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SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040 TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU ““

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Subfunduszu

Nazwa Subfunduszu: Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 (,Subfundusz”) wydzielony w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
- specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (,PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio”).

Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 jest subfunduszem wydzielonym w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio, ktory jest
specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dziatajgcym na dzien sporzqdzenia sprawozdania
finansowego, na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pozniejszymi
zmianami), ktora weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r.

Statut PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/1/4033/11/19/12/U/13/5/AP z
dnia 12 czerwca 2012 r. o udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio posiada osobowo$¢ prawngq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 760 w dniu 18 czerwca 2012 r. Subfundusz nie posiada osobowosci
prawne;j.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu

Celem Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Subfunduszu.

Fundusz, realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie:

1. do 80% wartosci aktywow netto Subfunduszu w instrumenty udziatowe bedqce przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezgcych do Unii Europejskiej oraz bedqce przedmiotem
obrotu na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie cztonkowskim lub
na innych rynkach zorganizowanych, oraz kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji (warto$¢ kontraktu liczona jest jako
iloczyn kursu kontraktu terminowego i mnoznika);

2. do 80% wartosci aktywow netto Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne (w rozumieniu Ustawy) oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicg, spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie,
jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wiasciwym dokumentem, realizujg one swoj cel inwestycyjny poprzez lokowanie w kategorie lokat, o
ktérych mowa w pkt 1;

3. do 100% warto$ci aktywow netto Subfunduszu w instrumenty diuzne bedqce przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu
na rynkach regulowanych lub bedqce przedmiotem obrotu na rynkach zorganizowanych wskazanych w pkt 1, oraz depozyty o terminie
zapadalnosci dhuzszym niz 7 dni i papiery wartosciowe, co do ktorych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich odkupu (buy / sell
back);

4. do 100% wartosci aktywow netto Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majqcych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne (w rozumieniu Ustawy) oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicg, spetniajgce kryteria okreslone w Ustawie,
jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem, realizujg one swoj cel inwestycyjny poprzez lokowanie w kategorie lokat, o
ktérych mowa w pkt 3;

5. Proporcja pomiedzy poszczeg6lnymi rodzajami lokat, bedzie uzalezniona od decyzji Towarzystwa popartych analizami dokonanymi przez
Towarzystwo oraz danymi otrzymanymi ze zroédet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych okreslonych w Ustawie, a takze nastepujqcych zasad:

a) do 31 grudnia 2019 r. catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w kategorie lokat, o ktorych mowa w:
i. pkt 1i pkt 2 moze wynosi¢ od 40 do 80% wartosci aktywow netto Subfunduszu;
ii. pkt 3 i pkt 4 moze wynosi¢ od 20 do 60% wartosci aktywoéw netto Subfunduszu;
b) od 1 stycznia 2020 r. do dnia 31 grudnia 2029 r. catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w kategorie lokat, o ktorych mowa w:
i. pkt 1 pkt 2 moze wynosi¢ od 20 do 60% wartosci aktywoéw netto Subfunduszu;
ii. pkt 3 i pkt 4 moze wynosi¢ od 40 do 80% wartosci aktywow netto Subfunduszu;
¢) od 1 stycznia 2030 r. do dnia 31 grudnia 2039 r. catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w kategorie lokat, o ktérych mowa w:
i. pkt 1 i pkt 2 moze wynosi¢ od 0 do 30% wartosci aktywéw netto Subfunduszu;
ii. pkt 3 i pkt 4 moze wynosi¢ od 70 do 100% wartosci aktywow netto Subfunduszy;
d) od 1 stycznia 2040 r. catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w kategorie lokat, o ktorych mowa w:
i. pkt 1 pkt 2 moze wynosi¢ od 0 do 10% warto$ci aktywéw netto Subfunduszu;
ii. pkt 3 i pkt 4 moze wynosi¢ od 90 do 100% wartosci aktywow netto Subfunduszu;

6.  Udziat kazdego z instrumentéw finansowych wskazanych w ramach limitéw, o ktérych mowa w pkt 5 ma charakter zmienny co oznacza,
Ze gornq granice danego limitu moze stanowi¢ kazdy z instrumentéw finansowych wskazanych w tym limicie.

7. W ramach lokat, o ktérych mowa w pkt 2 lub 4 Subfundusz moze lokowa¢ do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z
nastepujacych subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym:

a) PKO Akgji Nowa Europa,
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b)  PKO Akcji Matych i Srednich Spotek,
c) PKO Zréwnowazony,
d)  PKO Stabilnego Wzrostu,
e) PKO Obligacji Dlugoterminowych,

f)  PKO Skarbowy,

g)  PKO Rynku Pienieznego,

h PKO Akgji Plus,

) PKO Surowcow Globalny,

j)  PKO Technologii i Innowacji Globalny,

k)  PKO Dobr Luksusowych Globalny,

) PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny,
m) PKO Papierow Dhuznych Plus,

n)  PKO Akgcji Rynku Europejskiego.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktérych przedmiotem bedq instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarzqdzania
portfelem Subfunduszu.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych, Statucie PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio oraz prospekcie informacyjnym PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio.

3. Dane Towarzystwa bedgcego organem Subfunduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Chtodna 52, 00-872 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 obejmuje rok zakornczony dnia 31 grudnia 2015 .
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 r.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Subfundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg
okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Subfunduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015
r. powierzono KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibqg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2015 r. Subfundusz oferowat jednostki uczestnictwa nastepujgcych kategorii: A, E oraz F. Podziat na kategorie zwigzany jest z
metodq pobierania optat manipulacyjnych oraz optat za zarzqdzanie.

Tabela maksymalnych stawek:

kategoria j.u. A E F
optata manipulacyjna (% kwoty podlegajgcej nabyciu) 2,00 1,00 -
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 4,00 1,50 1,50

Subfundusz ustala warto$¢ aktywow netto oraz warto$é aktywow netto Subfunduszu przypadajqcq na grupy kategorii jednostek uczestnictwa A, E
oraz F roznigeych sie od siebie wysokos$ciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Na dzien bilansowy Subfundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, E oraz F.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtébwna

ﬁ TFI

Sktadniki lokat

Na dziefi 31 grudnia 2015 r.

Na dziefi 3T grudnia 2014 r.

Warto$¢ wedtug
ceny nabycia w tys.
ztotych

Warto$¢ wedtug

wyceny na dzien

bilansowy w tys.
ztotych

ogotem (%)

Udziat w aktywach

ceny nabycia
ztotych

Warto$¢ wedtug

w tys.

Warto$¢ wedtug

wyceny na dzien

bilansowy w tys.
ztotych

Udz

iat w aktywach
ogotem (%)

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

Instrumenty pochodne *

0,00

Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq

Jednostki uczestnictwa

64,40

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Razem

21321

22427

64,40

11 904

12 631

74,47

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtownej wykazane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Tabele uzupetniajgce

s cx Warto§¢ wedlug | Procentowy
Emitent Kraj siedziby Instrument Warto$¢ wediug wyceny na dziefi udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku (wystawca) emitenta bazow! Liczba ceny nabycia w bilansowy w tus. | aktuwach
Y (wystawcy) Y tys. zlotych Y Wiys. Y
ztotych ogétem
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 172 0 0 0,00
Aktuwnu runek - Gietda Papierow
FW20H1620 (PLOGF0008482) gwny ry GPW w Warszawie | Warto$ciowych w POLSKA WIG 20 172 0 0 0,00
rynek regulowany Warszawie S.A.
11. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 1 0,00
FX Swap USD PLN 23.12.2015 Nienotowane na ] uso
07.012016 rynku aktgwnym Nie dotyczy PKO BP SA POLSKA (80 000,00) 1 0 1 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 172 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 1 0,00
Razem 173 0 1 0,00
Warto$¢ Wartos¢ Procentowy
Nazwa i rodzaj wedlug ceny wedtug wyceny udziat w
odzaj rynku azwa rynku iczba . na dziefi
EDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY INWESTYCYJNE Rodzaj rynk N ki funduszu Liczb nabucia w dzien aktuwach
tys got ch bilansowy w [ Li’)lem
ys. zioly tys. Ztotych 9
1. Jednostki uczestnictwa 169 001,023 21321 22 426 64,40
Subfundusz PKO Akcji Rynkéw Wschodzqceych - kat | Nienotowane na Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 3039,262 281 252 0,72
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akgji Rynku Amerykanskiego - kat. | Nienotowane na Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 23937817 2158 2344 6,73
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akgji Rynku Azji i Pacyfiku - kat | Nienotowane na | vso goruczy | PKO Parasolowy - fio 4046247 351 359 1,03
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akcji Rynku Japoriskiego - kat | Nienotowane na | ;o 4oy | PKO Parasolowy - fio 7 392,005 567 716 2,06
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akcji Rynku Ztota - kat. | Nienotowane na | o goruczy | PKO Parasolowy - fio 4891462 535 355 1,02
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akcji Matych i Srednich Spotek - kat. | Nienotowane na Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 1381,132 235 337 097
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akcji Nowa Europa - kat. | Nienotowane na Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 20172,891 2178 2195 6,30
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Akgji Plus - kat. | Nienotowane na | ;o 4oy | PKO Parasolowy - fio 38 583,564 3101 3282 942
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Débr Luksusowych Globalny - kat. | Nienotowane na Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 4 844,012 708 811 2,33
rynku aktywnym
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Wartos$¢ we(}?{l‘;rfl(::geny Procentowy
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY INWESTYCYJNE Rodzajrynku | Nazwa rynku Nazwa | rodzoj Liczba wedlug ceny na dzief udziot w
funduszu nabycia w bilansowy w aktywach
tys. zlotych tys. zlotych ogétem
Subfundusz PKO Obligacji Dtugoterminowych - kat. | Nienotowane na | o goruczy - | PKO Parasolowy - fio 30 139,009 6140 6338 18,20
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Papieréw Dhuznych Plus - kat. | Nienotowane na | i yorczy | PKO Parasolowy - fio 19 974,464 3248 3426 9,84
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Skarbowy - kat. | Nienotowane na | ;o yoryczy | PKO Parasolowy - fio 230980 465 493 1,42
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Surowcow Globalny - kat. | Nienotowane na | vio goruczy | PKO Parasolowy - fio 4144150 385 3N 0,89
rynku aktywnym
Subfundusz PKO Technologii i Innowacji Globalny - kat. | Nienotowane na Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 6 224,028 969 1207 347
rynku aktywnym
11. Certyfikaty inwestycyjne 0,000 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0,000 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0,000 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 169 001,023 21321 22 426 64,40
Razem 169 001,023 21321 22 426 64,40
Tabele dodatkowe
i Warto$¢ wedtug wyceny .
GWARANTOWANE SKYADNIKI LOKAT Rodzaj tqczna liczba Wortqsc wedtug ceny na dziefi bilansowy w Procentowy ud’zml w
nabycia w tys. ztotych aktywach ogétem
tys. zlotych
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu 0 0 0 0,00
terytorialnego :
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezqce do 0 0 0 0,00
OECD (z wytgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto$¢ wedtug wyceny na dzieri

Procentowy udziat w aktywach

bilansowy w tys. ztotych

ogétem

WARTOSC SKEADNIKOW LOKAT, O KTORYCH MOWA W ART. 93 UST.1 PKT 5 USTAWY

Warto$¢ wedtug wyceny na dzieri

bilansowy w tys. ztotych

Procentowy udziat w aktywach
ogétem

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Warto$¢ wedtug wyceny na dziefi

bilansowy w tys. ztotych

Procentowy udzial w aktywach
ogotem

FX Swap USD PLN 23.12.2015 07.01.2016

0,00
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BILANS

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2015 31.12.2014

1. Aktywa 34 822 16 959

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 11989 4124

2. Naleznosci 406 204

3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0

4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0

- dluzne papiery wartosciowe 0 0

5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 22427 12 631

- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0

6. Nieruchomosci 0 0

7. Pozostate aktywa 0 0

11. Zobowiqzania 73 30

111. Aktywa netto (I-11) 34 749 16 929

IV. Kapitat subfunduszu 35438 16 371

1. Kapitat wptacony 37 664 17 000

2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2226 -629

V. Dochody zatrzymane -2135 -165

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -294 -105

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1 841 -60

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1446 723

VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 34749 16 929

Liczba jednostek uczestnictwa 3148 912,970 1482 639,134

Kategoria A 550 445,999 155 510,624

Kategoria E 1142 940,465 512 898,780

Kategoria F 1455 526,506 814 229,730
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 10,65 11,15

Kategoria E 11,16 11,52

Kategoria F 11,08 11,41
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

01.01.2015 - 31.12.2015 01.01.2014 - 31.12.2014

1. Przychody z lokat 121 43

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 99 41

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 22 2

4. Pozostate 0 0

11. Koszty subfunduszu 310 125

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 308 123

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 1 1

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszy 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0

12. Pozostate 1 1

111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

IV. Koszty subfunduszu netto (11-111) 310 125

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -189 -82

VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1058 429

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -1781 -68

- z tytutu réznic kursowych -24 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 723 497

- z tytutu réznic kursowych 1 0

VII. Wynik z operacji -1247 347
Wynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A -0,38 0,23

Kategoria E -0,40 0,24

Kategoria F -0,40 0,23
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

01.01.2015 - 31.12.2015

01.01.2014 - 31.12.2014

|. Zmiana wartosci aktywéw netto 17 820 11059
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 16 929 5870
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -1247 347

a) przychody z lokat netto -189 -82
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1781 -68
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 723 497
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1247 347
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 19 067 10712
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 20 664 11140
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -1597 -428
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 17 820 11059
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 34749 16 929
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 24 567 10 462

11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 1666 273,836 951 183,247

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1666 273,836 951 183,247
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1807 678,024 993 208,401
Kategoria A 469 873,292 89 784,602
Kategoria E 686 351,796 302 471,226
Kategoria F 651 452,936 600 952,573
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 141 404,188 42 025,154
Kategoria A 74937917 7943353
Kategoria E 56 310,111 29 099,916
Kategoria F 10 156,160 4981,885
¢) saldo zmian 1666 273,836 951 183,247
Kategoria A 394 935,375 81 841,249
Kategoria E 630 041,685 273 371,310
Kategoria F 641 296,776 595 970,688

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dziatalno$ci subfunduszu, w tym: 3148912,970 1482 639,134
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3351 154,639 1543 476,615
Kategoria A 633 825,565 163 952,273
Kategoria E 1246 425,023 560 073,227
Kategoria F 1470 904,051 819 451,115
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 202 241,669 60 837,481
Kategoria A 83 379,566 8 441,649
Kategoria E 103 484,558 47 174,447
Kategoria F 15 377,545 5221,385
¢) saldo zmian 3148 912,970 1482639,134
Kategoria A 550 445,999 155 510,624
Kategoria E 1142 940,465 512 898,780
Kategoria F 1455 526,506 814 229,730

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 3148 912,970 1482 639,134
Kategoria A 550 445,999 155 510,624
Kategoria E 1142 940,465 512 898,780
Kategoria F 1455 526,506 814 229,730

11I. Zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

a) Kategoria A 11,15 10,93
b) Kategoria E 11,52 11,13
¢) Kategoria F 11,41 10,99

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego
a) Kategoria A 10,65 11,15
b) Kategoria E 11,16 11,52
¢) Kategoria F 11,08 11,41

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w skali roku)

a) Kategoria A -4,48 2,01
b) Kategoria E -313 3,50
¢) Kategoria F -2,89 3,82
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ﬁ TFI

01.01.2015 - 31.12.2015 01.01.2014 - 31.12.2014
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) Kategoria A 10,40 10,65
b) Kategoria E 10,89 10,88
c) Kategoria F 10,81 10,75
- data wyceny
a) Kategoria A 2015-12-14 2014-03-14
b) Kategoria E 2015-12-14 2014-03-14 - 2014-03-16
c) Kategoria F 2015-12-14 2014-03-14
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) Kategoria A 11,72 11,33
b) Kategoria E 12,17 11,67
c) Kategoria F 12,06 11,56
- data wyceny
a) Kategoria A ég] g:gg:}g 2014-09-05 - 2014-09-08
2014-11-26 2014-11-27
b) Kategoria E 2015-05-18 2014-12-03
2014-12-05
2015-05-13
¢) Kategoria F 2015-05-18 2014-11-26 - 2014-11-27
2015-05-21
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
a) Kategoria A 10,65 11,15
b) Kategoria E 11,16 11,52
c) Kategoria F 11,08 11,41
- data wyceny 2015-12-30 2014-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw netto, w tym: 126 1,19
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,25 1,18
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqgcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,01
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Subfunduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994r.
(Dz. U.22013 r., poz. 330 z pozniejszymi zmianami) oraz z rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859). Ksiegi rachunkowe prowadzone byty odrebnie dla kazdego
subfunduszu.

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych za wyjgtkiem wartosci
aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa wykazanych z doktadnosciq do 0,01 zt. Sprawozdanie
jednostkowe Subfunduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

a) Wprowadzenia do jednostkowego sprawozdania finansowego, zawierajgcego podstawowe dane identyfikujgce Subfundusz, w tym
zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu,

b)  Zestawienia lokat, sktadajgcego sie z tabeli gtownej oraz tabel uzupetniajgcych, zawierajgeych szczegotowe dane o poszczegolnych
sktadnikach lokat Subfunduszu,

¢) Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Subfunduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,

d)  Rachunku wyniku z operaciji, prezentujgcego przychody i koszty Subfunduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bqdz straty
Subfunduszu,

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilosciowych i wartosciowych
wyemitowanych przez Subfundusz jednostek uczestnictwa,

f)  Not objasniajgcych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Subfundusz sktadnikach aktywow i pasywow oraz
pozycjach rachunku wyniku.

g) Informacji dodatkowej, zawierajgcej uzupetniajgce informacje, ktore mogtyby mie¢ wptyw na ocene sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu,

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tqcznie z notami obja$niajgcymi
i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz z raportem biegtego
rewidenta z badania sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu

a) Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczyty.

b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
W przypadku nabywania albo zbywania przez Subfundusz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez zagraniczne instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq lub jednostek uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne, za moment zawarcia
umowy uznaje sie dzien, w ktorym - zgodnie ze statutem danego funduszu zagranicznego lub instytucji wspélnego inwestowania -
nastepuje przydziat lub odkupienie jednostek lub tytutdw uczestnictwa.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajgcej koszty zwiqzane z ich nabyciem,
w szczegélno$ci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

d)  Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia wynikajgca z ceny nabycia sktadnikéw lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

e) Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego byt dzien wyceny, w ktorym agent transferowy
ujat zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

f)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej.

g) W celu obliczenia wysokos$ci podatku dochodowego od osdb fizycznych, ktorego ptatnikiem jest PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio,
przyjeta zostata metoda HIFO, co oznacza, ze Subfundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych
po najwyzszej cenie.

h)  Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmowane byty w walucie, w ktorej zostaty wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

i) Naliczone przychody Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo roznic kursowych powstate w
zwiqzku z wycenq $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j)  Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, naliczane byty zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

k)  Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolno$ci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie, koszty odsetkowe, optaty
zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow oraz ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach Subfunduszu codziennie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Subfundusz. Ptatnosci z tytutu kosztow
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operacyjnych zmniejszaty uprzednio utworzonq rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqdzanie
nie przekroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obcigzajq wytqcznie aktywa Subfunduszu. Zobowiqzania zwigzane z
funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajq aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu wartos$ci aktywoéw netto Subfunduszu w
warto$ci aktywow netto Funduszu.

1.3. Metody wyceny aktywoéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat oraz zobowigzan Subfunduszu,
aktywow netto i wyniku z operaciji

Ustalanie wartosci aktywdw netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

W kazdym dniu wyceny wyceniane byty aktywa Subfunduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
i. warto$¢ aktywow netto Subfunduszu,
ii. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywodw netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie warto$ci aktywédw Subfunduszu o zobowiqzania, zwigzane
wytqcznie z funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz o cze$¢ zobowigzan przypadajgcych na dany Subfundusz, ktore zwigzane byty z
funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji uzaleznionej od udziatu warto$ci aktywéw netto Subfunduszu w warto$ci aktywoéw netto
Funduszu.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa obliczana byta poprzez podzielenie wartosci aktywow netto Subfunduszu
przypadajqcej na dang grupe kategorii jednostek uczestnictwa przez liczbe jednostek uczestnictwa danej grupy kategorii ustalong na
podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w dniu
wyceny nie byty uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikow w tym dniu
wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Subfunduszu - zasadly ogdine

a)

W kazdym dniu wyceny Subfundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment wyceny dla sktadnikoéw lokat notowanych na
aktywnym rynku Subfundusz przyjgt godzine 23:30 czasu polskiego (zwang dalej momentem wyceny), o ktorej pobierane byty ostatnio
dostepne kursy i warto$ci, pozwalajgce na oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Subfundusz sktadnikow lokat w danym
dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, za wyjgtkiem
dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Subfundusz uznawat warto$¢ wyznaczonq poprzez:

i. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowanaq, niezalezng jednostke $wiadczqcq tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

ii. zastosowanie wta$ciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe pochodzity z
aktywnego rynku,

iii. oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacii,

iv. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istniat aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczeg6Inosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktdrej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byty denominowane. Aktywa te oraz
zobowigzania wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktow terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akcji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w
momencie wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktywnym rynku, z
zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢.

Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna
transakcja, wowczas Subfundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie wyceny kurs ustalony na
aktywnym rynku, skorygowany w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Korygowania takiego
Subfundusz dokonywat w szczego6lnosci w oparciu 0 model wyceny bazujgcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku z tym, ze
uwzglednianie wytqcznie ofert sprzedazy uznano za niedopuszczalne, z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny,
ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢
stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢.

W przypadku, gdy dzier wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, papiery udziatowe wyceniane byty wedtug
ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia,
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innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na warto$¢
danego sktadnika lokat.

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty odpowiednio wedtug zasad
opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze korygowania warto$ci godziwej Fundusz dokonywat wedtug ponizszych zasad:

e w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa w oparciu model wyceny bazujqcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku na podstawie ostatniego
kursu fixingowego z dnia wyceny,

e w przypadku innych niz okreslone powyzej dtuznych papieréw warto$ciowych oraz w przypadku gdy dla papieréw dtuznych
okreslonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs fixingowy Fundusz szacowat warto$¢ godziwg w oparciu o model bazujgcy
na cenach szacowanych przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqeq tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwoéci zastosowania powyzszego
modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie
istotnie dtuznego papieru warto$ciowego lub w oparciu o wtasciwy model wyceny w zaleznosci od specyfiki danego papieru.
W przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie miaty zastosowania, warto$¢ godziwa szacowana byta w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

W przypadku, gdy dzie wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, dtuzne papiery warto$ciowe wyceniane byty
wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi powyzej.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na
rynku gtownym. Wybér rynku gtownego dokonywany byt niezwtocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny
wszystkich aktywnych rynkoéw, na ktérych dany sktadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o
wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat. Za rynek gtéwny dla danego sktadnika lokat uznawany byt rynek, na ktérym wolumen
obrotéw w miesigcu poprzednim byt najwyzszy.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w warto$ci godziwej

a)

b)

c)

Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej w szczeg6lnosci w oparciu o model
wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku spotek z tej samej branzy lub o podobnej rentownosci i
prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych, w ktérym uwzgledniane sq
prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spotke i jej warto$¢ rezydualna.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania
warto$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w oparciu o model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - skfadniki lokat wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

a)

Dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci. Jezeli papiery te byty dotychczas
wyceniane przez Subfundusz w wartosci godziwej, za nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Subfundusz przyjmowat te
wartos$¢.

Bony skarbowe i pieniezne, z wytgczeniem zagranicznych bonéw skarbowych, dla ktérych istnieje aktywny rynek, wyceniane byty w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiqgzaniu sie drugiej strony do odkupu wyceniane byty od dnia zawarcia umowy kupna w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wyceniane byty od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, stosujqc efektywnq stope procentowq.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug
ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa wspolnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zmian wartosci godziwej, z zastrzezeniem ze jednostki uczestnictwa
funduszy zarzqdzanych przez PKO TFI S.A. wycenia sie wedtug warto$ci aktywéw netto przypadajqcej na jednostke uczestnictwa
ustalonej na dzien wyceny.

Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych oraz metod wyceny.
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NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

ﬁ TFI

Struktura pozycji bilansu ,Naleznosci” (w tys. ztotych)

31.12.2015

31.12.2014

Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

406

204

NALEZNOSCI RAZEM

406

204

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania” (w tys. Zotych) 31.12.2015 31.12.2014
Zobowigzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 18 14
Zobowiqgzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 12 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 43 16
- wobec TFI z tytutu wynagrodzenia za zarzqdzanie 43 16
ZOBOWIAZANIA RAZEM 73 30
NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
1 Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy vxzﬁﬁs &‘1:231. wuraé& :)PLN V\Z:]Eoc?s &‘1;231. Wm:slétij :{)PI‘N
Nazwa Banku Waluta 31.12.2015 31.12.2014
PLN 10 583 10 583 3810 3810
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 127 541 30 128
uso 24 92 0 0
Dom Maklerski PKO BP S.A. PLN 772 772 184 184
EUR 0 1 0 1
GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL
uso 0 0 0 1
2 Sredni w okr_esi_e sprgwozdawczgm po’ziom $rodkow pienieznych utrzymywanych w 01.01 -31.12.2015 01.01-31.12.2014
celu zaspokojenia biezgcych zobowiqzan Subfunduszu (w tys. PLN) 7 640 1908
31.12.2015 31.12.2014
3 Ekwiwalenty $rodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje (w tys. PLN) o 0
NOTA NR 5 - RYZYKA
1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktorych warto$¢ godziwa lub wysoko$¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne o statym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku warto$ci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym

oprocentowaniu.

31.12.2015 31.12.2014
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowe;: 1 0,00% 0 0,00%
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku obciqzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej 0 0.00% 0 0.00%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym: Rt ek
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 0 0,00% 0 0,00%
2. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci 0 0.00% 0 0.00%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej Rt et
3. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku obciqzone ryzykiem zmiany wartosci 1 0.00% 0 0.00%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej Rt et
4. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci 0 0.00% 0 0.00%
przeptywow Srodkow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej Rt et
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt zobowiqzaniach tys. zt zobowiqzaniach
1. Zobowiqzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej 0 0,00% 0 0,00%
2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
lub niewywiqzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakgcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez skarb panstwa

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikow
lokat oraz transakgji, z ktérymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe nalezno$ci wykazanych w

bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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ﬁ TFI

31.12.2015 31.12.2014
Wartos$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach

I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 1 0,00% 0 0,00%

II. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wa rtos’c’tubsillozn;sowa W Udzi)agoﬁrrgzzﬁgg w | Wa rloéétgbsilloz?sowa W Udzfg*;;ijciﬂﬁxg W

Papiery Skarbu Panstwa 0 0,00% 0 0,00%

Papiery komercyjne 0 0,00% 0 0,00%

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

Instrumenty pochodne 1 100,00% 0 0,00%

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
3. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowiqgzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od

poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2015 31.12.2014

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w Udziat procentowy w

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

aktywach aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 635 1,83% 0 0,00%
Udziat procentowy w ogdlnej sumie Udziat procentowy w ogdlnej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty
udziatowe diuzne pochodne uczestnictwa udziatowe diuzne pochodne uczestnictwa
usD - - 100,00% - - - - -

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w
zobowigzaniach

Udziat procentowy w

Warto$¢ bilansowa w tys. zt N .
zobowiqzaniach

I1. Zobowiqzania obcigzone ryzykiem walutowym

0 0,00% 0 0,00%

4. Metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz stosowat metode wartosci zagrozonej (VaR) do pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu.

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej 20%
Prawdopodobieristwo przekroczenia przedstawione w sposob opisowy Wysokie
Rodzaj metody VaR Wzgledna
VaR na koniec okresu -8,2%
Najnizsza warto$¢ VaR w okresie -4.8%
Najwyzsza warto$¢ VaR w okresie -16,1%
-1,7%

Przecigtna warto$¢ VaR w okresie

Informacje na temat sktadu portfela referencyjnego

Portfel referencyjny Subfunduszu jest tozsamy z benchmarkiem Subfunduszu, tj. $redniq wazonq
procentowej zmiany indeksu WIG z wagq 35%, procentowej zmiany indeksu MSCI ACWI USD z wagq
35% oraz procentowej zmiany indeksu Merrill Lynch GOPL Polish Governments z wagq 30%, z
zastrzezeniem ze w kolejnych latach udziaty (wagi) sktadnikow benchmarku bedq stopniowo
zmieniane w taki sposoéb, aby w 2040 roku udziat tqczny indekséw WIG oraz MSCI ACWI USD w
benchmarku zmalaty do maksymalnie 10% za$ udziat MLGOPL wzrést do co najmniej 90%.

Do wyliczer VaR wykorzystano jako danych nastepujgcych czynnikéw ryzyka

Arca Gold Miners NYSE, DAX, DEPO-EUR 1M, DEPO-PLN 1M, EUR, GS Commodities Index
JPY, MERRILL LYNCH POLISH GOVT (GOPL), MSCI ACWI, MSCI AP ex JPN Index, MSCI EM Index
S&P 500 Index, Topix, US TREASURY 1M, USD, WIBID/WIBOR 6M, WIG

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2015 r.

Tup zaietei pozucii ins’tzr(l)ﬁg]n tu Cel otwarcia pozuGii Warto$c otwartej | Warto$¢ przysziych platnosci funduszu Wartosci przyszhych ptatnosci Data
4p zajete] pozyc) pochodnego pozyd pozycji (w tys. zt) (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci
Pozycja dtuga FX swap Og“x‘;fjf;\jfeg%wk” 1 80 | USD 313 | PLN 2016-01-07

Rodzaj instrumentu

Typ zajgtej pozycji Cel otwarcia pozycji

Kwota bedqca

Warto$¢ otwartej podstawq przyszhych

Terminy i warunki przysziych strumieni Data zapadalnosci

pochodnego pozycji (w tys. z) pienigznych platnosci (w tys. 2)
Oaraniczenie ruzuka Codziennie na podstawie kursu
Pozycja dtuga FW20H1620 9 42y 6395 | rozliczeniowego podawanego przez GPW w Nie dotyczy 2016-03-18

inwestycyjnego

Warszawie
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Na dzien 31 grudnia 2014 r.

ﬁ TFI

. . I . . Kwota bedqca podstawq
. " Rodzaj instrumentu . " Warto$¢ otwartej Terminy i warunki przysziych strumieni y .
Typ zajetej pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. 2) pienieznych pngszlvgcizsp};;noém Data zapadalno$ci
Sprawne zarzadzanie Codziennie na podstawie kursu
Pozycja dtuga FW20H1520 P portfeleg1 1254 rozliczeniowego podawanego przez GPW w Nie dotyczy 2015-03-20
Warszawie

NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

Na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 31 grudnia 2014 r. Subfundusz nie byt stronq transakcji przy zobowiqzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu.
NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

Na dzien 31 grudnia 2015 r. oraz 31 grudnia 2014 r. Subfundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytéw i pozyczek pienieznych.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2015 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR uso PIN RAZEM
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 1 22426 22427
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 542 92 11355 11989

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2014 r. wszystkie pozycje bilansu byty denominowane w PLN. Subfundusz nie dokonywat operacji w walutach obcych i nie

wykazywat réznic kursowych.

2. Dodatnie roznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Sktadnik lokat zrealizowane

niezrealizowane*

zrealizowane

niezrealizowane*

Instrumenty pochodne 22

0

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

3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Sktadnik lokat zrealizowane

niezrealizowane*

zrealizowane

niezrealizowane*

Instrumenty pochodne -46

0

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

NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)

Strukturo pazye rochurku w2 aperorealzowany 01.01-31122015 0101-3112.2014
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -1765 -70
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -16 2
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM -1781 -68
Struktur posy rachurku w2 operoc Waost (podel) 01.01-31122015 0101-3112.2014
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 344 -4
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 379 501
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 723 497

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dywidend ani innych zyskéw kapitatowych. Dochody te mogq by¢ realizowane przez
uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.
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NOTA NR 11 - KOSZTY SUBFUNDUSZU (w tys. ztotych)

ﬁ TFI

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku

wyniku z operacji

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie prowadzi ewidencji kosztow pokrywanych bezposrednio przez Towarzystwo. W ksiegach Subfunduszu jako
koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqgdzanie oraz inne koszty pokrywane przez Subfundusz zgodnie z jego Statutem.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Subfunduszu

01.01-31.12.2015

01.01-31.12.2014

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 308 123
- cze$¢ zmienna wynagrodzenia 0 0
NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
Rok 2015 2014 2013
Warto$¢ aktywow netto w tys. zt 34749 16 929 5870
Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
Kategoria A 10,65 11,15 10,93
Kategoria E 11,16 11,52 11,13
Kategoria F 11,08 11.41 10,99

Strona 17/18




JEONOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

[ J
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040 ﬁ TFI

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU

INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy

Nie wystagpity znaczqce zdarzenia dotyczqcee lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczqce zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity znaczqce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majgtkowgq i finansowq, ptynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedow podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majatkowq i finansowag,
ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikoéw o zmianie
warto$ci jednostki uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystqgpity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym w Subfunduszu nie wystqpity przypadki nierozliczenia
sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Subfundusz w dajqcej sie
przewidzie¢ przysztosci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzqdu PKO TFI S.A. nie istniejq okoliczno$ci
wskazujqce na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Subfunduszu.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Subfundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynq¢ na ocene sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operaciji i ich zmian.

/ -
24.03.2016 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu Vém

(podpis)

@M//?/w4 Gorred™

24.03.2016 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
(podpis)
24.03.2016 Radostaw Kietbasinski Wiceprezes Zarzqdu 4/%#&/@
(podpis)
24.03.2016 Matgorzata Serafin Glowny Ksiggowy M “
Funduszy
(podpis)
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Subfundusz PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2040 wydzielony w ramach
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego -
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego

Opinia i Raport
Niezaleznego Biegltego Rewidenta

Rok obrotowy konczacy si¢
31 grudnia 2015 .

Opinia zawiera 2 strony
Raport uzupehiajacy zawiera 10 stron
Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
oraz raport uzupehiajacy
z badania sprawozdania jednostkowego
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu jednostkowym

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 wydzielonego w ramach PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego z siedzibg w Warszawie,
ul. Chtodna 52 (,,Subfundusz’), na ktdre sklada sie zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dziefi 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) jest
odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ tego
sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 2 2013 r. poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowiazujacymi przepisami prawa.
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktdra uznaje
za niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe byly wolne od nieprawidlowosci
powstatych wskutek celowych dziatan lub bledow.

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
sqa zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spehialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawg
jego sporzadzenia. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowo$ci oraz krajowych standardéw rewizji
finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow Badania wydanych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych (IAASB).
Regulacje te nakladaja na nas obowiazek postgpowania zgodnego z zasadami etyki
oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby uzyskac racjonalng pewnosc,
ze sprawozdanie jednostkowe i ksiegi rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia
sa wolne od istotnych nieprawidtowosci.

KPMG Audyt Spdlka z ograniczona
odpowiedzialnoscia sp.k., a Polish limited liability
partnership and 8 member firm of the KPMG
network of independent member firms affiliated
with KPMG International Cooperative ("KPMG
International”}, a Swiss entity

KPMG Audyt Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
sp k. jest polska spoika komandytowa i czlonkiem

sieci KPMG skfadajacej sie z niezaleinych spétek
cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG internationat
Cooperative ("KPMG international”), podmiotem prawa
szwaijcarskiego.

Spolka zarejestrowana
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Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego.

KRS 0000339379
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybdr procedur
‘badania zalezy od naszego ‘osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci
sprawozdania jednostkowego na skutek celowych dziatan lub bledow. Przeprowadzajac oceng
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem
oraz rzetelna prezentacja sprawozdania jednostkowego w celu zaplanowania stosownych do
okolicznoéci procedur badania, nie za$§ w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania
kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rowniez oceng odpowiednio$ci stosowanej
polityki rachunkowosci, zasadno$ci szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz
oceng ogolnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca
i odpowiednia podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2040 wydzielonego w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
- specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje
majatkowg i finansowg Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2015 r. oraz wynik z operacji za rok
obrotowy koficzacy sig tego dnia, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
okre$lonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych, jest zgodne zwplywajacymi na tre$¢ sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu przepisami prawa i postanowieniami statutu PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
- specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego oraz zostato sporzadzone na podstawie
prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych aspektach, ksigg rachunkowych.

Inne kwestie

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2014 r. zostato
zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, ktéry w dniu
26 marca 2015 r. wydal niezmodyfikowana opinie.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546
ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Pelnomocnik

24 marca 2016 .



Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
2040 wydzielony w ramach PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego

Raport uzupetniajacy
z badania
sprawozdania jednostkowego
Rok obrotowy konczacy si¢
31 grudnia 2015 r.

Raport uzupehiajacy zawiera 10 stron
Raport uzupetniajacy
z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy konczacy sie
31 grudnia 2015 1.
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040

subfundusz wydzielony w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego
Sunduszu inwestycyjnego otwartego

Raport uzupetniajgcy = badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koriczqcey sig 31 grudnia 2015 r.
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1.1.

1.1.1.

1.1.2.

1.2.

1.2.1.

1.2.2.

1.2.3.

1.3.

1.3.1.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040

subfundusz wydzielony w ramach PKQ Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego
JSunduszu inwestycyjnego otwartego

Raport uzupetniajgey = badania sprawozdania jednosikowego

za rok obrotowy korczqcy sig 31 grudnia 2015 r.

Czes¢ ogolna raportu
Dane identyfikujace Subfundusz

Nazwa Subfunduszu
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040.
Podstawy prawne dzialalno$ci Subfunduszu

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 jest subfunduszem wydzielonym w PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 (,.Subfundusz”) nie posiada osobowosci prawnej.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Dane identyfikujace Fundusz

Nazwa Funduszu

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
(,Fundusz™)

Fundusz moze uzywaé nazwy skréconej PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio.
Siedziba Funduszu

ul. Chlodna 52
00-872 Warszawa

Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydzial Cywilny
i Rejestrowy

Data: 18 czerwca 2012 1.

Numer rejestru: RFi 760

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem
Podstawy prawne dzialalnoSci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,,Towarzystwo™), z siedziba w Warszawie, ul. Chlodna 52.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/S/4030/11/14/11/EW wydanej dnia 23 maja 2011 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.



PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040

subfundusz wydzielony w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego

Raport uzupetniajgcy = badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy kornczgcey sig 31 grudnia 2015 r.

1.3.2. Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
X111 Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Data: 18 czerwca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000019384
Kapital zakladowy na koniec
okresu sprawozdawczego: 18 000 000 ziotych

1.3.3. Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W sktad Zarzadu Towarzystwa na dzieni 31 grudnia 2015 r. wchodzili:

o Piotr Zochowski — Prezes Zarzadu,
¢ Radostaw Kielbasinski — Wiceprezes Zarzadu,
o Remigiusz Nawrat — Wiceprezes Zarzadu.

Pan Radostaw Kietbasinski pelni funkcje Wiceprezesa Zarzadu od 1 stycznia 2015 .

1.4. Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

1.4.1. Dane identyfikujgce kluczowego bieglego rewidenta

Imie i nazwisko: Mariola Szczesiak
Numer w rejestrze: 9794

1.4.2. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A,
00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na listg podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentow, pod numerem 3546.

1.5. Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzadzone na dzieft 31 grudnia 2014 r. i za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia zostato zbadane przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
i uzyskato niezmodyfikowana opinie bieglego rewidenta.

Polaczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu

4



PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040

subfundusz wydzielony w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego
Junduszu inwestycyjnego otwartego

Raport uzupetniajgcy z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy kohczqcy sie 31 grudnia 2015 r.

inwestycyjnego otwartego zostalo zatwierdzone w dniu 28 kwietnia 2015 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Polaczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego zostato zlozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 6 maja 2015 r.

1.6. Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostal przygotowany dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Chlodna 52 i dotyczy
sprawozdania jednostkowego Subfunduszu, na ktore sklada si¢ wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia
2015 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzono zgodnie z umowg z dnia
18 maja 2015 r., zawarta na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2015 r.
odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania jednostkowego.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu przeprowadzilismy stosownie do
postanowieni rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 .
poz. 330 z pozniejszymi zmianami) (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz krajowych standardow
rewizji finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania wydanych przez
Rade Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych (IAASB).

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostato przeprowadzone w siedzibie
Funduszu w okresie od 30 listopada 2015 r. do 11 grudnia 2015 r. oraz od 26 lutego 2016 r. do
24 marca 2016 r.

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych, sporzadzenie
i rzetelng prezentacje sprawozdania jednostkowego zgodnie z ustawa o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowiazujacymi przepisami
prawa.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu uzupehiajacego, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego oraz prawidlowosci
ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Zarzad Towarzystwa ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o rzetelnosci
i jasnosci zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz niezaistnieniu zdarzef
nieujawnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, wplywajacych w sposob
znaczacy na dane wykazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania jednostkowego Zarzad Towarzystwa ziozyl wszystkie zadane
przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposob ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujacej si¢ w siedzibie podmiotu uprawnionego.
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Raport uzupetniajgey = badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy konczqcy sig 31 grudnia 2015 r.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, speiniaja wymog niezaleznosci od
badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 r. poz. 1011
z p6Zniejszymi zmianami).
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2. Analiza finansowa Subfunduszu
2.1. Ogélna analiza sprawozdania jednostkowego
2.1.1. Bilans
31.12.2015 31.12.2014
71 '000 z1 '000
Aktywa 34 822 16 959
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 11989 4124
Naleznosci 406 204
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 22427 12 631
Zobowigzania 73 30
Aktywa netto 34749 16 929
Kapital Subfunduszu 35438 16 371
Kapital wptacony 37 664 17 000
Kapital wyplacony (2226) (629)
Dochody zatrzymane (2 135) (165)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (294) (105)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (1841) (60)
Wazrost (s padek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1446 723
Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z ope racji 34 749 16 929

Liczba jednostek uczestnictwa
Kategoria A

3148 912,970
550 445,999

1482 639,134
155 510,624

Kategoria E 1 142 940,465 512 898,780
Kategoria F 1 455 526,506 814 229,730
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uezestnictwa ()

Kategoria A 10.65 11,15
Kategoria E 11,16 11,52
Kategoria F 11,08 11,41
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

2.2

1.01.2015 - 1.01.2014 -
31.12.2015 31.12.2014
71 '000 21 '000
Przychody z lokat 121 43
Przychody odsetkowe 99 41
Dodatnie saldo roznic kursowych 22 2
Koszty Subfunduszu 310 125
Wynagrodzenie dla towarzystwa 308 123
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 1 1
Pozostale 1 1
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty Subfunduszu netto 310 125
Przychody z lokat netto (189) (82)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) (1 058) 429
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: (1781) (68)
- z tytulu réznic kursowych (24) -
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 723 497
- z tytudu ¥oznic kursowych I -
Wynik z operacji (1247) 347
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (zl)
Kategoria A (0,38) 023
Kategoria E (0,40) 0,24
Kategoria F (0,40) 023
Wybrane wskazniki finansowe
2015 2014
Lokaty (zl'000) 22 427 12 631
Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu (zt'000) 34 749 16 929
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zl)
Kategoria A 10,65 11,15
Kategoria E 11,16 11,52
Kategoria F 11,08 11.41
Wynik z operaciji (zt '000) (1247) 347
Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w §redniej wartosci aktywow netto 1,26% 1.19%
Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa*
Kategoria A -4,48% 2,01%
Kategoria E -3,13% 3,50%
Kategoria F -2.89% 3.82%

* zmiany wyrazone w stosunky rocznym
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Cze$c¢ szczegolowa raportu

System rachunkowosci

Subfundusz posiada aktualng dokumentacj¢ opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresiec wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,,Rozporzadzenie™).

W trakcie przeprowadzonego badania sprawozdania jednostkowego dokonalismy
wyrywkowego sprawdzenia prawidtowosci dziatania systemu rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliémy znaczacych nieprawidlowosci
dotyczacych systemu rachunkowosci, ktére nie zostalyby usuniete, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

Subfundusz przeprowadzit inwentaryzacje skiadnikéw majatkowych w terminach okreslonych
w art. 26 ustawy o rachunkowosci oraz dokonala rozliczenia i ujgcia w ksiggach jej wynikow.

Zasady dokonywania lokat, terminy i procedury rozliczenia transakeji
z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelno$¢ wyceny aktywow

W zakresie objetym badaniem sprawozdania jednostkowego nie stwierdzono istotnych
nieprawidtowosci w dochowaniu przez Subfundusz zasad dokonywania lokat, terminow
i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Subfunduszu oraz rzetelnosci wyceny
aktyw6w wedtug zasad okreslonych w przepisach prawa i statucie Funduszu. Przeprowadzone
badanie nie miato na celu weryfikacji polityki inwestycyjnej Subfunduszu i dotrzymywania
strategii zarzadzania jego lokatami.
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Noty objasniajagce i informacja dodatkowa do sprawozdania
jednostkowego

Dane zawarte w notach objasniajagcych i informacji dodatkowej do sprawozdania
jednostkowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach, kompletnie
i prawidlowo. Noty objasniajace i informacja dodatkowa stanowia integralna czese
sprawozdania jednostkowego.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Pelnomocnik

24 marca 2016 .
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