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�^�Ì���v�}�Á�v�]���W���w�•�š�Á�}�U 

�}�������i���u�Ç�� �Á�� �W���w�•�š�Á���� �Œ�'������ �‰�•�sroczne sprawozdania finansowe za okres  
od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 �Œ�X���v���•�š�'�‰�µ�i�����Ç���Z��subfunduszy Investor PPK SFIO: 

�x Investor PPK 2025, 

�x Investor PPK 2030, 

�x Investor PPK 2035, 

�x Investor PPK 2040, 

�x Investor PPK 2045, 

�x Investor PPK 2050, 

�x Investor PPK 2055, 

�x Investor PPK 2060, 

�x Investor PPK 2065 

�����o���u���•�µ���(�µ�v���µ�•�Ì�Ç���/�v�À���•�š�}�Œ���W�W�<���i���•�š�����s�µ�P�}�š���Œ�u�]�v�}�Á�������µ���}�Á���v�]�����Á���Œ�š�}�‘���]�����o�����µ���Ì���•�š�v�]�l�•�Á���W�W�<�X��
�Z�����o�]�Ì�����i�]�� �š���P�}�� �����o�µ�� �u���� �•�s�µ�Ï�Ç���� �u�]�'���Ì�Ç�� �]�v�v�Ç�u�]�� �}�l�Œ���‘�o�}�v���� �Á�� �h�•�š���Á�]���� �}�� �W�W�<�� �‰�}�o�]�š�Ç�l���� �]�v�Á��stycyjna 
�(�µ�v���µ�•�Ì�Ç���Ì�����(�]�v�]�}�Á���v���i�������š�Ç�X���•���l�s���������}�v���U���Ï�����µ���Ì�]���s�����l���i�]���Á���(�µ�v���µ�•�Ì�����Z�����}�‰���•�}�Á���v�Ç���i���•�š�����}���Á�]���l�µ��
�µ���Ì���•�š�v�]�l�����]���u���o���i�����Á�Œ���Ì�U���Ì�����Ì���o�]�Ï���v�]���u���•�]�'�����}���Á�]���l�µ���Ì���l�}�w���Ì���v�]�������l�š�Ç�Á�v�}�‘���]���Ì���Á�}���}�Á���i�X�� 

�•�P�}���v�]���� �Ì�� �v���•�Ì���� �(�]�o�}�Ì�}�(�]���� �]�v�Á���•�š�Ç���Ç�i�v�� budowania portfeli funduszy�U�� �•�Ì�µ�l���u�Ç�� �•�‰�•�s���l�� 
�Ì�����š�Œ���l���Ç�i�v�Ç�u���‰�Œ�}���µ�l�š���u���o�µ�����µ�•�s�µ�P���U�����}���Œ�����l�}�v���Ç���i�����(�]�v���v�•�}�Á�����}�Œ���Ì���l�š�•�Œ�Ç���Z���v���i�Á�]�'�l�•�]���µ���Ì�]���s�}�Á���Ç��
�µ�Á�Ì�P�o�'���v�]���i�����Á���•�Á�Ç���Z�����Ì�]���s���v�]�����Z���]�v�š���Œ���•�Ç�����l���i�}�v���Œ�]�µ�•�Ì�Ç���u�v�]���i�•�Ì�}�‘���]�}�Á�Ç���Z�X�������Ì�����‰�}�Œ�š�(���o�����•�����•�‰�•�s�l�]��
�‰�}�o�•�l�]���U�� �i�����v���l�� ���Ì�'�‘���� �‘�Œ�}���l�•�Á�� �~�Ì�P�}���v���� �Ì�� �o�]mitem przewidzianym w ustawie  
�}���W�W�<�•���]�v�Á���•�š�µ�i���u�Ç���Á���•�‰�•�s�l�]���v�}�š�}�Á���v�����v�����P�]���s�������Z�����µ�Œ�}�‰�Ç���•�����Z�}���v�]���i���]���h�^���X�������i�����v���u���š�}���Á�]�'�l�•�Ì����
�u�}�Ï�o�]�Á�}�‘�����Á�Ç���}�Œ�µ�U���Ì�Á�]�'�l�•�Ì�����‰�s�Ç�v�v�}�‘�����‰�}�Œ�š�(���o�����}�Œ���Ì���}�P�Œ���v�]���Ì�����Á�‰�s�Ç�Á���v�����Á�Ç�v�]�l�]�����Ì�Ç�v�v�]�l�•�Á���Œ�Ç�Ì�Ç�l����
�•�‰�����Ç�(�]���Ì�v�Ç���Z�����o�����W�}�o�•�l�]�X���t�����Ì�'�‘���]���‰�}�Œ�š�(���o�����]�v�Á���•�š�Ç���Ç�i�v���P�}�U���Á���l�š�•�Œ���i���Ì�P�}���v�]�����Ì���Ì���‰�]�•���u�]���h�•�š���Á�Ç���}��
�W�W�<�� �]�� �•�š���š�µ�š���u�� �&�µ�v���µ�•�Ì�µ�� �/�v�À���•�š�}�Œ�•�� �W�W�<�� �^�&�/�K�� �]�v�Á���•�š�µ�i���u�Ç�� �Á�� �}���o�]�P�����i���U�����}�u�]�v�µ�i���� ���s�µ�Ï�v���� �‰���‰�]���Œ�Ç��
�Á���Œ�š�}�‘���]�}�Á�������u�]�š�}�Á���v�����o�µ�����P�Á���Œ���v�š�}�Á���v�����‰�Œ�Ì���Ì���^�l���Œ�����W���w�•�š�Á���X 

Pier�Á�•�Ì���� �‰�•�s�Œ�}���Ì���� �î�ì�î�ï�� �Œ�}�l�µ�� �‰�}�l���Ì���s�} �i���l�� �•�Ì�Ç���l�}�� �u�}�P���� �Ì�u�]���v�]������ �•�]�'�� �v���•�š�Œ�}�i���� �v���� �Œ�Ç�v�l�����Z��
finansowych. Zaledwie przed rokiem, �‰�]�•���o�]�‘�u�Ç�U�� �Ï���� ���o���� ���u���Œ�Ç�l���w�•�l�]���i�� �P�]���s���Ç�� �‰�]���Œ�Á�•�Ì���� �•�Ì���‘����
�u�]���•�]�'���Ç���î�ì�î�î���Œ�X�����Ç�s�}���v���i�P�}�Œ�•�Ì�Ç�u���š���P�}���š�Ç�‰�µ���}�l�Œ���•���u���}�����‰�}�v�������ñ�ì���o���š�X���^�š�Œ���š�Ç���‰�Œ�Ì�Ç�v�}�•�]�s�Ç���Á�•�Ì�Ç�•�š�l�]����
�P�s�•�Á�v�����l�o���•�Ç�����l�š�Ç�Á�•�Á�X���t���š�Ç�u���Œ�}�l�µ���•�Ç�š�µ�����i�����Ì�u�]���v�]�s�����•�]�'���}���í�ô�ì���•�š�}�‰�v�]���t �Œ�}�•�s�Ç���Ì���Œ�•�Á�v�}�����l���i�����i���l�� 
�]�� �}���o�]�P�����i���U�� �Á�•�‰�]���Œ���v���� �•�‰�������i�������� �]�v�(�o�����i���� �}�Œ���Ì�� �}���‰�}�Œ�v���� �P�}�•�‰�}�����Œ�l��. Dwucyfrowymi wzrostami 
�u�}�P�s�Ç���‰�}���Z�Á���o�]�����•�]�'�����l���Ç�i�v�����]�v�����l�•�Ç��polskie (WIG, mWIG 40), europejskie (jak niemiecki DAX), czy 
���u���Œ�Ç�l���w�•�l�]�����~�^�˜�W���ñ�ì�ì���]���E���•�����‹�•�X���K�����]���]�����l�}�v�š�Ç�v�µ�}�Á���s�Ç���Œ�•�Á�v�]���Ï���l�Œ���i�}�Á�����}���o�]�P�����i���X���^�Ì���Œ�}�l�]���]�v�����l�•��
�‰�}�o�•�l�]���P�}�����s�µ�P�µ���•�l���Œ���}�Á���P�}���d���^�W���Á�Ì�Œ�•�•�s���‰�Œ�Ì���Ì���‰�]���Œ�Á�•�Ì�����‰�•�s�Œ�}���Ì�����}���‰�}�v�������ò�9�X�� 

�d���� ���]���u���š�Œ���o�v���� �Ì�u�]���v���� �Á�Ì�P�o�'�����u�� �î�ì�î�î�� �Œ�}�l�µ�� �Á�•�‰�]���Œ���v���� ���Ç�s���� �‰�Œ�Ì���Ì�� �����v���� �u���l�Œ�}���l�}�v�}�uiczne. 
�/�v�(�o�����i���U���l�š�•�Œ���i���Á�Ì�Œ�}�•�š���Á���u�]�v�]�}�v�Ç�u���Œ�}�l�µ���•�š�Œ���•�Ì�Ç�s���Œ�Ç�v�l�]�U���Ì�����Ì�'�s�����•�‰�����������~�����v�Ç���v�������o���Œ�}�•�v���U�����o�����Á�}�o�v�]���i��



�v�]�Ï���Á���î�ì�î�î���Œ�X�•. ���}���Á�]�'�����i�U���•�]�o�v�Ç���Á�Ì�Œ�}�•�š���•�š�•�‰���‰�Œ�}�����v�š�}�Á�Ç���Z�U���i���l�]���Ì���(�µ�v���}�Á���s�Ç���P�}�•�‰�}�����Œ�������Á���o���Ì���������Ì��
�]�v�(�o�����i���� �����v�l�]�� �����v�š�Œ���o�v���� �~�Á�� �š�Ç�u�� �Œ�•�Á�v�]���Ï�� �E���Œ�}���}�Á�Ç�������v�l�� �W�}�o�•�l�]�•�U�� �v�]���� �‰�Œ�Ì���s�}�Ï�Ç�s�� �•�]�'�� �v���� �Ì�v�����Ì��������
�‰�}�P�}�Œ�•�Ì���v�]���� �l�}�v�]�µ�v�l�š�µ�Œ�Ç�X�� �&�]�Œ�u�Ç�� �v�}�š�µ�i���� �Á�Ç�•�}�l�]���� �Ì�Ç�•�l�]�U�� �����Ì�Œ�}���}���]���� �v�]���� �Œ�}�‘�v�]���U�� ���� �•�‰�������l�� �]�v�(�o�����i�]��
�‰�}�Á�}�o�]���}�š�Á�]���Œ�������Œ�}�P�'�����}���}���v�]�Ï���l���•�š�•�‰���‰�Œ�}�����v�š�}�Á�Ç���Z�U�����}���Á�‰�s�Ç�Á�����v�����‰�}�‰�Œ���Á�'���v���•�š�Œ�}�i�•�Á���v�����Œ�Ç�v�l�����Z��
obligacji.  

�Z�}�•�v���������Ì�Ç�•�l�] �•�‰�•�s���l���Á���v���š�µ�Œ���o�v�Ç���•�‰�}�•�•�����Á�•�‰�]���Œ���i�����Á�Ì�Œ�}�•�š�Ç���l�µ�Œ�•�•�Á���]���Z�����l���i�]�U���Ì�����Ì�Ç�u���Á���‰�]���Œ�Á�•�Ì�Ç�u��
�‰�•�s�Œ�}���Ì�µ�� �u�]���o�]�‘�u�Ç�� ���}�� ���Ì�Ç�v�]���v�]���� �Ì���Œ�•�Á�v�}�� �Á�� ���µ�Œ�}�‰�]���U�� �i���l�� �]��w USA. Z perspektywy obligacji, 
�v���i�Á���Ï�v�]���i�•�Ì�������Ç�s�����•�‰�������i���������]�v�(�o�����i�����~���Ì�Ç�o�]�������v�Ç���Œ�}�•�v���U���i�����v���l���i�µ�Ï���v�]�����š���l���•�Ì�Ç���l�}�•�X�����}���Z�}���Ì�����������}��
�š���P�}�� ���}�Œ���Ì�� �Œ�����o�v�]���i�•�Ì���� �‰���Œ�•�‰���l�š�Ç�Á���� �}���v�]�Ï���l�� �•�š�•�‰�� �‰�Œ�}�����v�š�}�Á�Ç���Z�� �i���•�Ì���Ì���� �Á�� �š�Ç�u�� �Œ�}�l�µ�� �Á�•�‰�]���Œ���s���� �]��
�Á���]���Ï���Á�•�‰�]���Œ���������v�Ç���}���o�]�P�����i�]�X�� 

�W���š�Œ�Ì�������v�����}���Œ���Ì���Œ�Ç�v�l�•�Á���Á���‰�]���Œ�Á�•�Ì�Ç���Z���•�Ì���‘���]�µ���u�]���•�]���������Z���î�ì�î�ï���Œ�}�l�µ���Á�]�������U���Ï�����•�‰�Œ���Á���Ì�]�s�}���•�]�'���š�}�U��
���}�� �‰�]�•���o�]�‘�u�Ç�� �‰�Œ�Ì��d rokiem �t �•�‰�����l�]�� �v���� �P�]���s�������Z�� �v�]���� �š�Œ�Á���i���� �Á�]�����Ì�v�]���U�� ���� �‰�}�����i�u�}�Á���v���� �v���� �]���Z��
podstawie decyzje o wycof�Ç�Á���v�]�µ�� �•�]�'�� �Ì�� ���s�µ�P�}�š���Œ�u�]�v�}�Á���P�}�� �}�•�Ì���Ì�'���Ì���v�]�����u�}�P���� �}�l���Ì������ �•�]�'��
�v�]���Á�s���‘���]�Á���X���t�]���������š�}���‰�}���•�š�}�‰�����Z���Ì�Á�Œ�}�š�µ���(�µ�v���µ�•�Ì�Ç���Ì�����(�]�v�]�}�Á���v���i�������š�Ç�U���Á���l�š�•�Œ�Ç���Z���]�v�Á���•�š�}�Á���v�����•����
�‘�Œ�}���l�]���µ���Ì���•�š�v�]�l�•�Á���W�W�<�X �t���Œ�š�}���š���Ï���‰���u�]�'�š�����U���Ï�����š���l�U���i���l���v�]�����v���o���Ï�Ç���}�����v�]�������Œ�Ç�v�l�•�Á���(�]�v���v�•�}�Á�Ç���Z���‰�}��
okresach silnych �•�‰�����l�•�Á�U���š���l���Œ�•�Á�v�]���Ï���v�]�����‰�}�Á�]�v�v�]�‘�u�Ç�����µ���}�Á�������Á�]�Ì�i�]���Ì�Ç�•�l�•�Á���š�Ç�o�l�}���v�����‰�}���•�š���Á�]����
�v���i�o���‰�•�Ì�Ç���Z���}�l�Œ���•�•�Á�X���'�o�}�����o�v�����P�}�•�‰�}�����Œ�l���������s�Ç�����Ì���•���i���•�š���Á���‰���Á�v���P�}���Œ�}���Ì���i�µ���}�l�Œ���•�]�����‰�Œ�Ì���i�‘���]�}�Á�Ç�u�X��
�t�Ì�Œ�}�•�š�Ç���Ì�Ç�•�l�•�Á���(�]�Œ�u���Á�����µ�Ï���i�����Ì�'�‘���]���•�����‰�}���Z�}���v�����]�v�(�o�����i�]�U�������v���P���š�Ç�Á�v�����•�l�µ�š�l�]���•�]�o�v�Ç���Z���‰�}���Á�Ç�Ï���l���•�š�•�‰��
�‰�Œ�}�����v�š�}�Á�Ç���Z���u�}�P�����•�]�'���i���•�Ì���Ì�����‰�}�i���Á�]��. 

Pracownicze Plany Ka�‰�]�š���s�}�Á���� �š�}�� �‰�Œ�}�P�Œ���u�� �•�Ç�•�š���u���š�Ç���Ì�v���P�}�� �}�•�Ì���Ì�'���Ì���v�]���X�� �d�µ�� �Á�s���‘�v�]���� �š�l�Á�]�� �i���P�}��
�•�]�s���X�� �E���� �l�}�v�š�}���µ���Ì���•�š�v�]�l�•�Á���Œ���P�µ�o���Œ�v�]���� ���}�� �u�]���•�]������ �Á�‰�s�Ç�Á���� �Á�‰�s���š���U�� ���}�� �‰�}�Á�}���µ�i���U�� �Ï���� �}�l�Œ���•�Ç��
�‰�}�v�����‰�Œ�Ì�����]�'�š�v�]�����•�]�o�v���i���Z�}�•�•�Ç���]�������•�•�Ç���Œ�•�Á�v�}�Á���Ï�����•�]�'�U�������}�•�Ì���Ì�'���Ì���i�����Ç���Á���W�W�<���l�}�Œ�Ì�Ç�•�š���i�����v�����š�Ç�u�U���Ï����
�Á�����s�µ�Ï�•�Ì�Ç�u���}�l�Œ���•�]�����Œ�Ç�v�l�]�����l���i�] i obligacji �‰�Œ�Ì�Ç�v�}�•�Ì�����]�v�Á���•�š�}�Œ�}�u���Ì�Ç�•�l�].  

Stopy zwrotu funduszy zdefiniowanej �����š�Ç���/�v�À���•�š�}�Œ�•���d�&�/���Á���/���‰�}�s�X���î�ì�î�ï r. 
Fundusz Stopa zwrotu  

Investor PPK 2025 10,17% 
Investor PPK 2030 12,47% 

Investor PPK 2035 14,84% 
Investor PPK 2040 15,64% 

Investor PPK 2045 16,65% 

Investor PPK 2050 17,21% 
Investor PPK 2055 17,44% 

Investor PPK 2060 16,96% 
Investor PPK 2065 16,30% 
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�S�U�]�H�]���6���G���5�H�M�R�Q�R�Z�\���G�O�D���P�����V�W�����:�D�U�V�]�D�Z�\�����S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P���.�5�6���������������������������1�,�3��������-021-02-���������6�L�H�G�]�L�E�����6�S�y�á�N�L���M�H�V�W���:�D�U�V�]�D�Z�D�����X�O����Polna 11. 

 

�5�D�S�R�U�W���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���]���S�U�]�H�J�O���G�X���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
�S�R�á���F�]�R�Q�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D finansowego 

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

Wprowadzenie  

�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���S�U�]�H�J�O���G���]�D�á���F�]�R�Q�H�J�R���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R���S�R�á���F�]�R�Q�H�J�R sprawozdania finansowego 
Investor PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego �G�D�O�H�M���Ä�)�X�Q�G�X�V�]�H�P�´���� 
�R�E�H�M�P�X�M���F�H�J�R���Z�S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���G�R���S�R�á���F�]�R�Q�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R, �S�R�á���F�]�R�Q�H���]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���O�R�N�D�W 
oraz �S�R�á���F�]�R�Q�\ bilans �V�S�R�U�]���G�]�R�Qe �Q�D���G�]�L�H����30 czerwca 2023 r. oraz �S�R�á���F�]�R�Q�\���U�D�F�K�X�Q�H�N���Z�\�Q�L�N�X��
z operacji i �S�R�á���F�]�R�Q�H zestawienie zmian w aktywach netto �V�S�R�U�]���G�]�R�Q�H���]�D okres od 1 stycznia 
do 30 czerwca 2023 r. 

 
�=�D���V�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���L���U�]�H�W�H�O�Q�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R���S�R�á���F�]�R�Q�H�J�R��sprawozdania finansowego zgodnie 
z �X�V�W�D�Z�����]���G�Q�L�D������ �Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�R�N�X���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����Ä�8�V�W�D�Z�D���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�´�����R�U�D�]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L��
�5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���0�L�Q�L�V�W�U�D���)�L�Q�D�Q�V�y�Z���]���G�Q�L�D������ grudnia 2007 r. w �V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Ä�5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L��
�I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�´�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\���M�H�V�W���=�D�U�]���G��Investors Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. My �M�H�V�W�H���P�\���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�L���]�D���V�I�R�U�P�X�á�R�Z�D�Q�L�H���Z�Q�L�R�V�N�X���Q�D���W�H�P�D�W���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
�S�R�á���F�]�R�Q�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X�� 
 
�=�D�N�U�H�V���S�U�]�H�J�O���G�X 

�3�U�]�H�J�O���G���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���V�W�R�V�R�Z�Q�L�H���G�R���S�U�]�H�S�L�V�y�Z���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���3�U�]�H�J�O���G�X 2410 w brzmieniu 
�0�L�
�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���8�V�á�X�J���3�U�]�H�J�O���G�X�������������3�U�]�H�J�O���G�����U�y�G�U�R�F�]�Q�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R �U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���S�U�]�\�M�
�W�H�J�R���X�F�K�Z�D�á�����.�U�D�M�R�Z�H�M���5�D�G�\��
�%�L�H�J�á�\�F�K���5�H�Z�L�G�H�Q�W�y�Z�����3�U�]�H�J�O���G���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R���S�R�á��czonego sprawozdania finansowego polega 
na �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X���]�D�S�\�W�D�������S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���G�R���R�V�y�E���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\�F�K���]�D���N�Z�H�V�W�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���L �N�V�L�
�J�R�Z�H����
oraz �S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�X���S�U�R�F�H�G�X�U���D�Q�D�O�L�W�\�F�]�Q�\�F�K���R�U�D�]���L�Q�Q�\�F�K���S�U�R�F�H�G�X�U���S�U�]�H�J�O���G�X���� 
 
�3�U�]�H�J�O���G���P�D���L�V�W�R�W�Q�L�H���Z�
�*�V�]�\���]�D�N�U�H�V���Q�L�*���E�D�G�D�Q�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���.�U�D�M�R�Z�\�P�L���6�W�D�Q�G�D�U�G�D�P�L��
Badania. Na �V�N�X�W�H�N���W�H�J�R���S�U�]�H�J�O���G���Q�L�H���Z�\�V�W�D�U�F�]�D���G�R���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�H�Z�Q�R���F�L�����*�H wszystkie istotne kwestie, 
�N�W�y�U�H���]�R�V�W�D�á�\�E�\���]�L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�Q�H���Z���W�U�D�N�F�L�H���E�D�G�D�Q�L�D�����]�R�V�W�D�á�\���X�M�D�Z�Q�L�R�Q�H�����:���]�Z�L���]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H���Z�\�U�D�*�D�P�\��
opinii z badania. 
 
  



 

 

 

Wniosek  

�1�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X���V�W�Z�L�H�U�G�]�D�P�\�����*�H���Q�L�F���Q�L�H���]�Z�U�y�F�L�á�R���Q�D�V�]�H�M���X�Z�D�J�L����
co �N�D�]�D�á�R�E�\���Q�D�P���V���G�]�L�ü�����*�H���]�D�á���F�]�R�Q�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���S�R�á���F�]�R�Q�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Q�L�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D��
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu n�D���G�]�L�H����30 czerwca 2023 r. oraz wyniku 
z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r. �]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L��
w Ustawie o �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L oraz przepisami �5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K. 
 
 
�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�M���F�\���S�U�]�H�J�O���G���Z���L�P�L�H�Q�L�X��PricewaterhouseCoopers �3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���] �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q����
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S���N�������V�S�y�á�N�L���Z�S�L�V�D�Q�H�M���Q�D���O�L�V�W�
���I�L�U�P���D�X�G�\�W�R�U�V�N�L�F�K���S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P��������: 
 
 
 
 
 
 
 
�$�Q�Q�D���%���F�]�\�N  
  
Kluczowy �%�L�H�J�á�\���5�H�Z�L�G�H�Q�W  
Numer w rejestrze 11810  
  

Warszawa, 30 sierpnia 2023 r.  
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�)�X�Q�G�X�V�]���M�H�V�W���V�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\�P���I�X�Q�G�X�V�]�H�P���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P���R�W�Z�D�U�W�\�P���]���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P�L���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L�����Z��

�N�W�y�U�\�P���N�D�*�G�\���]���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\���M�H�V�W���V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P���]�G�H�I�L�Q�L�R�Z�D�Q�H�M���G�D�W�\�����R���N�W�y�U�\�P���P�R�Z�D���Z���D�U�W�����������X�V�W�D�Z�\���]��

�G�Q�L�D�������S�D�(�G�]�L�H�U�Q�L�N�D�������������U�����R���S�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K���S�O�D�Q�D�F�K���N�D�S�L�W�D�á�R�Z�\�F�K�����'�]�����8�����]�������������U�����S�R�]���������������]���S�y�(�Q����

�]�P���������X�W�Z�R�U�]�H�Q�L�H���N�W�y�U�H�J�R���]�J�R�G�Q�L�H���]���D�U�W���������D���8�V�W�D�Z�\�����Q�L�H���Z�\�P�D�J�D���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���]�H�]�Z�R�O�H�Q�L�D���.�R�P�L�V�M�L���1�D�G�]�R�U�X��

�)�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R�����)�X�Q�G�X�V�]���]�R�V�W�D�á���Z�S�L�V�D�Q�\���G�R���5�H�M�H�V�W�U�X���)�X�Q�G�X�V�]�\���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���Z���G�Q�L�X���������N�Z�L�H�W�Q�L�D������������

�U�R�N�X�� �S�R�G�� �Q�X�P�H�U�H�P�� �5�)�L�� ���������� �S�U�]�H�]�� �6���G�� �2�N�U�
�J�R�Z�\�� �Z�� �:�D�U�V�]�D�Z�L�H���� �9�,�,�� �:�\�G�]�L�D�á�� �&�\�Z�L�O�Q�\�� �5�R�G�]�L�Q�Q�\�� �L��

�5�H�M�H�V�W�U�R�Z�\���� �$�O���� �6�R�O�L�G�D�U�Q�R���F�L�� ���������� �)�X�Q�G�X�V�]�� �M�H�V�W�� �]�R�U�J�D�Q�L�]�R�Z�D�Q�\�� �L�� �G�]�L�D�á�D�� �Q�D�� �]�D�V�D�G�D�F�K�� �R�N�U�H���O�R�Q�\�F�K�� �Z��

�S�U�]�H�S�L�V�D�F�K�� �8�V�W�D�Z�\�� �R�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�F�K�� �L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�� �L�� �]�D�U�]���G�]�D�Q�L�X�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�\�Z�Q�\�P�L�� �I�X�Q�G�X�V�]�D�P�L��

�L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�P�L�� �]�� �G�Q�L�D�� ������ �P�D�M�D������������ �U�R�N�X�� ���'�]���� �8���� �]�� ���������� �S�R�]���� �������� �]�� �S�y�(�Q���� �]�P�������� �8�V�W�D�Z�\�� �R���3�3�.�� �R�U�D�]��

�6�W�D�W�X�W�X���� �)�X�Q�G�X�V�]�� �]�R�V�W�D�á�� �X�W�Z�R�U�]�R�Q�\�� �Q�D�� �R�N�U�H�V�� �Q�L�H�R�N�U�H���O�R�Q�\���� �1�D�� �G�]�L�H���� �E�L�O�D�Q�V�R�Z�\�� �Z�� �V�N�á�D�G�� �)�X�Q�G�X�V�]�X��

�Z�F�K�R�G�]�����Q�D�V�W�
�S�X�M���F�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H����
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�*�Q�\�F�K�� �L�� �U�D�F�K�X�Q�N�D�F�K�� �S�D�S�L�H�U�y�Z�� �Z�D�U�W�R���F�L�R�Z�\�F�K�� �R�U�D�]�� �S�R�*�\�W�N�y�Z�� �]�� �W�\�F�K�� �D�N�W�\�Z�y�Z��

przedstawione w: 

�x �S�R�á���F�]�R�Q�\�P���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�X���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�P���)�X�Q�G�X�Vzu za okres od dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 

30 czerwca 2023 roku, 

�x jednostkowych sprawozdaniach finansowych �Z�\�*�H�M�� �Z�\�P�L�H�Q�L�R�Q�\�F�K�� �V�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�\�� �]�D�� �R�N�U�H�V�� �R�G��

dnia 1 stycznia 2023 roku do dnia 30 czerwca 2023 roku, 

 
�V�����]�J�R�G�Q�H���]�H���V�W�D�Q�H�P���I�D�N�W�\�F�]�Q�\�P���� 
 
Deutsche Bank Polska S.A. 
 
�7�R�P�D�V�]���:�U�]�H�V�]�F�]�\���V�N�L     �0�D�U�L�X�V�]���3�á�R���V�N�L 
�3�H�á�Q�R�P�R�F�Q�L�N      �3�H�á�Q�R�P�R�F�Q�L�N 

 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym   Podpisane kwalifi kowanym podpisem elektronicznym  



 

 
 
PricewaterhouseCoopers �3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���]���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S�����N�������X�O�����3�R�O�Q�D��������������-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746 4000,  
F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl  
 
PricewaterhouseCoopers Pol�V�N�D���V�S�y�á�N�D���]���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S�����N�������Z�S�L�V�D�Q�D���M�H�V�W���G�R���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���5�H�M�H�V�W�U�X���6���G�R�Z�H�J�R���S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R��
�S�U�]�H�]���6���G���5�H�M�R�Q�R�Z�\���G�O�D���P�����V�W�����:�D�U�V�]�D�Z�\�����S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P���.�5�6���������������������������1�,�3��������-021-02-���������6�L�H�G�]�L�E�����6�S�y�á�N�L���M�H�V�W���:�D�U�V�]�D�Z�D�����X�O����Polna 11. 

 

�5�D�S�R�U�W���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���]���S�U�]�H�J�O���G�X���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
jednostkowego sprawozdania finansowego 

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

Wprowadzenie  

�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���S�U�]�H�J�O���G���]�D�á���F�]�R�Q�H�J�R���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D finansowego 
Subfunduszu Investor PPK 2025 ���]�Z�D�Q�H�J�R���G�D�O�H�M���´�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�´�������E�
�G���F�H�J�R���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P��
Subfunduszem Investor PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego�����R�E�H�M�P�X�M���F�H�J�R 
zestawienie lokat oraz bilans �V�S�R�U�]���G�]�R�Qe �Q�D���G�]�L�H����30 czerwca 2023 r. oraz rachunek wyniku z operacji 
i zestawienie zmian w aktywach netto �V�S�R�U�]���G�]�R�Q�H za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r. 
oraz �Q�R�W�\���R�E�M�D���Q�L�D�M���F�H��i informacj�
��dodatkow��. 

 
�=�D���V�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���L���U�]�H�W�H�O�Q�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��jednostkowego sprawozdania finansowego 
zgodnie z �X�V�W�D�Z�����]���G�Q�L�D������ �Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�R�N�X���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����Ä�8�V�W�D�Z�D���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�´����
oraz �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���0�L�Q�L�V�W�U�D���)�L�Q�D�Q�V�y�Z���]���G�Q�L�D������ �J�U�X�G�Q�L�D�������������U�����Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K��
�]�D�V�D�G���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Ä�5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�´�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\���M�H�V�W���=�D�U�]���G��Investors Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. My �M�H�V�W�H���P�\���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�L���]�D���V�I�R�U�P�X�á�R�Z�D�Q�L�H���Z�Q�L�R�V�N�X���Q�D���W�H�P�D�W���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
jednostkowego sprawozdania fina�Q�V�R�Z�H�J�R���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X�� 
 
�=�D�N�U�H�V���S�U�]�H�J�O���G�X 

�3�U�]�H�J�O���G���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���V�W�R�V�R�Z�Q�L�H���G�R���S�U�]�H�S�L�V�y�Z���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���3�U�]�H�J�O���G�X 2410 w brzmieniu 
�0�L�
�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���8�V�á�X�J���3�U�]�H�J�O���G�X�������������3�U�]�H�J�O���G�����U�y�G�U�R�F�]�Q�\�F�K��informacji finansowych 
�S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R �U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���S�U�]�\�M�
�W�H�J�R���X�F�K�Z�D�á�����.�U�D�M�R�Z�H�M���5�D�G�\��
�%�L�H�J�á�\�F�K���5�H�Z�L�G�H�Q�W�y�Z�����3�U�]�H�J�O���G���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��jednostkowego sprawozdania finansowego polega 
na �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X���]�D�S�\�W�D�������S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���G�R���R�V�y�E���Rdpowiedzialnych za kwestie finansowe i �N�V�L�
�J�R�Z�H����
�R�U�D�]���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�L�X���S�U�R�F�H�G�X�U���D�Q�D�O�L�W�\�F�]�Q�\�F�K���R�U�D�]���L�Q�Q�\�F�K���S�U�R�F�H�G�X�U���S�U�]�H�J�O���G�X���� 
 
�3�U�]�H�J�O���G���P�D���L�V�W�R�W�Q�L�H���Z�
�*�V�]�\���]�D�N�U�H�V���Q�L�*���E�D�G�D�Q�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���.�U�D�M�R�Z�\�P�L���6�W�D�Q�G�D�U�G�D�P�L��
Badania. Na �V�N�X�W�H�N���W�H�J�R���S�U�]�H�J�O���G���Q�L�H���Z�\�V�W�D�U�F�]�D���G�R���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�H�Z�Q�R���F�L�����*�H wszystkie istotne kwestie, 
�N�W�y�U�H���]�R�V�W�D�á�\�E�\���]�L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�Q�H���Z���W�U�D�N�F�L�H���E�D�G�D�Q�L�D�����]�R�V�W�D�á�\���X�M�D�Z�Q�L�R�Q�H�����:���]�Z�L���]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H���Z�\�U�D�*�D�P�\��
opinii z badania. 
 
  



 

 

 

Wniosek  

�1�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X���V�W�Z�L�H�U�G�]�D�P�\�����*�H���Q�L�F���Q�L�H���]�Z�U�y�F�L�á�R���Q�D�V�]�H�M���X�Z�D�J�L����
co �N�D�]�D�á�R�E�\���Q�D�P���V���G�]�L�ü�����*�H���]�D�á���F�]�R�Q�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H sprawozdanie finansowe nie przedstawia 
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu n�D���G�]�L�H����30 czerwca 2023 r. oraz wyniku 
z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 r. �]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L��
w Ustawie o �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L oraz przepisami �5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\��inwestycyjnych. 
 
 
�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�M���F�\���S�U�]�H�J�O���G���Z���L�P�L�H�Q�L�X���3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���] �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q����
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S���N�������V�S�y�á�N�L���Z�S�L�V�D�Q�H�M���Q�D���O�L�V�W�
���I�L�U�P���D�X�G�\�W�R�U�V�N�L�F�K���S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P��������: 
 
 
 
 
 
 
 
�$�Q�Q�D���%���F�]�\�N  
  
�.�O�X�F�]�R�Z�\���%�L�H�J�á�\���5�H�Z�L�G�H�Q�W  
Numer w rejestrze 11810  
  

Warszawa, 30 sierpnia 2023 r.  



��
��

��

��
��
��
��
��
��
��

�W�M�B�Z�K���•�E�����:�����E�K�^�d�<�K�t�����^�W�Z���t�K�•�����E�/�����&�/�E���E�^�K�t����
��
��

�,�1�9�(�6�7�2�5���3�3�.���6�3�(�&�-�$�/�,�6�7�<�&�=�1�<��
�)�8�1�'�8�6�=���,�1�:�(�6�7�<�&�<�-�1�<���2�7�:�$�5�7�<��

�6�8�%�)�8�1�'�8�6�=���,�1�9�(�6�7�2�5���3�3�.������������
���Ä�6�8�%�)�8�1�'�8�6�=�´����

��
��
��
��

�=�$���2�.�5�(�6����
�2�'�������6�7�<�&�=�1�,�$�������������5�2�.�8���'�2���������&�=�(�5�:�&�$�������������5�2�.�8��

��
��
��
��
��

��
��

��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
��
�� ��



��
��
�,�1�9�(�6�7�2�5���3�3�.���6�3�(�&�-�$�/�,�6�7�<�&�=�1�<���)�8�1�'�8�6�=���,�1�:�(�6�7�<�&�<�-�1�<���2�7�:�$�5�7�<���6�8�%�)�8�1�'�8�6�=��
�,�1�9�(�6�7�2�5���3�3�.��������������
�-�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U����
����

�2���:�,�$�'�&�=�(�1�,�(���=�$�5�=���'�8���� �� ��
�=�J�R�G�Q�L�H���]���Z�\�P�R�J�D�P�L���D�U�W�����������X�V�W���������X�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D���������Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�����R���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����W�H�N�V�W���M�H�G�Q�������'�]���8�����]�������������U�������S�R�]���������������=�D�U�]���G���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V��

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�\���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6���$�����S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���,�Q�Y�H�V�W�R�U���3�3�.������������

�Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�H�J�R���Z���,�Q�Y�H�V�W�R�U���3�3�.���6�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\���)�X�Q�G�X�V�]���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\�����Q�D���N�W�y�U�H���V�N�á�D�G�D���V�L�
����

��

�������]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���O�R�N�D�W���Z�J���V�W�D�Q�X���Q�D���G�]�L�H�����������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����R���Z�D�U�W�R���F�L�����������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������E�L�O�D�Q�V���V�S�R�U�]���G�]�R�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�������N�W�y�U�\���Z�\�N�D�]�X�M�H���D�N�W�\�Z�D���Q�H�W�W�R���Q�D���V�X�P�
�����������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������U�D�F�K�X�Q�H�N���Z�\�Q�L�N�X���]���R�S�H�U�D�F�M�L���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����Z�\�N�D�]�X�M���F�\���G�R�G�D�W�Q�L���Z�\�Q�L�N���]���R�S�H�U�D�F�M�L���Z���N�Z�R�F�L�H���������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���]�P�L�D�Q���Z���D�N�W�\�Z�D�F�K���Q�H�W�W�R���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����Z�\�N�D�]�X�M���F�H���]�Z�L�
�N�V�]�H�Q�L�H���D�N�W�\�Z�y�Z���Q�H�W�W�R���R���N�Z�R�W�
��������������

�W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������Q�R�W�\���R�E�M�D���Q�L�D�M���F�H����
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�=�E�L�J�Q�L�H�Z���:�y�M�W�R�Z�L�F�]��
�3�U�H�]�H�V���=�D�U�]���G�X��
�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���7�)�,���6���$����
�����S�R�G�S�L�V�D�Q�R���N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�\�P���S�R�G�S�L�V�H�P���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�P������
��
��
��
�%�H�D�W�D���6�D�[��
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�S�U�]�H�]���6���G���5�H�M�R�Q�R�Z�\���G�O�D���P�����V�W�����:�D�U�V�]�D�Z�\�����S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P���.�5�6���������������������������1�,�3��������-021-02-���������6�L�H�G�]�L�E�����6�S�y�á�N�L���M�H�V�W���:�D�U�V�]�D�Za, ul. Polna 11. 

 

�5�D�S�R�U�W���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���]���S�U�]�H�J�O���G�X���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
jednostkowego sprawozdania finansowego 

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

Wprowadzenie  

�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���S�U�]�H�J�O���G���]�D�á���F�]�R�Q�H�J�R���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R��
Subfunduszu Investor PPK 2030 ���]�Z�D�Q�H�J�R���G�D�O�H�M���´�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�´�������E�
�G���F�H�J�R���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P��
Subfunduszem Investor PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego �2�W�Z�D�U�W�H�J�R�����R�E�H�M�P�X�M���F�H�J�R 
�]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���O�R�N�D�W���R�U�D�]���E�L�O�D�Q�V���V�S�R�U�]���G�]�R�Qe �Q�D���G�]�L�H�������� czerwca 2023 r. oraz rachunek wyniku z operacji 
i zestawienie zmian w �D�N�W�\�Z�D�F�K���Q�H�W�W�R���V�S�R�U�]���G�]�R�Q�H���]�D���R�N�U�H�V���R�G���� stycznia do 30 czerwca 2023 r. 
oraz �Q�R�W�\���R�E�M�D���Q�L�D�M���F�H���L informacj�
��dodatkow��. 

 
�=�D���V�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���L���U�]�H�W�H�O�Q�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��jednostkowego sprawozdania finansowego 
zgodnie z �X�V�W�D�Z�����]���G�Q�L�D������ �Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�R�N�X���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����Ä�8�V�W�D�Z�D���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�´����
oraz �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���0�L�Q�L�V�W�U�D���)�L�Q�D�Q�V�y�Z���]���G�Q�L�D������ �J�U�X�G�Q�L�D�������������U�����Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K��
�]�D�V�D�G���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Ä�5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�´�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\���M�H�V�W���=�D�U�]���G��Investors Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. My �M�H�V�W�H���P�\���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�L���]�D���V�I�R�U�P�X�á�R�Z�D�Q�L�H���Z�Q�L�R�V�N�X���Q�D���W�H�P�D�W���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
jednostkowego �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X�� 
 
�=�D�N�U�H�V���S�U�]�H�J�O���G�X 

�3�U�]�H�J�O���G���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���V�W�R�V�R�Z�Q�L�H���G�R���S�U�]�H�S�L�V�y�Z���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���3�U�]�H�J�O���G�X 2410 w brzmieniu 
�0�L�
�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���8�V�á�X�J���3�U�]�H�J�O���G�X�������������3�U�]�H�J�O���G�����U�y�G�U�R�F�]�Q�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R �U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���S�U�]�\�M�
�W�H�J�R���X�F�K�Z�D�á�����.�U�D�M�R�Z�H�M���5�D�G�\��
�%�L�H�J�á�\�F�K���5�H�Z�L�G�H�Q�W�y�Z�����3�U�]�H�J�O���G���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��jednostkowego sprawozdania finansowego polega 
na �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X���]�D�S�\�W�D�������S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���G�R���R�V�y�E���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\�F�K���]�D���N�Z�H�V�W�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���L �N�V�L�
�J�R�Z�H����
oraz przeprowadzaniu procedur analitycznych oraz �L�Q�Q�\�F�K���S�U�R�F�H�G�X�U���S�U�]�H�J�O���G�X���� 
 
�3�U�]�H�J�O���G���P�D���L�V�W�R�W�Q�L�H���Z�
�*�V�]�\���]�D�N�U�H�V���Q�L�*���E�D�G�D�Q�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���.�U�D�M�R�Z�\�P�L���6�W�D�Q�G�D�U�G�D�P�L��
Badania. Na �V�N�X�W�H�N���W�H�J�R���S�U�]�H�J�O���G���Q�L�H���Z�\�V�W�D�U�F�]�D���G�R���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�H�Z�Q�R���F�L�����*�H wszystkie istotne kwestie, 
�N�W�y�U�H���]�R�V�W�D�á�\�E�\���]�L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�Q�H���Z �W�U�D�N�F�L�H���E�D�G�D�Q�L�D�����]�R�V�W�D�á�\���X�M�D�Z�Q�L�R�Q�H�����:���]�Z�L���]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H���Z�\�U�D�*�D�P�\��
opinii z badania. 
 
  



 

 

 

Wniosek  

�1�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X���V�W�Z�L�H�U�G�]�D�P�\�����*�H���Q�L�F���Q�L�H���]�Z�U�y�F�L�á�R���Q�D�V�]�H�M���X�Z�D�J�L����
co �N�D�]�D�á�R�E�\���Q�D�P���V���G�]�L�ü�����*�H���]�D�á���F�]�R�Q�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Q�L�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D��
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu n�D���G�]�L�H�������� czerwca 2023 r. oraz wyniku 
z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 �U�����]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L��
w Ustawie o �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L �R�U�D�]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\cyjnych. 
 
 
�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�M���F�\���S�U�]�H�J�O���G���Z���L�P�L�H�Q�L�X��PricewaterhouseCoopers �3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���] �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q����
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S���N�������V�S�y�á�N�L���Z�S�L�V�D�Q�H�M���Q�D���O�L�V�W�
���I�L�U�P���D�X�G�\�W�R�U�V�N�L�F�K���S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P��������: 
 
 
 
 
 
 
 
�$�Q�Q�D���%���F�]�\�N  
  
�.�O�X�F�]�R�Z�\���%�L�H�J�á�\���5�H�Z�L�G�H�Q�W  
Numer w rejestrze 11810  
  

Warszawa, 30 sierpnia 2023 r.  
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�-�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U����
����

�2���:�,�$�'�&�=�(�1�,�(���=�$�5�=���'�8���� �� ��
�=�J�R�G�Q�L�H���]���Z�\�P�R�J�D�P�L���D�U�W�����������X�V�W���������X�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D���������Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�����R���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����W�H�N�V�W���M�H�G�Q�������'�]���8�����]�������������U�������S�R�]���������������=�D�U�]���G���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V��

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�\���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6���$�����S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���,�Q�Y�H�V�W�R�U���3�3�.������������

�Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�H�J�R���Z���,�Q�Y�H�V�W�R�U���3�3�.���6�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\���)�X�Q�G�X�V�]���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\�����Q�D���N�W�y�U�H���V�N�á�D�G�D���V�L�
����
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�������]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���O�R�N�D�W���Z�J���V�W�D�Q�X���Q�D���G�]�L�H�����������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����R���Z�D�U�W�R���F�L�����������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������E�L�O�D�Q�V���V�S�R�U�]���G�]�R�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�������N�W�y�U�\���Z�\�N�D�]�X�M�H���D�N�W�\�Z�D���Q�H�W�W�R���Q�D���V�X�P�
�����������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������U�D�F�K�X�Q�H�N���Z�\�Q�L�N�X���]���R�S�H�U�D�F�M�L���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����Z�\�N�D�]�X�M���F�\���G�R�G�D�W�Q�L���Z�\�Q�L�N���]���R�S�H�U�D�F�M�L���Z���N�Z�R�F�L�H���������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���]�P�L�D�Q���Z���D�N�W�\�Z�D�F�K���Q�H�W�W�R���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����Z�\�N�D�]�X�M���F�H���]�Z�L�
�N�V�]�H�Q�L�H���D�N�W�\�Z�y�Z���Q�H�W�W�R���R���N�Z�R�W�
����������������

�W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������Q�R�W�\���R�E�M�D���Q�L�D�M���F�H����
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�=�E�L�J�Q�L�H�Z���:�y�M�W�R�Z�L�F�]��
�3�U�H�]�H�V���=�D�U�]���G�X��
�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���7�)�,���6���$����
�����S�R�G�S�L�V�D�Q�R���N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�\�P���S�R�G�S�L�V�H�P���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�P������
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�%�H�D�W�D���6�D�[��
�:�L�F�H�S�U�H�]�H�V���=�D�U�]���G�X��
�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���7�)�,���6���$����
�����S�R�G�S�L�V�D�Q�R���N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�\�P���S�R�G�S�L�V�H�P���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�P������
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�3�L�R�W�U���'�]�L�D�G�H�N��
�:�L�F�H�S�U�H�]�H�V���=�D�U�]���G�X��
�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���7�)�,���6���$����
�����S�R�G�S�L�V�D�Q�R���N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�\�P���S�R�G�S�L�V�H�P���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�P������
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�:���,�P�L�H�Q�L�X���3�U�R�6�H�U�Y�L�F�H���)�L�Q�W�H�F�R���6�S�����]���R���R������
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�2�V�R�E�D�����N�W�y�U�H�M���S�R�Z�L�H�U�]�R�Q�R���S�U�R�Z�D�G�]�H�Q�L�H���N�V�L���J���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�\�F�K��
�0�D�U�F�L�Q���2�V�W�U�R�Z�V�N�L��
�'�\�U�H�N�W�R�U���'�H�S�D�U�W�D�P�H�Q�W�X���$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�F�M�L���L���:�\�F�H�Q�\���$�N�W�\�Z�y�Z����
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�3�U�D�F�R�Z�Q�L�F�]�\�F�K���3�O�D�Q�D�F�K���.�D�S�L�W�D�á�R�Z�\�F�K����
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�3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���]���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S�����N�������X�O�����3�R�O�Q�D��������������-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746 4000,  
F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl  
 
�3�U�L�F�H�Z�D�W�H�U�K�R�X�V�H�&�R�R�S�H�U�V���3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���]���R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S�����N�������Z�S�L�V�D�Q�D���M�H�V�W���G�R���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���5�H�M�H�V�W�U�X���6���G�R�Z�Hgo prowadzonego 
�S�U�]�H�]���6���G���5�H�M�R�Q�R�Z�\���G�O�D���P�����V�W�����:�D�U�V�]�D�Z�\�����S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P���.�5�6���������������������������1�,�3��������-021-02-���������6�L�H�G�]�L�E�����6�S�y�á�N�L���M�H�V�W���:�D�U�V�]�D�Za, ul. Polna 11. 

 

�5�D�S�R�U�W���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R���U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���]���S�U�]�H�J�O���G�X���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
jednostkowego sprawozdania finansowego 

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

Wprowadzenie  

�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���S�U�]�H�J�O���G���]�D�á���F�]�R�Q�H�J�R���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H�J�R���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R��
Subfunduszu Investor PPK 2035 ���]�Z�D�Q�H�J�R���G�D�O�H�M���´�6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�H�P�´�������E�
�G���F�H�J�R���Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�\�P��
Subfunduszem Investor PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego �2�W�Z�D�U�W�H�J�R�����R�E�H�M�P�X�M���F�H�J�R 
�]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���O�R�N�D�W���R�U�D�]���E�L�O�D�Q�V���V�S�R�U�]���G�]�R�Qe �Q�D���G�]�L�H�������� czerwca 2023 r. oraz rachunek wyniku z operacji 
i zestawienie zmian w �D�N�W�\�Z�D�F�K���Q�H�W�W�R���V�S�R�U�]���G�]�R�Q�H���]�D���R�N�U�H�V���R�G���� stycznia do 30 czerwca 2023 r. 
oraz �Q�R�W�\���R�E�M�D���Q�L�D�M���F�H���L informacj�
��dodatkow��. 

 
�=�D���V�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���L���U�]�H�W�H�O�Q�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��jednostkowego sprawozdania finansowego 
zgodnie z �X�V�W�D�Z�����]���G�Q�L�D������ �Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�R�N�X���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����Ä�8�V�W�D�Z�D���R �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�´����
oraz �S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���0�L�Q�L�V�W�U�D���)�L�Q�D�Q�V�y�Z���]���G�Q�L�D������ �J�U�X�G�Q�L�D�������������U�����Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K��
�]�D�V�D�G���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�����Ä�5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�H���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K�´�����R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\���M�H�V�W���=�D�U�]���G��Investors Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. My �M�H�V�W�H���P�\���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�L���]�D���V�I�R�U�P�X�á�R�Z�D�Q�L�H���Z�Q�L�R�V�N�X���Q�D���W�H�P�D�W���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��
jednostkowego �V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�D���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H�J�R���Q�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X�� 
 
�=�D�N�U�H�V���S�U�]�H�J�O���G�X 

�3�U�]�H�J�O���G���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�L�O�L���P�\���V�W�R�V�R�Z�Q�L�H���G�R���S�U�]�H�S�L�V�y�Z���.�U�D�M�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���3�U�]�H�J�O���G�X 2410 w brzmieniu 
�0�L�
�G�]�\�Q�D�U�R�G�R�Z�H�J�R���6�W�D�Q�G�D�U�G�X���8�V�á�X�J���3�U�]�H�J�O���G�X�������������3�U�]�H�J�O���G�����U�y�G�U�R�F�]�Q�\�F�K���L�Q�I�R�U�P�D�F�M�L���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�\�F�K��
�S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�\���S�U�]�H�]���Q�L�H�]�D�O�H�*�Q�H�J�R���E�L�H�J�á�H�J�R �U�H�Z�L�G�H�Q�W�D���M�H�G�Q�R�V�W�N�L���S�U�]�\�M�
�W�H�J�R���X�F�K�Z�D�á�����.�U�D�M�R�Z�H�M���5�D�G�\��
�%�L�H�J�á�\�F�K���5�H�Z�L�G�H�Q�W�y�Z�����3�U�]�H�J�O���G���S�y�á�U�R�F�]�Q�H�J�R��jednostkowego sprawozdania finansowego polega 
na �N�L�H�U�R�Z�D�Q�L�X���]�D�S�\�W�D�������S�U�]�H�G�H���Z�V�]�\�V�W�N�L�P���G�R���R�V�y�E���R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�\�F�K���]�D���N�Z�H�V�W�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���L �N�V�L�
�J�R�Z�H����
oraz przeprowadzaniu procedur analitycznych oraz �L�Q�Q�\�F�K���S�U�R�F�H�G�X�U���S�U�]�H�J�O���G�X���� 
 
�3�U�]�H�J�O���G���P�D���L�V�W�R�W�Q�L�H���Z�
�*�V�]�\���]�D�N�U�H�V���Q�L�*���E�D�G�D�Q�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�Q�H���]�J�R�G�Q�L�H���]���.�U�D�M�R�Z�\�P�L���6�W�D�Q�G�D�U�G�D�P�L��
Badania. Na �V�N�X�W�H�N���W�H�J�R���S�U�]�H�J�O���G���Q�L�H���Z�\�V�W�D�U�F�]�D���G�R���X�]�\�V�N�D�Q�L�D���S�H�Z�Q�R���F�L�����*�H wszystkie istotne kwestie, 
�N�W�y�U�H���]�R�V�W�D�á�\�E�\���]�L�G�H�Q�W�\�I�L�N�R�Z�D�Q�H���Z �W�U�D�N�F�L�H���E�D�G�D�Q�L�D�����]�R�V�W�D�á�\���X�M�D�Z�Q�L�R�Q�H�����:���]�Z�L���]�N�X���]���W�\�P���Q�L�H���Z�\�U�D�*�D�P�\��
opinii z badania. 
 
  



 

 

 

Wniosek  

�1�D���S�R�G�V�W�D�Z�L�H���S�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�R�Q�H�J�R���S�U�]�H�]���Q�D�V���S�U�]�H�J�O���G�X���V�W�Z�L�H�U�G�]�D�P�\�����*�H���Q�L�F���Q�L�H���]�Z�U�y�F�L�á�R���Q�D�V�]�H�M���X�Z�D�J�L����
co �N�D�]�D�á�R�E�\���Q�D�P���V���G�]�L�ü�����*�H���]�D�á���F�]�R�Q�H���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���Q�L�H���S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D��
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu n�D���G�]�L�H�������� czerwca 2023 r. oraz wyniku 
z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2023 �U�����]�J�R�G�Q�L�H���]���]�D�V�D�G�D�P�L���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���R�N�U�H���O�R�Q�\�P�L��
w Ustawie o �U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L �R�U�D�]���S�U�]�H�S�L�V�D�P�L���5�R�]�S�R�U�]���G�]�H�Q�L�D���Z���V�S�U�D�Z�L�H���V�]�F�]�H�J�y�O�Q�\�F�K���]�D�V�D�G��
�U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L���I�X�Q�G�X�V�]�\���L�Q�Z�H�V�W�\cyjnych. 
 
 
�3�U�]�H�S�U�R�Z�D�G�]�D�M���F�\���S�U�]�H�J�O���G���Z���L�P�L�H�Q�L�X��PricewaterhouseCoopers �3�R�O�V�N�D���V�S�y�á�N�D���] �R�J�U�D�Q�L�F�]�R�Q����
�R�G�S�R�Z�L�H�G�]�L�D�O�Q�R���F�L�����$�X�G�\�W���V�S���N�������V�S�y�á�N�L���Z�S�L�V�D�Q�H�M���Q�D���O�L�V�W�
���I�L�U�P���D�X�G�\�W�R�U�V�N�L�F�K���S�R�G���Q�X�P�H�U�H�P��������: 
 
 
 
 
 
 
 
�$�Q�Q�D���%���F�]�\�N  
  
�.�O�X�F�]�R�Z�\���%�L�H�J�á�\���5�H�Z�L�G�H�Q�W  
Numer w rejestrze 11810  
  

Warszawa, 30 sierpnia 2023 r.  
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�,�1�9�(�6�7�2�5���3�3�.���6�3�(�&�-�$�/�,�6�7�<�&�=�1�<���)�8�1�'�8�6�=���,�1�:�(�6�7�<�&�<�-�1�<���2�7�:�$�5�7�<���6�8�%�)�8�1�'�8�6�=���,�1�9�(�6�7�2�5���3�3�.��������������
�-�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U����
����

�2���:�,�$�'�&�=�(�1�,�(���=�$�5�=���'�8���� �� ��
�=�J�R�G�Q�L�H���]���Z�\�P�R�J�D�P�L���D�U�W�����������X�V�W���������X�V�W�D�Z�\���]���G�Q�L�D���������Z�U�]�H���Q�L�D�������������U�����R���U�D�F�K�X�Q�N�R�Z�R���F�L�����W�H�N�V�W���M�H�G�Q�������'�]���8�����]�������������U�������S�R�]���������������=�D�U�]���G���,�Q�Y�H�V�W�R�U�V��

�7�R�Z�D�U�]�\�V�W�Z�D���)�X�Q�G�X�V�]�\���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\�F�K���6���$�����S�U�]�H�G�V�W�D�Z�L�D���S�y�á�U�R�F�]�Q�H���M�H�G�Q�R�V�W�N�R�Z�H���V�S�U�D�Z�R�]�G�D�Q�L�H���I�L�Q�D�Q�V�R�Z�H���6�X�E�I�X�Q�G�X�V�]�X���,�Q�Y�H�V�W�R�U���3�3�.������������

�Z�\�G�]�L�H�O�R�Q�H�J�R���Z���,�Q�Y�H�V�W�R�U���3�3�.���6�S�H�F�M�D�O�L�V�W�\�F�]�Q�\���)�X�Q�G�X�V�]���,�Q�Z�H�V�W�\�F�\�M�Q�\���2�W�Z�D�U�W�\�����Q�D���N�W�y�U�H���V�N�á�D�G�D���V�L�
����

��

�������]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���O�R�N�D�W���Z�J���V�W�D�Q�X���Q�D���G�]�L�H�����������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����R���Z�D�U�W�R���F�L�����������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������E�L�O�D�Q�V���V�S�R�U�]���G�]�R�Q�\���Q�D���G�]�L�H�����������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�������N�W�y�U�\���Z�\�N�D�]�X�M�H���D�N�W�\�Z�D���Q�H�W�W�R���Q�D���V�X�P�
�����������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������U�D�F�K�X�Q�H�N���Z�\�Q�L�N�X���]���R�S�H�U�D�F�M�L���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����Z�\�N�D�]�X�M���F�\���G�R�G�D�W�Q�L���Z�\�Q�L�N���]���R�S�H�U�D�F�M�L���Z���N�Z�R�F�L�H���������������W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������]�H�V�W�D�Z�L�H�Q�L�H���]�P�L�D�Q���Z���D�N�W�\�Z�D�F�K���Q�H�W�W�R���]�D���R�N�U�H�V���R�G�������V�W�\�F�]�Q�L�D�������������U�����G�R���������F�]�H�U�Z�F�D�������������U�����Z�\�N�D�]�X�M���F�H���]�Z�L�
�N�V�]�H�Q�L�H���D�N�W�\�Z�y�Z���Q�H�W�W�R���R���N�Z�R�W�
����������������

�W�\�V�����]�á�R�W�\�F�K����

�������Q�R�W�\���R�E�M�D���Q�L�D�M���F�H����

�������L�Q�I�R�U�P�D�F�M�D���G�R�G�D�W�N�R�Z�D����
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��
��
��
�=�E�L�J�Q�L�H�Z���:�y�M�W�R�Z�L�F�]��
�3�U�H�]�H�V���=�D�U�]���G�X��
�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���7�)�,���6���$����
�����S�R�G�S�L�V�D�Q�R���N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�\�P���S�R�G�S�L�V�H�P���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�P������
��
��
��
�%�H�D�W�D���6�D�[��
�:�L�F�H�S�U�H�]�H�V���=�D�U�]���G�X��
�,�Q�Y�H�V�W�R�U�V���7�)�,���6���$����
�����S�R�G�S�L�V�D�Q�R���N�Z�D�O�L�I�L�N�R�Z�D�Q�\�P���S�R�G�S�L�V�H�P���H�O�H�N�W�U�R�Q�L�F�]�Q�\�P������
��
��
��
�3�L�R�W�U���'�]�L�D�G�H�N��
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