 


jego zakończeniu, do dnia publikacji sprawozdania 


finansowego. 


Fundusz działa na podstawie i zgodnie z przepisami 


Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi oraz Statutu jako 


portfelowy fundusz inwestycyjny. Decyzją z dnia 27 


lutego 2026 r., Komisja Nadzoru Finansowego udzieliła 


zezwolenia na utworzenie Funduszu, tym samym 


zatwierdziła statut oraz wybór depozytariusza 


Funduszu.  


Fundusz został wpisany do rejestru funduszy 


inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w 


Warszawie VII wydział Cywilny Rodzinny i Rejestrowy w 


dniu 12 lutego 2026 r. 


Certyfikaty Funduszu zostały wprowadzone do obrotu 


na Rynku Regulowanym w dniu 17 marca 2026 r. 


Po dniu bilansowym nie wystąpiły znaczące zdarzenia 


nieuwzględnione w sprawozdaniu finansowym za 


bieżący okres sprawozdawczy. W okresie 


sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał korekt 


błędów podstawowych mających wpływ na sytuację 


majątkową i finansową, płynność oraz wynik z operacji 


i rentowność Funduszu. Nie wystąpiły przypadki: 


• informowania uczestników o korektach 


wyceny aktywów netto Funduszu na certyfikat 


inwestycyjny, 


• zawieszania zbywania lub odkupywania 


certyfikatów inwestycyjnych lub zawieszenia w 


dokonywaniu wyceny aktywów netto na 


certyfikatów inwestycyjnych Funduszu, 


• nierozliczenia się transakcji zawieranych przez 


Fundusz. 


Przewidywany rozwój Funduszu. 


Fundusz będzie kontynuował działalność inwestycyjną 


zgodnie z polityką inwestycyjną określoną w statucie. 


Ważniejsze osiągnięcia w dziedzinie badań i 


rozwoju. 


Nie dotyczy. 


Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa. 


Obecna sytuacja finansowa Funduszu jest 


niezagrożona. Fundusz posiada wystarczające środki 


do regulowania bieżących zobowiązań. Towarzystwo 


nie identyfikuje zdarzeń, które mogłyby spowodować 


pogorszenie sytuacji finansowej Funduszu. W portfelu 


Funduszu znajdują się niemal wyłącznie instrumenty i 


środki finansowe, które można spieniężyć w terminie 


do kilku dni. 


Stopa zwrotu Funduszu (rozumiana jako procentowa 


zmiana wartości aktywów netto na certyfikat 


inwestycyjny w okresie sprawozdawczym) liczona na 


podstawie cen certyfikatów publikowanych w dniach 


wyceny, zgodnie ze statutem Funduszu, była dodatnia 


i wyniosła w I półroczu 2026 roku (+) 14,16%. 


Przewidywana sytuacja finansowa Funduszu 


uzależniona jest od szeregu czynników, wśród których 


najważniejszymi są: osiągana stopa zwrotu z lokat 


Funduszu; ewentualne umorzenia certyfikatów 


inwestycyjnych Funduszu; koniunktura na rynkach 


stanowiących główne kierunki działalności 


inwestycyjnej Funduszu, w tym przede wszystkim na 


rynku instrumentów udziałowych; oraz wahania cen 


instrumentów finansowych, które mogą stanowić 


przedmiot lokat portfela zgodnie z polityką 


inwestycyjną określoną w statucie Funduszu. 


Informacja o udziałach własnych. 


Nie dotyczy. 


Informacja o posiadanych oddziałach. 


Nie dotyczy. 


Stan majątkowy i sytuacja finansowa Funduszu 


Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego w 


portfelu Funduszu znajdowały się: 
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SKŁADNIKI LOKAT 


30.06.2026 


Wartość według 


ceny nabycia 


(w tys. zł) 


Wartość według wyceny 


na dzień bilansowy 


(w tys. zł) 


Procentowy 


udział w 


aktywach ogółem 


Akcje 52 321 54 612  98,21 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 


Prawa do akcji 0 0 0,00 


Prawa poboru 0 0 0,00 


Kwity depozytowe 0 0 0,00 


Listy zastawne 0 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 0  0  0,00 


Instrumenty pochodne * 0 0 0,00 


Udziały w spółkach z ograniczoną 


odpowiedzialnością 
0 0 0,00 


Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez 


instytucje wspólnego inwestowania 


mające siedzibę za granicą 


0 0 0,00 


Wierzytelności 0 0 0,00 


Weksle 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 


Inne 0 0 0,00 


Razem 52 321  54 612  98,21 
 


Poniżej wskazane zostały najważniejsze wskaźniki finansowe: 


Wybrane dane finansowe 
13.02.2026-30.06.2026 


(w tys. zł) (w tys. EUR) 


Przychody z lokat 1 181 277 


Koszty funduszu netto 13 3 


Przychody z lokat netto 1 168 274  


Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -107 -25 


Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 2 291 538 


Wynik z operacji 3 352 787 


  30.06.2026 


Zobowiązania 1 340 312 


Aktywa 55 607 12 943  


Aktywa netto 54 267 12 631 


Liczba zarejestrowanych certyfikatów inwestycyjnych (w szt.) 475 338 


  (zł) (w EUR) 


Wartość aktywów netto na certyfikat inwestycyjny 114,16  26,57  


Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 7,05 1,65 
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Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone są według średniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2026 roku. Pozycje rachunku 


wyników w tys. EUR przeliczone są według średniej arytmetycznej średnich kursów NBP na koniec miesięcy od lutego do 


czerwca 2026 roku.  


2. Zasady sporządzania sprawozdania 


finansowego. 


Sprawozdanie finansowe sporządza się w języku 


polskim i w walucie polskiej. 


Informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym 


wykazuje się w tysiącach złotych, z wyjątkiem wartości 


aktywów netto na certyfikat inwestycyjny. Jeżeli 


charakter i istotność danej pozycji wymaga innej 


dokładności, ten fakt odnotowywany jest 


odpowiednio w notach objaśniających albo informacji 


dodatkowej. 


Zakres informacji ujawnianych w sprawozdaniu 


finansowym oraz terminy ich przekazywania regulują 


przepisy: 


 


• ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi oraz akty 


wykonawcze do tej ustawy, 


• ustawy z dnia 29 września 1994 r. 


o rachunkowości, 


• rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 


grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych 


zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych, 


• rozporządzenia delegowanego Komisji (UE) nr 


231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. 


uzupełniającego dyrektywę Parlamentu 


Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu 


do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących 


prowadzenia działalności, depozytariuszy, 


dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru, 


• rozporządzenia Parlamentu Europejskiego i 


Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. 


w sprawie przejrzystości transakcji 


finansowanych z użyciem papierów 


wartościowych i ponownego wykorzystania 


oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012, 


• rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 6 


czerwca 2025 r. w sprawie informacji bieżących 


i okresowych przekazywanych przez emitentów 


papierów wartościowych oraz warunków 


uznawania za równoważne informacji 


wymaganych przepisami prawa państwa 


niebędącego państwem członkowskim). 


 
3. Opis istotnych czynników ryzyka i zagrożeń. 


Informacja o instrumentach finansowych. 


Przedmiotem inwestycji Funduszu są udziałowe papiery 


wartościowe, obejmujące akcje, prawa do akcji, prawa 


poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe, 


dłużne papiery wartościowe emitowane, 


gwarantowane lub poręczane przez rządy państw lub 


banki centralne albo międzynarodowe instytucje 


finansowe, których członkiem jest Rzeczpospolita 


Polska, co najmniej jedno z państw członkowskich Unii 


Europejskiej lub państw należących do OECD, 


instrumenty rynku pieniężnego, depozyty w bankach 


krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach 


kredytowych, wierzytelności, z wyjątkiem 


wierzytelności wobec osób fizycznych, waluty, 


instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty 


pochodne, oraz jednostki uczestnictwa funduszy 


inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne 


funduszy inwestycyjnych zamkniętych mających 


siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, a 


także tytuły uczestnictwa emitowane przez fundusze 


zagraniczne i instytucje wspólnego inwestowania 


mające siedzibę za granicą. 


Ryzyko związane z polityką inwestycyjną Funduszu 


(ryzyko zmiany cen). 


Polityka inwestycyjna Funduszu ukierunkowana jest na 


osiąganie stóp zwrotu zbliżonych do stóp zwrotu 


indeksu odniesienia, składającego się w 50% z indeksu 


WIG20 TR oraz w 50% z indeksu mWIG40 TR. Wartość 


aktywów netto Funduszu zależy przede wszystkim od 


sytuacji na krajowym rynku akcji oraz zmian wartości 


instrumentów wchodzących w skład indeksu 


odniesienia. W przypadku niekorzystnej koniunktury na 


rynku akcji Fundusz może ponosić straty, a wartość 


certyfikatów inwestycyjnych może ulegać znacznym 
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wahaniom. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu 


inwestycyjnego. 


Fundusz może nie zrealizować celu inwestycyjnego 


polegającego na wzroście wartości aktywów 


Funduszu. Inwestor musi liczyć się z możliwością 


utraty przynajmniej części wpłaconych środków. 


Ryzyko rynkowe. 


Ryzyko rynkowe wiąże się ze zmianami czynników 


rynkowych, w tym w szczególności koniunktury na 


rynku papierów wartościowych oraz zmiany stóp 


procentowych. Ceny udziałowych papierów 


wartościowych takich jak akcje, prawa do akcji, prawa 


poboru, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe 


podlegają ogólnym tendencjom panującym w kraju i za 


granicą. Wartość certyfikatu inwestycyjnego może ulegać 


znacznym wahaniom ze względu na wahania cen 


papierów wartościowych. Uczestnicy Funduszu 


akceptują możliwość obniżenia wartości 


zainwestowanego kapitału w wyniku znacznych 


wahań na rynku akcji. Nagłe znaczne wahania na tym 


rynku mogą skutkować znacznymi stratami dla 


Uczestników. Z uwagi na dominujący udział akcji 


spółek wchodzących w skład indeksów WIG20 TR oraz 


mWIG40 TR, istotny wpływ na wyniki Funduszu mają 


zmiany cen akcji na krajowym rynku kapitałowym. 


Ryzyko utraty płynności. 


Ryzyko utraty płynności lokat polega na braku 


możliwości sprzedaży lub zakupu instrumentów 


finansowych w krótkim okresie, w znacznej ilości i bez 


istotnego wpływania na poziom cen rynkowych, co 


może bezpośrednio negatywnie wpływać na wartość 


aktywów Funduszu lub też na wysokość kosztów 


zawarcia transakcji przez Fundusz. Ma to szczególnie 


istotne znaczenie w przypadku zaistnienia 


niekorzystnych zjawisk makroekonomicznych lub 


dotyczących czynników określających atrakcyjność 


inwestycyjną lub percepcję ryzyka w stosunku do danego 


emitenta lub otoczenia, w jakim działa. W związku z 


powyższym nie można wykluczyć ryzyka 


niekorzystnego wpływu niedostatecznej płynności 


lokat Funduszu na wartość aktywów netto Funduszu. 


Płynność posiadanych przez fundusz akcji jest bardzo 


wysoka, gdyż istnieje możliwość ich zbycia w bardzo 


krótkim czasie bez znaczącego wpływu na ceny 


rynkowe (na koniec czerwca  2026 r. 100% aktywów 


można było upłynnić w terminie do 7 dni). 


Ryzyko niewypłacalności emitenta lub 


kontrahenta. 


Ryzyko niewypłacalności jest to ryzyko niewywiązania 


się ze zobowiązań wobec Funduszu przez emitentów 


instrumentów finansowych posiadanych przez 


Fundusz, kontrahentów funduszu i inne podmioty 


posiadające zobowiązania wobec Funduszu. Fundusz 


ogranicza ryzyko niewypłacalności emitenta, 


inwestując w papiery dłużne emitowane lub 


gwarantowane przez podmioty o dużej zdolności do 


obsługi zobowiązań. 


Ryzyko istotnych zakłóceń przepływów środków 


pieniężnych. 


W okresie sprawozdawczym nie występowały istotne 


zakłócenia przepływów środków pieniężnych pod 


względem liczby i wielkości zarejestrowanych 


przypadków zakłóceń. 


Towarzystwo na bieżąco ewidencjonuje nieterminowe 


rozliczenia przepływów z transakcji, których 


przedmiotem są papiery wartościowe i instrumenty 


rynku pieniężnego, a także nieterminowe wpływy 


pożytków z papierów wartościowych. W przypadku 


nieterminowych wpłat w zakresie depozytów 


zabezpieczających, saldo depozytów jest odpowiednio 


dostosowywane. 


Ryzyko związane z inwestowaniem w instrumenty 


pochodne oraz Towarowe Instrumenty Pochodne. 


Fundusz może zawierać umowy mające za przedmiot 


instrumenty pochodne oraz towarowe instrumenty 


pochodne, w tym także niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne zarówno w celu ograniczenia 


ryzyka inwestycyjnego, jak i w celu zapewnienia 


sprawnego zarządzania portfelem inwestycyjnym. 


Z lokatami w instrumenty pochodne oraz towarowe 


instrumenty pochodne związane są oprócz ryzyk 


wymienionych w tej części dokumentu, następujące 


rodzaje ryzyk: 


1) ryzyko stosowania dźwigni finansowej, polegające 


na tym, że relatywnie niewielka zmiana ceny 
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instrumentu bazowego wpływa na 


proporcjonalnie większą zmianę wartości 


depozytu zabezpieczającego wniesionego celem 


zawarcia transakcji; istnieje w związku z tym 


możliwość poniesienia przez Fundusz straty 


przekraczającej wartość depozytu 


zabezpieczającego, 


2) ryzyko bazy polegające na tym, że zmiany wartości 


instrumentów pochodnych lub towarowych 


instrumentów pochodnych, w których Fundusz 


zajął pozycję, nie będą ściśle odzwierciedlały 


zmian wartości instrumentów bazowych. 


Ryzyko zmiany statutu. 


W okresie istnienia Funduszu możliwa jest zmiana 


statutu Funduszu. Zmiany te mogą wynikać w 


szczególności z potrzeby dostosowania statutu do 


zmieniających się przepisów prawa, praktyki rynkowej 


oraz wymagań biznesowych, w tym w szczególności 


mogą mieć wpływ na brzmienie statutu w zakresie 


polityki inwestycyjnej, kosztów czy zasad 


wykupywania certyfikatów inwestycyjnych. Zmiany 


statutu nie wymagają zgody Uczestników Funduszu i 


dokonywane są przez TFI PZU SA, a w przypadkach 


wskazanych w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o 


funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi 


dokonywane są za zgodą Komisji Nadzoru 


Finansowego. 


Ryzyko wyceny aktywów Funduszu. 


Aktywa Funduszu są wyceniane, a zobowiązania 


Funduszu związane z dokonywaniem transakcji 


ustalane są według wiarygodnie oszacowanej wartości 


godziwej. Jednak oszacowanie wartości składników 


lokat Funduszu nienotowanych na aktywnym rynku 


może powodować konieczność dokonywania 


wyborów pomiędzy różnymi metodami estymacji, co 


wpływa na wycenę lokat i końcową wartość aktywów 


netto Funduszu. Istnieje ryzyko, że dokonana zgodnie 


z tymi założeniami wycena, zwłaszcza w przypadku 


instrumentów nienotowanych na aktywnym rynku, 


może odbiegać od ich rzeczywistej wartości możliwej 


do uzyskania przy sprzedaży aktywów na rynku. 


Ryzyko ograniczonej płynności certyfikatów 


inwestycyjnych. 


W czasie funkcjonowania Funduszu, Fundusz 


wykupuje Certyfikaty Inwestycyjne, które zostały 


dopuszczone do obrotu na Rynku Regulowanym, na 


żądanie Uczestnika, w tym Animatora. Certyfikaty z 


chwilą wykupienia przez Fundusz są umarzane z mocy 


prawa. Fundusz nie wykupuje ułamkowych części 


Certyfikatów. 


Fundusz wykupuje Certyfikaty w każdym Dniu Wykupu 


(jest to każdy Dzień Wyceny, począwszy od pierwszego 


dnia notowań Certyfikatów na Rynku Regulowanym, 


aż do ostatniego Dnia Sesyjnego poprzedzającego 


dzień rozpoczęcia likwidacji Funduszu). Żądanie 


wykupu przyjęte przez Fundusz po godzinie 14:30 w 


Dniu Wykupu uznaje się za złożone przez Uczestnika w 


następnym Dniu Wykupu. Żądania wykupu 


Certyfikatów złożone przez Uczestnika będącego 


Animatorem do godziny 16:05 uważa się zgłoszone w 


tym Dniu Wykupu, a żądania wykupu złożone po 


godzinie 16:05, uważa się za żądanie wykupu 


zgłoszone w kolejnym Dniu Wykupu. 


Ryzyko ograniczonej płynności Certyfikatów wiąże się 


z brakiem możliwości kupna lub sprzedaży 


Certyfikatów w krótkim czasie, w znacznej liczbie i bez 


istotnego wpływu na bieżący poziom cen rynkowych. 


Pomimo tego, że przewidziano aktywną rolę 


Animatora Emitenta, z którym Fundusz zawarł 


stosowną umowę w odniesieniu do Certyfikatów, nie 


można wykluczyć, że pomimo wdrożenia powyższego 


rozwiązania płynność obrotu Certyfikatami na rynku 


wtórnym będzie niska. W związku z powyższym, zbycie 


Certyfikatu może być utrudnione, a zawarcie transakcji 


możliwe jedynie po kursach odbiegających od 


aktualnej Wartości Aktywów Netto na Certyfikat 


Inwestycyjny. Z tego względu Inwestorzy powinni się 


liczyć z tym, że w przypadku zbywania Certyfikatów na 


Rynku Regulowanym, mogą nie uzyskać za nie ceny w 


pełni odpowiadającej aktualnej Wartości Aktywów 


Netto na Certyfikat Inwestycyjny 
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Ryzyko związane z regulacjami prawnymi 


dotyczącymi Funduszu, w szczególności w zakresie 


prawa podatkowego. 


W związku ze zmiennością otoczenia prawnego, w tym 


przepisów podatkowych, istnieje ryzyko wystąpienia 


niekorzystnych zmian prawnych skutkujących 


pogorszeniem sytuacji Uczestników Funduszu. Nie jest 


możliwe oszacowanie przez Fundusz 


prawdopodobieństwa i zakresu takich zmian w 


przyszłości. 


Ryzyko stopy procentowej. 


Związane przede wszystkim ze zmianą cen 


instrumentów dłużnych o stałej stopie procentowej 


przy zmianie rynkowej stopy procentowej. 


Ryzyko operacyjne. 


Ryzyko operacyjne polega na możliwości poniesienia 


przez Fundusz strat w wyniku nieadekwatnych lub 


zawodnych procesów wewnętrznych, błędów ludzkich, 


błędów systemów, a także w wyniku zdarzeń 


zewnętrznych. W szczególności błędy ludzkie lub błędy 


systemów mogą spowodować przeprowadzenie 


nieautoryzowanych transakcji lub uniemożliwić 


przeprowadzenie transakcji. Zawodny proces może 


przejawiać się błędnym lub opóźnionym rozliczeniem 


transakcji, a błąd ludzki może przejawiać się 


przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. 


Istnieje także ryzyko w postaci zdarzeń zewnętrznych, 


takich jak klęski naturalne czy ataki terrorystyczne. TFI 


PZU SA stara się ograniczać ryzyko operacyjne poprzez 


stosowanie odpowiednich systemów i procedur 


wewnętrznych. 


Cele i metody zarządzania ryzykiem finansowym. 


Towarzystwo stosuje szereg mechanizmów mających 


na celu zarządzanie czynnikami ryzyka. Regulacją 


wewnętrzną obejmującą kwestie zarządzania ryzykiem 


jest Polityka zarządzania ryzkiem oraz sformalizowane 


procedury operacyjne. 


Proces zarządzania ryzkiem obejmuje wszystkie 


komórki organizacyjne Towarzystwa i składa się z 


następujących etapów: 


• identyfikacja; 


• pomiar i ocena; 


• monitorowanie i kontrolowanie; 


• raportowanie; 


• działania zarządcze. 


W ramach struktury organizacyjnej zarządzanie 


ryzykiem w Towarzystwie opiera się na kilku poziomach, 


w tym na poziomie Rady Nadzorczej Towarzystwa, która 


sprawuje stały nadzór nad działalnością Towarzystwa, 


między innymi monitoruje skuteczność systemów 


kontroli wewnętrznej oraz systemu zarządzania 


ryzykiem, Zarządu, który odpowiada za opracowanie 


systemu zarządzania ryzykiem, jego wdrożenie oraz 


właściwe funkcjonowanie tego systemu w 


Towarzystwie oraz na poziomie komitetu ryzyka i 


komitetów inwestycyjnych, które monitorują działania 


związane z zarządzaniem ryzykiem w ramach delegacji 


uprawnień przyznanych przez Zarząd. 


Ponadto z poziomu struktury organizacyjnej 


zarządzanie ryzykiem odbywa się w trzech liniach 


obrony: 


• bieżące zarządzanie ryzykiem na poziomie 


komórek organizacyjnych oraz podejmowanie 


decyzji w ramach procesu zarządzania 


ryzykiem; 


• zarządzanie ryzykiem poprzez 


wyspecjalizowane komórki zajmujące się 


identyfikacją, monitorowaniem i 


raportowaniem o ryzyku oraz kontrolą 


ograniczeń; szczególną rolę w procesie 


odgrywają jednostki: ds. ryzyka, ds. 


compliance,  ds. bezpieczeństwa, 


ds. planowania i kontrolingu, ds. prawnych, ds. 


kadr oraz ds. bezpieczeństwa IT; 


• audyt wewnętrzny, który przeprowadza 


niezależne audyty elementów systemu 


zarządzania ryzykiem oraz czynności 


kontrolnych wbudowanych w działalność 


danej jednostki. Funkcja ta realizowana jest 


przez jednostkę ds. audytu wewnętrznego.  


System zarządzania ryzykiem stosowany w 


Towarzystwie uwzględnia zakres i rozmiar prowadzonej 


przez Towarzystwo działalności oraz obejmuje szereg 


mechanizmów i metod identyfikacji, pomiaru, oceny, 
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monitoringu i raportowania ryzyka, w tym m.in. 


obejmuje system limitów wewnętrznych. 


System zarządzania ryzkiem podlega co najmniej raz na 


12 miesięcy ocenie biegłego rewidenta. 


W procesie zarządzania ryzkiem Fundusz na podstawie 


przepisów Rozporządzenia delegowanego Komisji 


(UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. 


uzupełniającego dyrektywę Parlamentu Europejskiego 


i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, 


ogólnych warunków dotyczących prowadzenia 


działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 


przejrzystości i nadzoru Towarzystwo wyznacza 


ekspozycję AFI stosując metodę zaangażowania oraz 


metodę brutto. Limit ekspozycji AFI obliczanej metodą 


zaangażowania wynosi 200% Wartości Aktywów Netto 


Funduszu.  


Fundusz może korzystać z Dźwigni finansowej AFI jako 


techniki zarządzania Aktywami Funduszu m. in. 


zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty 


pochodne, w tym także niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne, oraz umowy mające za 


przedmiot prawa majątkowe, których cena zależy 


bezpośrednio lub pośrednio od oznaczonych co do 


gatunku rzeczy, określonych rodzajów energii, 


mierników i limitów wielkości produkcji lub emisji 


zanieczyszczeń, dopuszczone do obrotu na giełdach 


towarowych. Ponadto Fundusz może stosować w celu 


zwiększenia ekspozycji transakcje sell-buy-back, repo, 


a także pożyczki i kredyty. 


Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI, 


wyznaczający między innymi maksymalny poziom 


zaangażowania Funduszu w instrumenty pochodne, w 


tym w niewystandaryzowane instrumenty pochodne, 


wyznacza się jako stosunek maksymalnego poziomu 


ekspozycji AFI przy zastosowaniu metody 


zaangażowania zgodnie z zasadami określonymi w 


Rozporządzeniu Delegowanym Komisji (UE) nr 


231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniającym 


dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 


2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych 


warunków dotyczących prowadzenia działalności, 


depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i 


nadzoru) do Wartości Aktywów Netto. Maksymalny 


poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w 


dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa został 


ustalony zgodnie z rozporządzeniem Ministra Rozwoju 


i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie 


maksymalnego limitu ekspozycji AFI i wynosił na 


koniec okresu 200%. 


4. Informacje specyficzne dla Funduszu. 


Dane o Funduszu, w tym opis organizacji grupy 


kapitałowej Funduszu. 


Działalność PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR 


Portfelowy FIZ (dalej zwany: „Funduszem”) regulują 


następujące przepisy prawne: 


• Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi oraz akty 


wykonawcze do tej ustawy, 


• rozporządzenie delegowane Komisji (UE) nr 


231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupełniające 


dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 


2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych 


warunków dotyczących prowadzenia 


działalności, depozytariuszy, dźwigni finansowej, 


przejrzystości i nadzoru, Ustawa z dnia 29 


września 1994 r. o rachunkowości, 


• rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 24 


grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad 


rachunkowości funduszy inwestycyjnych, 


• rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 6 


czerwca 2025 w sprawie informacji bieżących i 


okresowych przekazywanych przez emitentów 


papierów wartościowych oraz warunków 


uznawania za równoważne informacji 


wymaganych przepisami prawa państwa 


niebędącego państwem członkowskim, 


• rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i Rady 


(UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w 


sprawie nadużyć na rynku oraz uchylające 


dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego 


i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 


2003/125/WE i 2004/72/WE. 


Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamkniętym w 


rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami. 
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Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. 


Organem Funduszu jest Towarzystwo Funduszy 


Inwestycyjnych PZU Spółka Akcyjna (dalej 


„Towarzystwo” lub „TFI PZU SA”) z siedzibą w 


Warszawie adres: Rondo Ignacego Daszyńskiego 4, 00-


1843 Warszawa, adres głównej strony internetowej: 


in.pzu.pl 


Towarzystwo wpisane jest do rejestru przedsiębiorców 


przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, 


XIII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru 


Sądowego, pod nr KRS 0000019102. 


Zgodnie z art. 4 Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o 


funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Fundusz 


nie jest podmiotem zależnym od Towarzystwa, spółki 


zarządzającej ani od osoby posiadającej bezpośrednio 


lub pośrednio większość głosów w radzie inwestorów, 


zgromadzeniu inwestorów lub zgromadzeniu 


uczestników. 


Komisja Nadzoru Finansowego udzieliła zezwolenia na 


utworzenie Funduszu decyzją z dnia 29 stycznia 2026 


r., nr  DFF.4022.1.68.2025.MC.  


W dniu 13 lutego 2026 r. Fundusz został wpisany do 


rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez 


Sąd Okręgowy w Warszawie, VII Wydział Cywilny 


Rodzinny i Rejestrowy Sekcja ds. rejestrowych pod 


numerem RFi 1776. 


Według stanu na dzień 30 czerwca 2026 roku Fundusz 


dokonuje ciągłej emisji certyfikatów inwestycyjnych 


serii B.  Do dnia 30 czerwca 2026 roku Fundusz 


wyemitował łącznie 475 338 certyfikatów serii A i B. Na 


potrzeby sprawozdawczości Funduszu, obie serie 


certyfikatów prezentowane są jako jedna seria 


oznaczona kodem ISIN PLPZUTR00013.  


Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez Fundusz są 


zdematerializowanymi papierami wartościowymi na 


okaziciela, reprezentującymi jednakowe prawa 


majątkowe. Certyfikaty inwestycyjne Funduszu są 


notowane na Giełdzie Papierów Wartościowych w 


Warszawie S.A. 


Nie występują cechy różniące poszczególne certyfikaty 


inwestycyjne. 


Działając na podstawie statutu Funduszu, Uczestnik 


może złożyć pisemne żądanie wykupu certyfikatów 


inwestycyjnych najpóźniej na 21 dni przed Dniem 


Wykupu, tj. ostatnim Dniem Wyceny przypadającym na 


koniec pierwszego, drugiego, trzeciego i czwartego 


kwartału kalendarzowego. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywał 


wykupu certyfikatów inwestycyjnych. 


Żądania wykupu Certyfikatów mogą być składane w 


każdym Dniu Wyceny począwszy od pierwszego dnia, 


w którym Certyfikaty stały się przedmiotem obrotu na 


GPW.  


Żądania wykupu Certyfikatów przyjęte przez Firmę 


Inwestycyjną do godziny 14:30 uważa się zgłoszone w 


tym Dniu Wykupu, w którym zostały złożone. Żądania 


wykupu złożone po godzinie 14:30, uważa się za 


żądanie wykupu zgłoszone w kolejnym Dniu Wykupu.  


Żądania wykupu Certyfikatów złożone przez 


Uczestnika będącego Animatorem do godziny 16:05 


uważa się zgłoszone w tym Dniu Wykupu, w którym 


zostały złożone. Żądania wykupu złożone po godzinie 


16:05, uważa się za żądanie wykupu zgłoszone w 


kolejnym Dniu Wykupu. 


Żądania wykupu mogą być składane wyłącznie za 


pośrednictwem Firmy Inwestycyjnej, z zastrzeżeniem 


żądań składanych przez Uczestnika będącego 


Animatorem, który może złożyć żądanie wykupu 


również bez pośrednictwa Firmy Inwestycyjnej - 


bezpośrednio do Towarzystwa.  


Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami 


finansowymi zaprezentowanych w raporcie a 


wcześniej publikowanymi prognozami wyników na 


dany rok. 


Brak publikacji prognoz 
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Wskazanie akcjonariuszy posiadających 


bezpośrednio lub pośrednio znaczne pakiety akcji 


wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te 


podmioty akcji, ich procentowego udziału w 


kapitale zakładowym, liczby głosów z nich 


wynikających i ich procentowego udziału w ogólnej 


liczbie głosów na walnym zgromadzeniu, w okresie 


sprawozdawczym, odrębnie dla każdej z tych osób. 


Nie dotyczy 


Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub 


uprawnień do nich przez osoby zarządzające i 


nadzorujące emitenta na dzień podpisania 


sprawozdania finansowego, wraz ze wskazaniem 


zmian w stanie posiadania, w okresie 


sprawozdawczym, odrębnie dla każdej z tych osób. 


W okresie sprawozdawczym i na dzień podpisania 


sprawozdania finansowego osoby zarządzające i 


nadzorujące Fundusz nie posiadały certyfikatów 


wyemitowanych przez Fundusz. 


Informacja dotycząca postępowań toczących się 


przed sądem, organem właściwym dla 


postępowania arbitrażowego lub organem 


administracji publicznej. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie był stroną 


żadnych postepowań przed sądem, organem 


właściwym dla postępowania arbitrażowego lub 


organem administracji publicznej, których 


przedmiotem byłby jego zobowiązania albo 


wierzytelności. 


Informacja o transakcjach zawartych przez Fundusz 


lub jednostkę od niego zależną z podmiotami 


powiązanymi na innych warunkach niż rynkowe, 


wraz z ich kwotami oraz informacjami 


określającymi charakter tych transakcji. 


W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierał 


transakcji z podmiotami powiązanymi na innych 


warunkach niż rynkowe. 


Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym 


roku obrotowym poręczeniach i gwarancjach, ze 


szczególnym uwzględnieniem poręczeń i gwarancji 


udzielonych jednostkom powiązanym Funduszu. 


Nie dotyczy. 


Polityka inwestycyjna 


Celem inwestycyjnym Funduszu jest osiąganie stóp 


zwrotu równych stopom zwrotu osiąganym przez 


indeks odniesienia w tych samych okresach, z 


uwzględnieniem opłat i kosztów ponoszonych przez 


Fundusz. 


Realizacja celu inwestycyjnego Funduszu polega na 


stosowaniu - w możliwie pełny sposób - fizycznego lub 


syntetycznego odzwierciedlenia składu portfela 


papierów wartościowych stanowiącego podstawę do 


ustalenia wartości indeksu odniesienia. 


Aktywa Funduszu mogą być lokowane w:  


• akcje wchodzące w skład Indeksu Odniesienia, 


• prawa do akcji, prawa poboru, warranty 


subskrypcyjne i kwity depozytowe - o ile odnoszą 


się one do akcji wchodzących w skład Indeksu 


Odniesienia,  


• dłużne instrumenty finansowe, obejmujące dłużne 


papiery wartościowe, instrumenty rynku 


pieniężnego jeżeli ich emitentem jest Skarb 


Państwa, Narodowy Bank Polski, państwo 


członkowskie Unii Europejskiej, państwo należące 


do OECD, bank centralny innego państwa 


członkowskiego Unii Europejskiej lub Europejski 


Bank Centralny,  


• waluty, 


• instrumenty pochodne których bazę stanowi 


Indeks Odniesienia, lub akcje spółek wchodzących 


w skład tego indeksu, 


• niewystandaryzowane instrumenty pochodne 


wskazane w Statucie Funduszu, 


 pod warunkiem, że są zbywalne, a także depozyty w 


bankach krajowych, bankach zagranicznych lub 


instytucjach kredytowych. 
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Opis głównych inwestycji dokonanych w półroczu 


oraz zmian w strukturze portfela. 


Zgodnie ze statutem aktywa Funduszu były lokowane 


przede wszystkim w akcje spółek notowanych na 


Warszawskiej Giełdzie Papierów Wartościowych, 


należące do indeksów WIG20 TR i mGIG40 TR. Celem 


strategii inwestycyjnej było jak najwierniejsze 


odwzorowanie ekspozycji rynkowej wynikającej z 


Indeksu Odniesienia, złożonego w 50% z indeksu 


WIG20 Total Return i w 50% z indeksu mWIG40 Total 


Return. Dla realizacji tego celu budowano portfel 


inwestycyjny w oparciu o spółki wchodzące w skład 


wspomnianych indeksów. W portfelu subfunduszu 


mogły się też znajdować akcje spółek, które opuszczały 


indeksy z benchmarku po korektach ich składu, 


aczkolwiek ich udział był ograniczony i 


krótkoterminowy. Do zarządzania płynnością i 


alokacją funduszu używane były również kontrakty 


terminowe na indeks WIG20. 


 Inne informacje, które w ocenie Funduszu są 


istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, 


majątkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich 


zmian oraz informacje, które są istotne dla oceny 


możliwości realizacji zobowiązań Funduszu. 


Nie było. 


Towarzystwo na bieżąco monitoruje i analizuje 


płynność Funduszu, oraz ekspozycje na poszczególne 


instrumenty pod kątem wypłacalności ich emitentów, 


wolumen obrotów na rynku kapitałowym oraz 


uwarunkowania prawne. 


Wskazanie czynników, które w ocenie Funduszu 


będą miały wpływ na osiągnięte przez niego wyniki 


w perspektywie kolejnego kwartału. 


Na działalność operacyjną Funduszu wpływ mogą 


mieć zmiany zachodzące na rynkach, na których 


inwestuje Fundusz, mające wpływ na ceny 


instrumentów, w które Fundusz inwestuje, lub 


bezpośrednio na sam Fundusz, wśród których można 


wymienić: 


• zmiany regulacji prawnych, w szczególności zmiany 


przepisów dotyczących funkcjonowania funduszy 


inwestycyjnych oraz zmiany regulacji 


podatkowych, 


• znaczne zmiany światowej i krajowej sytuacji 


gospodarczej, w tym sytuacji makroekonomicznej 


oraz sytuacji na rynkach towarowych i walutowych, 


• znaczne zmiany polityki gospodarczej lub 


monetarnej w krajach, w których inwestuje 


Fundusz. 


 


Fundusz nie przewiduje istotnych zmian polityki 


inwestycyjnej. Na przyszłą sytuację Funduszu 


największy wpływ będzie miało kształtowanie się 


sytuacji na rynkach finansowych.   


5. Oświadczenie dotyczące ładu korporacyjnego. 


Stosowane zasady ładu korporacyjnego. 


Od 2006 r. w TFI PZU SA obowiązuje „Kodeks Dobrych 


Praktyk Inwestorów Instytucjonalnych” (dalej: 


„Kodeks”) przygotowany i zatwierdzony przez Izbę 


Zarządzających Funduszami i Aktywami. Kodeks 


stanowi dla TFI PZU SA istotne wsparcie w 


definiowaniu zasad, reguł moralnych, etycznych i 


poziomu należytej staranności w relacjach pomiędzy 


Spółką a innymi inwestorami instytucjonalnymi, TFI 


PZU SA i jego klientami oraz pomiędzy TFI PZU SA i 


emitentami instrumentów finansowych.  Przyjęcie 


przez TFI PZU SA Kodeksu jest także potwierdzeniem 


stosowania dobrych praktyk inwestycyjnych w Spółce. 


TFI PZU SA, zgodnie z treścią Kodeksu, udostępnia na 


swojej stronie internetowej informację o stosowaniu 


lub informację o odstąpieniu od stosowania 


określonych norm. TFI PZU SA stosuje się obecnie do 


wszystkich postanowień Kodeksu Dobrych Praktyk 


Inwestorów Instytucjonalnych. 


W dniu 22 grudnia 2014 r. Zarząd TFI PZU SA podjął 


uchwałę w sprawie stosowania Zasad Ładu 


Korporacyjnego (dalej: Zasady) dla instytucji 


nadzorowanych, wydanych przez Komisję Nadzoru 


Finansowego, w której zadeklarował gotowość i wolę 


stosowania Zasad w obiektywnie najszerszym 


możliwym zakresie, z uwzględnieniem zasady 


proporcjonalności wynikającej ze skali, charakteru 


działalności oraz specyfiki TFI PZU SA. Zgodnie z 


treścią Zasad, TFI PZU SA udostępniło na swojej stronie 


internetowej informację o stosowaniu lub informację o 


odstąpieniu od stosowania określonych zasad 
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adresowanych do Zarządu oraz Rady Nadzorczej 


Spółki. 


Opis głównych cech stosowanych w 


przedsiębiorstwie emitenta systemów kontroli 


wewnętrznej i zarządzania ryzykiem w odniesieniu 


do procesu sporządzania sprawozdań finansowych 


i skonsolidowanych sprawozdań finansowych. 


Istniejący w Spółce system kontroli wewnętrznej jest 


adekwatny do bieżących potrzeb TFI PZU SA. System 


ten zorganizowany jest zgodnie z założeniami „modelu 


trzech linii obrony”, w ramach którego występuje: 


1) kontrola wewnętrzna, realizowana na wszystkich 


szczeblach organizacyjnych TFI PZU SA; 


2) nadzór zgodności działalności z prawem, służący 


zapewnieniu zgodności działalności TFI PZU SA 


oraz osób działających na jego rzecz z przepisami 


prawa regulującymi prowadzenie działalności 


przez Towarzystwo oraz procedurami i 


regulaminami wewnętrznymi obowiązującymi w 


Spółce; 


3) audyt wewnętrzny. 


Wskazanie akcjonariuszy posiadających 


bezpośrednio lub pośrednio znaczne pakiety akcji 


wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te 


podmioty akcji, ich procentowego udziału w 


kapitale zakładowym, liczby głosów z nich 


wynikających i ich procentowego udziału w ogólnej 


liczbie głosów na walnym zgromadzeniu. 


Nie dotyczy. 


Wskazanie posiadaczy wszelkich papierów 


wartościowych, które dają specjalne uprawnienia 


kontrolne, wraz z opisem tych uprawnień. 


Fundusz emituje certyfikaty inwestycyjne, które są 


papierami wartościowymi na okaziciela i reprezentują 


jednakowe prawa majątkowe Uczestników Funduszu 


określone statutem oraz Ustawą z dnia 27 maja 2004 r. 


o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 


Wskazanie wszelkich ograniczeń odnośnie do 


wykonywania prawa głosu, takich jak ograniczenie 


wykonywania prawa głosu przez posiadaczy 


określonej części lub liczby głosów, ograniczenia 


czasowe dotyczące wykonywania prawa głosu lub 


zapisy, zgodnie z którymi, przy współpracy spółki, 


prawa kapitałowe związane z papierami 


wartościowymi są oddzielone od posiadania 


papierów wartościowych. 


Nie dotyczy. 


Wskazanie wszelkich ograniczeń dotyczących 


przenoszenia prawa własności papierów 


wartościowych emitenta. 


Zbywanie i odkupywanie certyfikatów inwestycyjnych 


przez Uczestników nie podlega żadnym 


ograniczeniom. 


Opis zasad dotyczących powoływania i 


odwoływania osób zarządzających oraz ich 


uprawnień, w szczególności prawo do podjęcia 


decyzji o emisji lub wykupie akcji 


TFI PZU SA jest organem reprezentującym Fundusz 


wobec podmiotów trzecich. Sposób reprezentacji TFI 


PZU SA został określony w statucie spółki i jest 


publicznie dostępny we właściwym rejestrze 


sądowym.  


Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, członków Rady 


Nadzorczej Towarzystwa powołuje na wspólną 


kadencję Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. 


Zgodnie ze statutem TFI PZU SA, członków Zarządu 


Towarzystwa powołuje na wspólną kadencję Rada 


Nadzorcza. Prokury udziela Zarząd TFI PZU SA. 


Każdy z członków ww. organów może zostać odwołany 


przed upływem kadencji. Mandat członka Zarządu TFI 


PZU SA wygasa z dniem odbycia Walnego 


Zgromadzenia zatwierdzającego sprawozdanie 


finansowe za ostatni pełny rok obrotowy pełnienia 


funkcji członka Zarządu. Prokura może zostać 


odwołana samodzielnie przez każdego z członków 


Zarządu. 
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Opis zasad zmiany statutu Funduszu. 


Zasady zmiany statutu Funduszu określone są w art. 24 


Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu. 


Sposób działania walnego zgromadzenia i jego 


zasadnicze uprawnienia oraz opis praw 


akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w 


szczególności zasady wynikające z regulaminu 


walnego zgromadzenia, jeżeli taki regulamin został 


uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie 


wynikają wprost z przepisów prawa. 


W Funduszu jako organ Funduszu działa 


zgromadzenie inwestorów.  


Do uprawnień Zgromadzenia Inwestorów należy: 


1. podjęcie uchwały o rozwiązaniu Funduszu, 


2. wyrażenie zgody na zmianę Depozytariusza, 


3. wyrażenie zgody na emisję nowych Certyfikatów z 


wyłączeniem Serii A i B, 


4. rozpatrywanie i zatwierdzanie rocznych 


sprawozdań finansowych Funduszu,  


5. wyrażenie zgody na przejęcie zarządzania 


Funduszem przez inne towarzystwo funduszy 


inwestycyjnych,  


6. wyrażenie zgody na przejęcie zarządzania 


Funduszem i prowadzenia jego spraw przez 


zarządzającego z Unii Europejskiej w rozumieniu 


Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 


inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi 


funduszami inwestycyjnymi.  


Zgromadzenie Inwestorów rozpatruje i zatwierdza 


roczne sprawozdania finansowe Funduszu, w terminie 


4 (słownie: czterech) miesięcy po upływie każdego 


roku obrotowego. 


Do kompetencji Zgromadzenia Inwestorów nie należy: 


1) wybór firmy audytorskiej do badania i przeglądu 


sprawozdań finansowych Funduszu. Wyboru tego 


podmiotu dokonuje rada nadzorcza Towarzystwa; 2) 


wyrażanie zgody na podejmowanie decyzji 


inwestycyjnych, w tym dotyczących Aktywów 


Funduszu o wartości 15% (słownie: piętnaście procent) 


lub więcej Wartości Aktywów Funduszu. 


Skład osobowy Zarządu oraz Rady Nadzorczej TFI PZU 


SA. 


RADA NADZORCZA 


W okresie sprawozdawczym Rada Nadzorcza 


pracowała w składzie: 


do dnia 6 stycznia 2026 r. 


1. Tomasz Kulik - Przewodniczący Rady; 


2. Wanda Sułkowska - Wiceprzewodnicząca Rady,  


3. Maria Aluchna  - Członek Rady; 


4. Michał Świtalski - Członek Rady; 


5. Anna Jedynak – Rykała - Członek Rady. 


 


od dnia 7 stycznia 2026 r. 


1. Tomasz Kulik - Przewodniczący Rady; 


2. Michał Świtalski - Wiceprzewodniczący Rady, 


3. Maria Aluchna  - Członek Rady; 


4. Anna Jedynak – Rykała - Członek Rady; 


5. Wanda Sułkowska – Członek Rady. 


Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA liczba członków Rady 


Nadzorczej wynosi od 3 do 5 osób. Członkowie Rady 


Nadzorczej powoływani są na okres wspólnej kadencji, 


która rozpoczyna się od dnia powołania Rady 


Nadzorczej na daną kadencję i obejmuje 2 kolejne 


pełne lata obrotowe. 


Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczęła się w 


dniu 1 stycznia 2026 r. Mandaty członków Rady 


Nadzorczej wygasają najpóźniej z dniem odbycia 


Walnego Zgromadzenia zatwierdzającego 


sprawozdanie finansowe za ostatni pełny rok 


obrotowy pełnienia funkcji członków Rady Nadzorczej 


w trakcie danej kadencji. 


 


ZARZĄD 


W okresie sprawozdawczym w skład Zarządu Spółki 


wchodzili: 


-   do dnia 15 stycznia 2026: 


1. Tomasz Stadnik – Prezes Zarządu; 


2. Piotr Dygas – Wiceprezes Zarządu; 


3. Marcin Dobrzański – Wiceprezes Zarządu; 


4. Marcin Jakubiak – Wiceprezes Zarządu;  


5. Jarosław Leśniczak;  


 


- od dnia 16 stycznia 2026 r.: 


1. Artur Trela – Prezes Zarządu; 
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2. Marcin Dobrzański – Wiceprezes Zarządu; 


3. Marcin Jakubiak – Wiceprezes Zarządu;  


4. Jarosław Leśniczak. 


 


- od dnia 23 lutego 2026 r.: 


1. Artur Trela – Prezes Zarządu; 


2. Marcin Dobrzański – Wiceprezes Zarządu; 


3. Marcin Jakubiak – Wiceprezes Zarządu;  


4. Dariusz Kędziora – Wiceprezes Zarządu; 


5. Jarosław Leśniczak – Wiceprezes Zarządu. 


 


Zgodnie ze Statutem TFI PZU SA Zarząd składa się z 2 


do 5 członków, w tym Prezesa i Wiceprezesa lub 


Prezesa i Wiceprezesów. Członkowie Zarządu 


powoływani są na okres wspólnej kadencji, która 


rozpoczyna się od dnia powołania Zarządu na daną 


kadencję i obejmuje 2 kolejne pełne lata obrotowe. 


Obecna kadencja Zarządu rozpoczęła się w dniu  


1 stycznia 2025 r.  


 


Mandaty członków Zarządu wygasają najpóźniej z 


dniem odbycia Walnego Zgromadzenia 


zatwierdzającego sprawozdanie finansowe za ostatni 


pełny rok obrotowy pełnienia funkcji członków 


Zarządu w trakcie danej kadencji.


 


 


Zarząd TFI PZU SA: 


 


 


Artur Trela Prezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Marcin Dobrzański Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Dariusz Kędziora Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym 


 


 


Warszawa, 24 sierpnia 2026 r.
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RAPORT PÓŁROCZNY PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 


za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. 


 


 
 
OŚWIADCZENIE ZARZĄDU 


Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A.  


 


Wedle najlepszej wiedzy Zarządu TFI PZU SA, półroczne sprawozdanie finansowe PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego 
Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego („Fundusz”) za okres od 13 lutego do 30 czerwca 2026 r. sporządzone zostało zgodnie 
z obowiązującymi zasadami rachunkowości oraz odzwierciedla w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację majątkową 
i finansową Funduszu oraz jego wynik z operacji, a także że półroczne sprawozdanie z działalności Funduszu w tym okresie 
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrożeń i ryzyka. 


 
 
 
 
 


Zarząd TFI PZU SA: 


 


Artur Trela Prezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Marcin Dobrzański Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Marcin Jakubiak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Dariusz Kędziora Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Jarosław Leśniczak Wiceprezes Zarządu Podpisano kwalifikowanym podpisem 


elektronicznym 


Warszawa, 24 sierpnia 2026 r. 
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siedzibą w Warszawie, przy ul. Polna 11, 00-633 Warszawa wpisana do Krajowego Rejestru 
Sądowego przez Sąd Rejonowy dla miasta stołecznego Warszawy, XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000750050, NIP 5260210228. 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu 


półrocznego sprawozdania finansowego 


Dla Inwestorów PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 


i Rady Nadzorczej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. 


Wprowadzenie 


         Przeprowadziliśmy przegląd załączonego zestawienia lokat oraz bilansu PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 


TR Portfelowego Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego („Fundusz”) na dzień 30 czerwca 2026 r. oraz 


powiązanych: rachunku wyniku z operacji, oraz zestawienia zmian w aktywach netto i rachunku 


przepływów pieniężnych za okres od 13 lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. oraz wprowadzenia do 


sprawozdania finansowego oraz not objaśniających i informacji dodatkowej („półroczne sprawozdanie 


finansowe”). 


 


Zarząd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PZU S.A. jest odpowiedzialny za sporządzenie i rzetelne 


przedstawienie tego półrocznego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 


roku o rachunkowości („Ustawa o rachunkowości”) oraz przepisami Rozporządzenia Ministra Finansów z 


dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych 


(„Rozporządzenie w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych”). Jesteśmy 


odpowiedzialni za sformułowanie wniosku na temat półrocznego sprawozdania finansowego na podstawie 


przeprowadzonego przez nas przeglądu. 


 


 







 


 


2           Raport niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu 


 


Zakres przeglądu 


Przeprowadziliśmy przegląd zgodnie z Krajowym Standardem Przeglądu 2410 w brzmieniu 


Międzynarodowego Standardu Usług Przeglądu 2410 Przegląd śródrocznych informacji finansowych 


przeprowadzony przez niezależnego biegłego rewidenta jednostki przyjętym uchwałą Krajowej Rady 


Biegłych Rewidentów. Przegląd półrocznego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytań, 


przede wszystkim do osób odpowiedzialnych za kwestie finansowe i księgowe, oraz przeprowadzaniu 


procedur analitycznych oraz innych procedur przeglądu.  


 


Przegląd ma istotnie węższy zakres niż badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami 


Badania i na skutek tego przegląd nie umożliwia nam uzyskania pewności, że wszystkie istotne kwestie, 


które zostałyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostały ujawnione. W związku z tym nie wyrażamy 


opinii z badania. 


Wniosek 


Na podstawie naszego przeglądu, nic nie zwróciło naszej uwagi, co kazałoby nam sądzić, że załączone 


półroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej 


Funduszu na dzień 30 czerwca 2026 r. oraz wyniku z operacji i przepływów pieniężnych za okres od 13 


lutego 2026 r. do 30 czerwca 2026 r. zgodnie z Ustawą o rachunkowości oraz przepisami Rozporządzenia 


w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 


 


 


Przeprowadzająca przegląd w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną 


odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144: 


 


 


Anna Bączyk 


Kluczowy Biegły Rewident 


Numer w rejestrze 11810 


 


Warszawa, 25 sierpnia 2026 r. 
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Oświadczenie depozytariusza 
 
 
 
 
Działając stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporządzenia Ministra Finansów z 


dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy 


inwestycyjnych, Bank Polska Kasa Opieki S.A. z siedzibą w Warszawie,  wypełniając 


obowiązki depozytariusza dla PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowego 


Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 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 na dzień 30 czerwca 2026 r. są zgodne ze stanem 


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


alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi („Ustawa”) 
 


dla PZU ETF WIG20 TR + mWIG40 TR Portfelowy FIZ  
 


Towarzystwo na podstawie art. 222 b Ustawy udostępnia regularnie informacje o: 
   1) zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany w imieniu 
Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie 
porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI, 
   2) łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI. 
 
 
I.  Informacje ujawniane regularnie: 


1.     Informacja o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej Funduszu, który może być stosowany 


w imieniu Funduszu oraz prawie do ponownego wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na 


podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 


Fundusz może korzystać z dźwigni finansowej AFI, jako techniki zarządzania Aktywami Funduszu m. in. 


zawierając umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym także niewystandaryzowane 


instrumenty pochodne. Ponadto Fundusz może stosować w celu zwiększenia ekspozycji transakcje sell-buy-


back, repo a także pożyczki i kredyty. 


Maksymalny poziom dźwigni finansowej AFI przyjęty w dokumentacji wewnętrznej Towarzystwa na koniec 


okresu sprawozdawczego wynosił 200% przy zastosowaniu metody zaangażowania i jest zgodny z 


rozporządzeniem Ministra Rozwoju i Finansów z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie maksymalnego limitu 


ekspozycji AFI (Dz. U. z 2017 r., poz. 1443). W okresie sprawozdawczym nie było zmian tego poziomu. 


Przy zawieraniu transakcji zwiększających ekspozycję oraz innych gdzie przedmiotem zabezpieczenia są 


papiery wartościowe (buy-sell-back, reverse repo), umowy zawarte z kontrahentami przewidują 


standardowe postanowienia w zakresie możliwości ponownego wykorzystania takiego zabezpieczenia. 


 


2.     Informacja o łącznej wysokości stosowanej dźwigni finansowej AFI 


Towarzystwo dokonuje codziennego pomiaru ryzyka funduszu poprzez obliczanie ekspozycji AFI metodą 


zaangażowania, która na koniec II kwartału 2026 r. dla funduszu wyniosła 102% Wartości Aktywów Netto 


oraz metodą brutto, która na koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 102% Wartości Aktywów Netto. 





