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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKÓW 


 
 
 
Szanowni Państwo, 


 


przedstawiamy Państwu Sprawozdanie finansowe GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zarządzanego 


przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. („PKO TFI”, „Towarzystwo”) za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 


2023 roku. Sprawozdanie zawiera szczegółowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu.  


Do Sprawozdania finansowego dołączono raport z przeglądu sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegłego rewidenta oraz 


oświadczenie banku depozytariusza. 


 


Wartość aktywów netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez PKO TFI na koniec czerwca 2023 roku wynosiła 35,49 mld PLN. 


Udział PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitałowego na koniec czerwca 2023 roku wyniósł 19,14%1, co dało Towarzystwu  


1. miejsce pod względem wielkości zarządzanych aktywów. Na dzień 30 czerwca 2023 roku PKO TFI zarządzało 61 funduszami inwestycyjnymi  


i subfunduszami, w tym 14 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi.  


 


W pierwszym półroczu 2023 roku PKO TFI otrzymało następujące wyróżnienia: 


1. PKO Surowców Globalny znalazł się na podium zestawienia redakcji Puls Biznesu. W każdym z sześciu badanych kwartałów wypracował  


36-miesięczną stopę zwrotu wyższą zarówno od indeksu WIG, jak i S&P 500. W zestawieniu wyróżnione zostały także subfundusze  


PKO Dóbr Luksusowych Globalny, PKO Akcji Rynku Złota, PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny (Puls Biznesu, publikacja  


z 14.06.2023 r.). 


2. PKO Gamma Plus najpopularniejszym funduszem detalicznym w maju 2023 roku według rankingu Analiz Online. W zestawieniu został 


także wyróżniony PKO Obligacji Długoterminowych (Analizy.pl, publikacja z 12.06.2023 r.). 


3. PKO TFI liderem PPK pod względem zgromadzonych aktywów z udziałem 31,5% (Rzeczpospolita, publikacja z 07.06.2023 r.). 


4. PKO TFI z najniższymi opłatami na rynku za zarządzanie PPK. (Analizy.pl, publikacja z 24.05.2023 r.).   


5. PKO Akcji Rynku Europejskiego, PKO Ekologii i Odpowiedzialności Społecznej Globalny i PKO Akcji Dywidendowych Globalny wśród 


10 funduszy akcji rynków rozwiniętych i amerykańskich, które osiągnęły najwyższe stopy wzrostu za okres 36 miesięcy, w rankingu 


tygodnika „Parkiet” (Gazeta Giełdy Parkiet, publikacja z 23.05.2023 r.). 


6. Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu PKO TFI wśród nominowanych w plebiscycie ”Wielcy zasłużeni dla rozwoju polskich funduszy 


inwestycyjnych”, organizowanym przez tygodnik „Parkiet” (Gazeta Giełdy Parkiet, publikacja z 12.05.2023 r.). 


7. PKO Gamma Plus najpopularniejszym funduszem detalicznym w kwietniu 2023 roku według rankingu Analiz Online (Analizy.pl, 


publikacja z 11.05.2023 r.). 


8. PKO Surowców Globalny zajął pierwsze miejsce w rankingu Pulsu Biznesu „Funduszy bijących zarówno WIG jak i S&P500” w zakresie 


średniorocznej stopy zwrotu za ostatnie 36 miesięcy (Puls Biznesu, publikacja z 15.03.2023 r.). 


9. PKO Gamma Plus w lutym br. kolejny miesiąc z rzędu pozyskał najwięcej aktywów (168 mln PLN) spośród funduszy detalicznych wg 


Analiz Online (Analizy.pl, publikacja z 09.03.2023 r.). 


10. PKO Akcji Rynku Amerykańskiego według tygodnika „Parkiet” zajął drugie miejsce w grupie funduszy indeksowych, którym w styczniu 


2023 r. najbardziej zwiększyły się aktywa (Gazeta Giełdy Parkiet, publikacja z 22.02.2023 r.). 


11. PKO Gamma Plus najpopularniejszym funduszem detalicznym w styczniu 2023 r. (249 mln PLN wpłat) według Analiz Online (Analizy.pl, 


publikacja z 10.02.2023 r.).  


12. PKO Dóbr Luksusowych Globalny wypracował w styczniu 2023 roku najlepszy wynik w segmencie funduszy akcji zagranicznych według 


Analiz Online (Analizy.pl, publikacja z 02.02.2023 r.). 


13. PKO Gamma Plus zajął trzecie miejsce wśród funduszy detalicznych, które pozyskały najwięcej kapitału w 2022 r. według zestawienia 


Analiz Online (Analizy.pl, publikacja z 16.01.2023 r.). 


14. Arkadiusz Bebel, Zarządzający/Analityk PKO TFI, otrzymał pierwszą nagrodę w konkursie na najlepszą pracę doktorską, 


organizowanym przez Fundację GPW we współpracy z Warsaw Stock Exchange (GPW). Tytuł pracy: „Determinanty stóp zwrotu  


z funduszy LETF”. 


 


W pierwszym półroczu 2023 polski rynek obligacji, zgodnie z oczekiwaniami, zachował się bardzo dobrze. We wzroście cen polskim obligacjom nie 


przeszkadzał nawet przeciwny trend na rynkach bazowych tzn. w Niemczech i USA, wynikający z zapowiadanych tam dalszych podwyżek stóp 


procentowych. Z kolei rynki akcji zaskoczyły rosnąc dużo bardziej dynamicznie, niż można było się spodziewać. Obu klasom aktywów sprzyjała 


„dobra” dezinflacja, czyli inflacja spadająca przede wszystkim w wyniku spadku cen surowców, a nie słabości gospodarki. Ryzyko recesji wyraźnie 


spadło na rzecz mniej bolesnego spowolnienia, co mocno wzmogło apetyt na akcje. Dodatkowo kryzys sektora bankowego w USA i Europie został 


zduszony w zarodku nie wywołując trwałych perturbacji na rynkach ani w gospodarce.  


 


Rentowności polskich obligacji skarbowych spadły w pierwszym półroczu z 6,72% do 5,81% w przypadku obligacji 2-letnich i z 6,86% do 5,77%  


w przypadku obligacji 10-letnich (ceny wzrosły). To, wraz z efektem bieżącej rentowności portfela, przyczyniło się do wzrostu wyceny subfunduszu 


GAMMA. 


                                                                    
1 Raport IZFiA dane aktywa, dostępny na stronie www.izfa.pl/raporty 



http://www.izfa.pl/raporty





 


 


W drugim półroczu 2023 będziemy prawdopodobnie obserwować dalsze hamowanie inflacji, a wraz z nią spadki rentowności obligacji, również na 


rynkach bazowych. Zwłaszcza w USA, gdzie dane publikowane już po zakończeniu okresu sprawozdawczego Funduszu, na czele z różnymi miarami 


inflacji (CPI, PPI, bazowa czy usług) pozwalają przypuszczać, że Fed może zacząć zmieniać retorykę na bardziej gołębią. Byłoby to istotne wsparcie 


dla wycen obligacji.  


 


Z drugiej strony kolejne odczyty inflacyjne mogą nie zaskakiwać już tak pozytywnie, a Fed, podobnie jak Europejski Bank Centralny, może utrzymać 


dotychczasową determinację do walki z inflacją. Mogłoby to ostudzić doskonałe nastroje inwestorów obserwowane w połowie roku 2023. Nie 


powinno to jednak przeszkadzać obligacjom skarbowym w Polsce, gdzie niewykluczone są obniżki stóp procentowych jeszcze w roku 2023.  


 


 


Procentowa zmiana wartości jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach GAMMA Parasol Biznes SFIO w okresie 


sprawozdawczym (dla podstawowej kategorii jednostki uczestnictwa A). 


 


GAMMA Parasol Biznes SFIO  


GAMMA 6,02% 


 


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


w niniejszym Sprawozdaniu. 


 


30.08.2023 Rafał Madej Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


30.08.2023 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


30.08.2023 Rafał Matulewicz Wiceprezes Zarządu 


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


30.08.2023 Krzysztof Szubert Wiceprezes Zarządu 


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


30.08.2023 Grzegorz Chłopek Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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Pozostałe informacje, o których mowa w art. 222 B Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 


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


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


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


Gamma 2 SFIO skarbowe, samorządowe i korporacyjne papiery dłużne zamkniętych 


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


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


Informacje o łącznej wysokości dźwigni finansowej stosowanej przez Fundusz 


Do ustalenia dźwigni finansowej funduszu używa się metody zaangażowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporządzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. Podsumowanie informacji o dźwigni finansowej subfunduszy według stanu na dzień 
30 czerwca 2023 roku, przedstawia tabela poniżej: 
 


 GAMMA 


Maksymalny poziom ustalony dla dźwigni mierzonej metodą zaangażowania 200% aktywów netto funduszu 


Wysokość dźwigni finansowej zastosowanej przez fundusz – metoda zaangażowania 126% 
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 Strona 2/7  


WPROWADZENIE DO POŁĄCZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


1. Dane Funduszu 


Nazwa Funduszu: GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty („GAMMA Parasol Biznes SFIO” lub „Fundusz”). 
  
GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym działającym 
na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu 
Funduszu. 
Do dnia 27 lutego 2018 r. Fundusz działał pod nazwą KBC PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. 
GAMMA PARASOL BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty posiada osobowość prawną. Fundusz został wpisany do Rejestru 
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny, Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 930 w 
dniu 6 grudnia 2013 r. 
 
Do 28 czerwca 2022 r. Fundusz składał się z następujących Subfunduszy: 
 


1. Subfundusz GAMMA; 


2. Subfundusz SIGMA Obligacji Plus. 


W związku z wystąpieniem przesłanki, o której mowa w art. 165 ust. 2a ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, tj. w związku z odkupieniem wszystkich jednostek uczestnictwa Subfunduszu SIGMA 
Obligacji Plus w dniu 29 czerwca 2022 r. został wykreślony ze statutu Funduszu i zakończył działalność.   
 
Od 29 czerwca 2022 r. Fundusz składa się z jednego subfunduszu: Subfunduszu GAMMA. 
 
Subfundusz nie posiada osobowości prawnej. Zarówno Fundusz, jak i Subfundusz zostały utworzone na czas nieokreślony. 


2. Informacje o Subfunduszu 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu GAMMA 


Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat dokonywanych w papiery 
wartościowe i inne prawa majątkowe. Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego Subfunduszu. Podstawowym kryterium doboru lokat 
przez Subfundusz jest analiza fundamentalna oraz ocena trendów rynkowych. Podejmując decyzje o stopniu zaangażowania w poszczególne rodzaje 
lokat Subfundusz bierze pod uwagę także sytuację makroekonomiczną w kraju i na świecie.  
Fundusz nie lokuje aktywów Subfunduszu w akcje oraz waluty. Fundusz może nabywać do portfela Subfunduszu obligacje zamienne na akcje, z tym 
zastrzeżeniem, że w przypadku wykorzystania prawa do zamiany, Fundusz niezwłocznie podejmie działania zmierzające do zbycia objętych w ten 
sposób akcji, przy uwzględnieniu najlepiej pojętego interesu uczestników. 
Fundusz przy dokonywaniu lokat na rzecz Subfunduszu stosuje ograniczenia inwestycyjne dla funduszu inwestycyjnego zamkniętego. 
Subfundusz lokuje do 100% wartości swoich aktywów w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego oraz depozyty, przy czym 
udział dłużnych udział dłużnych papierów wartościowych i instrumentów rynku pieniężnego oraz depozytów w aktywach netto Subfunduszu, z 
wyłączeniem papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo, nie będzie niższy niż 
70% wartości aktywów netto Subfunduszu.  
Dłużne papiery wartościowe, których termin zapadalności wynosi co najmniej dwa lata stanowić będą nie mniej niż 10% wartości aktywów netto 
Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w dłużne papiery wartościowe i instrumenty rynku pieniężnego emitowane przez 
przedsiębiorstwa nie będzie niższa od 20% wartości aktywów Subfunduszu, z wyłączeniem dłużnych papierów wartościowych i instrumentów rynku 
pieniężnego gwarantowanych przez Skarb Państwa lub Narodowy Bank Polski. 
Subfundusz może zawierać umowy mające za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne. 
Szczegóły stosowanych przez Subfundusz ograniczeń inwestycyjnych określone są w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie GAMMA Parasol Biznes SFIO oraz prospekcie informacyjnym GAMMA Parasol Biznes SFIO. 


3. Dane Towarzystwa będącego organem Funduszu 


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


4. Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Półroczne połączone sprawozdanie finansowe GAMMA Parasol BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty obejmuje okres 6 miesięcy 
zakończony dnia 30 czerwca 2023 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2023 r. 


5. Kontynuacja działalności Funduszu 


Półroczne połączone sprawozdanie finansowe sporządzone zostało przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej się 
przewidzieć przyszłości, tj. przez okres co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. Nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie 
kontynuowania działalności Funduszu oraz Subfunduszy. 
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6. Podmiot, któremu powierzono przegląd sprawozdania finansowego Funduszu 


Przegląd półrocznego połączonego sprawozdania finansowego GAMMA Parasol BIZNES Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty za okres 6 
miesięcy zakończony dnia 30 czerwca 2023 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. z 
siedzibą w Warszawie, ul. Polna 11, wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144. 


7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu 


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


Tabela główna 


SKŁADNIKI LOKAT 


30.06.2023 31.12.2022 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział 
w aktywach ogółem 


Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00 


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


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


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


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


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


Dłużne papiery wartościowe 404 542 394 816 96,42 462 385 438 498 97,30 


Instrumenty pochodne * 0 3 263 0,80 0 2 931 0,65 


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


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


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


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


Wierzytelności 0 0 0,00 0 0 0,00 


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


Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 


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


Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Razem 404 542 398 079 97,22 462 385 441 429 97,95 
* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli głównej wykazane są zarówno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartość instrumentów pochodnych wykazana jest jako 
składnik lokat, natomiast wartość ujemna prezentowana jest w zobowiązaniach.  


 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.  
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POŁĄCZONY BILANS 


(w tysiącach złotych) 


POŁĄCZONY BILANS 30.06.2023 31.12.2022 


I. Aktywa 409 482 450 669 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 10 558 2 976 


2. Należności 726 3 231 


3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 3 033 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 239 106 233 719 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 159 092 207 710 


6. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 59 707 34 623 


1. Zobowiązania własne subfunduszy 59 707 34 623 


2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0 


III. Aktywa netto (I-II) 349 775 416 046 


IV. Kapitał funduszu -204 717 -116 339 


1. Kapitał wpłacony 11 964 072 11 946 240 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -12 168 789 -12 062 579 


V. Dochody zatrzymane 564 958 558 570 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 513 919 504 940 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 51 039 53 630 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -10 466 -26 185 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 349 775 416 046 


 
 
 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.  
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POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


(w tysiącach złotych) 


POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2023 - 30.06.2023 01.01.2022 - 31.12.2022 01.01.2022 - 30.06.2022 


I. Przychody z lokat 13 489 24 908 9 868 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 0 0 0 


2. Przychody odsetkowe 13 488 24 907 9 866 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 0 0 


4. Pozostałe 1 1 2 


II. Koszty funduszu 4 510 6 417 3 154 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 2 758 3 602 1 918 


- stała część wynagrodzenia 1 421 3 602 1 918 


- zmienna część wynagrodzenia 1 337 0 0 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 51 111 59 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 24 52 26 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 


6. Opłaty za usługi w zakresie rachunkowości 0 0 0 


7. Opłaty za usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0 


8. Opłaty za usługi prawne 9 0 0 


9. Opłaty za usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 


10. Koszty odsetkowe 1 262 1 879 742 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 112 58 26 


12. Pozostałe 294 715 383 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 4 510 6 417 3 154 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 8 979 18 491 6 714 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 128 -10 460 -13 724 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 591 -3 362 20 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 15 719 -7 098 -13 744 


- z tytułu różnic kursowych -657 365 -195 


VII. Wynik z operacji 22 107 8 031 -7 010 


VIII. Podatek dochodowy 0 0 0 


 
 
 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy. 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


(w tysiącach złotych) 


POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2023 - 30.06.2023 01.01.2022 - 31.12.2022 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 416 046 547 384 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 22 107 8 031 


a) przychody z lokat netto 8 979 18 491 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 591 -3 362 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 15 719 -7 098 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 22 107 8 031 


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


a) z przychodów z lokat netto 0 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -88 378 -139 369 


a) zmiana kapitału wpłaconego subfunduszy (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 17 832 25 379 


b) zmiana kapitału wypłaconego subfunduszy (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -106 210 -164 748 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym -66 271 -131 338 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 349 775 416 046 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 362 937 456 167 


 
 
 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy. 
 


 


30.08.2023 Rafał Madej Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


30.08.2023 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


30.08.2023 Rafał Matulewicz Wiceprezes Zarządu 


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


30.08.2023 Krzysztof Szubert Wiceprezes Zarządu 


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


30.08.2023 Grzegorz Chłopek Wiceprezes Zarządu 


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


30.08.2023 Małgorzata Serafin Główny Księgowy Funduszy 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibą w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy 


Krajowego Rejestru Sądowego, pod nr. KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokość kapitału zakładowego wynosi 522 638 400 złotych, kapitał został w pełni opłacony. 


 


 


 


 


Warszawa, dnia 30 sierpnia 2023 roku 


 


 


 


OŚWIADCZENIE  DEPOZYTARIUSZA 
 


 


 


 


 


Bank Handlowy w Warszawie S.A., pełniący obowiązki depozytariusza dla GAMMA Parasol Biznes 


- specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego składającego się z wydzielonego subfunduszu: 


- Subfundusz GAMMA, 


 


(zwanego dalej „Funduszem”), zarządzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 


S.A., działając w związku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 


grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U.  


z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oświadcza, że dane dotyczące stanów aktywów Funduszu, w tym  


w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów 


wartościowych oraz pożytków z tych aktywów, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu 


za okres od 1 stycznia 2023 roku do 30 czerwca 2023 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 


 


Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.: 


 
 


Piotr Sawa 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
 
 
Tomasz Kalenik 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746 4000,  
F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego 
przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 


 


Raport niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu półrocznego 
połączonego sprawozdania finansowego 


Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


Wprowadzenie 


Przeprowadziliśmy przegląd załączonego półrocznego połączonego sprawozdania finansowego 
GAMMA Parasol BIZNES Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej 
„Funduszem”), obejmującego wprowadzenie do połączonego sprawozdania finansowego, połączone 
zestawienie lokat oraz połączony bilans sporządzone na dzień 30 czerwca 2023 r. oraz połączony 
rachunek wyniku z operacji i połączone zestawienie zmian w aktywach netto sporządzone za okres 
od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r. 


 
Za sporządzenie i rzetelne przedstawienie półrocznego połączonego 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”) odpowiedzialny jest Zarząd PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
My jesteśmy odpowiedzialni za sformułowanie wniosku na temat półrocznego połączonego sprawozdania 
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglądu. 
 
Zakres przeglądu 


Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do przepisów Krajowego Standardu Przeglądu 2410 w brzmieniu 
Międzynarodowego Standardu Usług Przeglądu 2410 Przegląd śródrocznych informacji finansowych 
przeprowadzony przez niezależnego biegłego rewidenta jednostki przyjętego uchwałą Krajowej Rady 
Biegłych Rewidentów. Przegląd półrocznego połączonego 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. Na skutek tego przegląd nie wystarcza do 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 przeprowadzonego przez nas przeglądu stwierdzamy, że nic nie zwróciło naszej uwagi, 
co kazałoby nam sądzić, że załączone półroczne połączone sprawozdanie finansowe nie przedstawia 
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dzień 30 czerwca 2023 r. oraz wyniku 
z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r. zgodnie z zasadami rachunkowości określonymi  
 
 
 



http://www.pwc.pl/





 


 


 


w Ustawie o rachunkowości oraz przepisami Rozporządzenia w sprawie szczególnych zasad 
rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 
 
 
Przeprowadzający przegląd w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną 
odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144: 
 
 
 
 
Agnieszka Accordi  
  
Kluczowy Biegły Rewident  
Numer w rejestrze 11665  
  


Warszawa, 30 sierpnia 2023 r.  
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