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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzqd Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych PKO TFI S.A. niniejszym przedstawia sprawozdanie pétroczne funduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku obejmujqce:

1. List Towarzystwa do Uczestnikow.
2. Potgczone sprawozdanie finansowe zawierajqce:
2.1.  Wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego.
2.2.  Potqczone zestawienie lokat wedtug stanu na 30 czerwca 2018 r., 0 tqcznej wartosci 892 685 tys. zt.
2.3.  Potqgczony bilans sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2018 r., wykazujqcy aktywa netto w kwocie 1 008 421 tys. zt.
2.4. Potqczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy wynik z operacji w kwocie 2 411 tys. zt.

2.5. Potqczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r., wykazujgcy zmiane aktywoéw netto w
kwocie 124 568 tys. zt.

3. Oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanéw aktywow funduszu przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze
stanem faktycznym.

Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przeglqdu potqczonego sprawozdania finansowego.

5. Jednostkowe sprawozdania subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu wraz ze sprawozdaniami niezaleznego biegtego rewidenta z
przeglgdu sprawozdan jednostkowych.

6.  Pozostate informacje funduszu, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu pétrocznym jest wymagane przepisami prawa lub wynika z dokumentow
funduszu.
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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
zarzqdzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku.
Sprawozdanie zawiera szczegotowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania
finansowego dotqgczono raport z przeglgdu sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku
depozytariusza.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI wynosita na koniec czerwca 2018 roku 33,44 mld PLN, co
oznacza wzrost aktywow o 13,87% od poczqtku 2018 roku. Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec
czerwca 2018 roku wyniost 18,93%, co dato Towarzystwu 1 miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywoéw. Na 30 czerwca 2018 roku
PKO TFI zarzqdzato 69 funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami, w tym: 6 publicznymi funduszami inwestycyjnymi zamknietymi, 9 funduszami
inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi i 3 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi dedykowanymi.

W dniu 4 czerwca 2018 r. nastgpito potqczenie towarzystw funduszy inwestycyjnych PKO TFI i GAMMA TFI. Podmiotem przejmujgcym byto PKO TF,
a przejmowanym GAMMA TFI. Na koniec maja 2018 roku aktywa netto zgromadzone w funduszach inwestycyjnych PKO TFl wyniosty 28,8 mld zt,
natomiast w funduszach GAMMA 4,4 mld zt. Potqczenie spotek pozwolito na ugruntowanie pozycji lidera PKO TFI pod wzgledem wielkosci
zarzqdzanych aktywow netto w grupie funduszy inwestycyjnych na polskim rynku.

W pierwszym potroczu 2018 roku PKO TFI otrzymato nagrody i wyrdznienia dla nastepujgcych produktow:

1. Nagroda ,Alfa” w kategorii Bestseller dla subfunduszu PKO Skarbowy.

LJAlfa Bestseller” to nagroda dla detalicznego funduszu otwartego, ktéry w minionym roku cieszyt sie najwiekszq popularno$ciq mierzong wielko$ciq
naptywow netto. W 2017 roku do subfunduszu PKO Skarbowego klienci wptacili netto ponad 3,9 mld zt. Na koniec 2017 roku subfundusz zarzqdzat
ponad 10 mld zt. W$rod nominowanych do nagrod ,Alfa 2017” zostaty nominowane jeszcze dwa subfundusze z oferty PKO TFI: PKO Akgji Plus (w
kategorii funduszy akcji polskich) oraz PKO Zréwnowazony (w kategorii funduszy zrownowazonych).

2. | miejsce w Rankingu IKZE TFI Rzeczpospolitej
W Rankingu oceniane byty stopy zwrotu z inwestycji, zréznicowanie oferty, optaty pobierane od klientow oraz wyniki inwestycyjne.

3. Wysokie oceny dla subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI SA przyznane przez Analizy Online.

W pierwszym pétroczu 2018 roku niezalezny o$rodek badawczy Analizy Online, podtrzymat wysokq ocene w postaci ,5 gwiazdek” dla subfunduszu
GAMMA przejmowanego w tym czasie od GAMMA TFI. Produkty z ocenq 5 gwiazdek to wedtug Analiz Online fundusze, ktére powinny znalez¢ sie w
portfelu inwestorow.

Pierwsza potowa 2018 roku to przede wszystkim temat wojny handlowej na linii USA-Chiny-UE. To co miato poczgtek w zwyktym komentarzu
prezydenta Donalda Trumpa opublikowanym na portalu spoteczno$ciowym Twitter szybko zaczeto wykracza¢ poza wirtualne media i mie¢ coraz
istotniejszy wptyw na kondycje Swiatowej gospodarki. W konsekwencji, kilka ostatnich miesiecy biezqcego roku przyniosto zdecydowany wzrost
zmienno$ci na rynkach finansowych. Pierwsze cta importowe Stany Zjednoczone Ameryki wprowadzity juz w styczniu biezqcego roku na
komponenty paneli stonecznych oraz pralki. Gtéwnym zatozeniem podjetych dziatan miata by¢ ochrona amerykanskiego biznesu oraz miejsc pracy,
a gtbwnym poszkodowanym mieli by¢ azjatyccy eksporterzy. O ile w przypadku tych dwéch kategorii produktéw, reakcja partneréw handlowych
Stanow Zjednoczonych Ameryki na wprowadzone cta byta powsciggliwa, to juz zapowiedz cet na kolejne produkty (25% na importowanq stal i 10%
na importowane aluminium) spotkata sie ze zdecydowanq reakcjqg. Unia Europejska zapowiedziata odwetowe cta na m.in. amerykanski Burbon i
motocykle Harley Davidson, a Chiny zaczety rozwaza¢ ograniczenie importu m.in. ptodéw rolnych czy samolotéw Boeing'a, w przypadku wejscia w
2ycie amerykanskich cet na chinskie produkty o szacunkowej wartosci 50 mld USD. Ostatniq ofiarq coraz bardziej zaogniajqcej sie sytuacji jest
sektor motoryzacyjny, gdzie zostaty zapowiedziane cta na importowane auta w wysokosci od 15% do 35%. Dotychczasowo wprowadzone cta
obejmujq ok. 4% amerykanskiego importu, ale wraz z kolejnymi kategoriami produktéw warto$¢ ta moze istotnie wzrosnqc¢. Skutki podjetych
dziatan, cho¢ na razie jeszcze mato widoczne, mogq sprzyja¢ czynnikom stagflacyjnym - ograniczy¢ dynamike wzrostu PKB przy jednoczesnym
wzro$cie poziomu inflacji.

Efektu zaogniajqcej sie sytuacji handlowej jeszcze nie wida¢ w odczytach PKB najwiekszego globalnego eksportera jakim sq Chiny - dynamika
wzrostu chifiskiego PKB w | kwartale 2018 roku utrzymata sie na poziomie z ostatniego kwartatu 2017 roku i wyniosta 6,8 %. Wskazniki PMI dla
chinskiego przemystu po spadku w lutym do poziomu 50,3 pkt (najnizszego poziomu od wrze$nia 2016 roku), zdotaty powrdci¢ w kolejnych
miesigcach do $rednich pozioméw z 2017 roku - ostatni majowy odczyt wyniést 51,9 pkt. PMI dla nowych zamoéwien eksportowych utrzymuje sie
na relatywnie dobrym poziomie 51,2 pkt. Rowniez DHL Global Trade Barometr (indeks opracowywany przez DHL obrazujqcy biezgey stan i
prognozy dla globalnego handlu) nie ulegt ostatnio znaczgcym zmianom. Pomimo braku istotnych zmian na gtéwnych odczytach
makroekonomicznych dla gospodarki chifskiej, indeks szanghajskiej gietdy antycypuje juz negatywne reperkusje dla chinskiej gospodarki - od
szczytéw z potowy stycznia biezqcego roku, gietda w Szanghaju stracita juz ponad 20%, wchodzqe w rynek bessy.

W Stanach Zjednoczonych Ameryki dynamika PKB za 1Q’18 wyniosta 2,8% r/r, a inflacja 2,2% r/r. W kolejnych kwartatach ekonomisci oczekujq
utrzymania dynamiki wzrostu na podobnym poziomie, przy jednoczesnym przyspieszeniu dynamik inflacji. W Europie dynamiki wzrostow PKB

w 1Q"18 dla najwiekszych gospodarek lekko spowolnity - dla Niemiec wzrost wyniost 2,3% r/r (vs 2,9% r/r w 4Q’17), dla Francji 2,2% r/r (vs 2,8%
r/rw 4Q’17), dla Hiszpanii 3,0% r/r (vs 3,1% r/r w 4Q'17), dla Wtoch 1,4% r/r (vs 1,6% r/r w 4Q’17) i dla Wielkiej Brytanii 1,2% r/r (vs 1,4% r/r w
4Q"7). Spadek dynamiki PK8 idzie w parze ze spadkami wskaznikow wyprzedzajgcych koniunkture (PMI), ktore choé znajdujq sie powyzej poziomu
50 pkt, sugerujqc kontynuacje wzrostu aktywnosci sektora ustugowego i przemystowego w kolejnych miesigcach, to jednak sq znaczqco nizej niz
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jeszcze na przetomie roku 2017 i 2018. Odczyty inflacyjne powoli podnoszq sie - ostatnie dane HICP (zharmonizowany wskaznik cen
konsumpcyjnych) dla gospodarek niemieckiej, francuskiej, hiszpanskiej i brytyjskiej pokazaty dynamike inflacji na poziomach przekraczajgcym 2,0%
r/r. Z po$rod najwiekszych gospodarek europejskich, jedynie inflacja we Wtoszech utrzymuje sie w okolicach 1,0% r/r.

Wzrost polskiego PKB utrzymat solidng dynamike obserwowang w drugiej potowie 2017 roku i wyniost w 1Q 2018 roku 5,2% r/r. Dobrej sytuacji
gospodarczej towarzyszy wzrost wynagrodzen i wysoka dynamika zatrudnienia (odczyt majowy odpowiednio na poziomie +7,0% r/r i +3,9% r/r),
sprawiajqc iz fundusz ptac juz kolejny miesigc z rzedu rosnie powyzej 10% r/r. W konsekwencji mamy do czynienia z kontynuacjq spadkowego
trendu stopy bezrobocia, ktora za maj osiggneta historycznie niski poziom 6,1%. Dobra sytuacja na krajowym rynku pracy przektada sie na rosnqcq
sprzedaz detaliczng, ktéra w maju odnotowata wzrost o 7,6% r/r. Polska inflacja wciqz pozostaje na niskich poziomach (1,9% r/r wg odczytu za
czerwiec).

Rynki dtuzne

W pierwszym pétroczu 2018 roku mieli$my do czynienia z dywergencjq na gtéwnych rynkach stopy procentowej. Od korica 2017 roku do potowy
2018 roku rentownosci 10-letnich obligacji amerykanskich wzrosty z poziomu okoto 2,40% do poziomu okoto 2,85%, w miedzyczasie przebijajqc
3,10% i ustanawiajgc tym samym wieloletnie maksimum. W tym samym okresie rentowno$ci 10-letnich obligacji niemieckich spadty z poziomu
okoto 0,40% do okoto 0,30% po drodze zaliczajgc bardzo duzq zmiennos¢ (maksimum rentownosci okoto 0,80% w potowie lutego, a minimum
rentowno$ci okoto 0,20% pod koniec maja.

Polskie 10-letnie obligacje skarbowe w 2018 rok weszty z rentowno$ciami na poziomie okoto 3,30%, a korfczq pétrocze na poziomie nieznacznie
nizszym 3,20%. Najwiekszy spadek cen polskich papierow zostat odnotowany w lutym (rentowno$¢ 10-letniej obligacji na poziomie okoto 3,60%),
podazajqc za spadkiem cen obligacji z rynkdw bazowych. Przez ostatnie dwa miesigce pierwszego potrocza polskie papiery byty wzglednie stabilne i
poruszaty sie w przedziale 3,25% +/- 0,1 pkt proc.

W najblizszym okresie nie widzimy zagrozenia dla polskich papieréw dtuznych z punktu widzenia czynnikéw lokalnych. Dobre perspektywy lokalnej
gospodarki, bardzo dobre wykonanie budzetu oraz brak presiji inflacyjnej bedq sprzyjaty krajowym obligacjom. Ewentualnego zagrozenia dla
polskich papieréw nalezatoby obawia¢ sie ze strony potencjalnej istotnej przeceny obligacji na rynkach bazowych lub w pogtebieniu sie kryzysu na
rynkach rozwijajgcych sie, czego konsekwencjq moze by¢ przecena walut tych krajoéw, a za tym polskiego ztotego.

Rynki akcyjne

Pierwsze pétrocze, a w szczegdlnosci drugi kwartat 2018 roku charakteryzowat sie niespotykang dywergencjq pomiedzy rynkiem amerykanskim
(szczegolnie Nasdaq) a resztq $wiata. Gtownym sektorem zachowujqcym sie zdecydowanie lepiej niz pozostate byt sektor technologii, niezaleznie od
regionu notowania. Wydaje sie, Ze obecne wyceny w tym sektorze sq juz bardzo wysokie. Najstabiej zachowywaty sie natomiast sektory o
charakterze globalnym i cyklicznym (np. sektor bankowy, przemystowy i samochodowy), co zwigzane byto z retorykq wokot wojen handlowych
oraz wzrostem ryzyka globalnego spowolnienia gospodarczego.

Polski rynek akcji w pierwszym poétroczu 2018 roku znajdowat sie pod silna presjg podazowq. Wptynety na to czynniki o charakterze zaréwno
fundamentalnym jak i ptynnosciowym (podaz ze strony MSCI EM zwigzany ze zwigkszeniem udziatu Chin, jak i odptywy w mniejszych TFI). Warto
zwroci¢ uwage na znaczng przecene krajowego indeksu matych i $rednich spotek, ktory od zesztorocznych szczytow spadt o okoto 25%. Chociaz
dynamika pogarszania sie wynikéw istotnie wyhamowata, to niestety wciqz ciezko zauwazy¢ ich istotng poprawe. Dodatkowo, na warszawskiej
gietdzie bedq dominowaty wcze$niej wspomniane czynniki o charakterze ptynno$ciowym, ze wzgledu na podaz ponad 3 mld zt polskich akgji
zwiqzanej z przeklasyfikowaniem Polski do grona rynkéw rozwinietych.

Z perspektywy globalnej nalezy raz jeszcze zaznaczyt, iz potencjalna dalsza eskalacja globalnej wojny handlowej bedzie szkodzita rynkom akgji.
Dodatkowo nie mozemy zapomina¢ o czynnikach politycznych (w szczegolnosci sytuacji politycznej we Wioszech, ktora nie zostata jeszcze
zakonczona i moze zmieni¢ sentyment do rynku europejskiego).

Rynki wschodzqce

Wschodzqce rynki akcji w drugim kwartale byty przede wszystkim pod wptywem tematu wojen handlowych i wptywu silnego dolara na rynki
wschodzqce. Tyczy sie to przede wszystkim rynkéw azjatyckich, a w szczegélnosSci rynku chinskiego, ktory wszedt w rynek niedzwiedzia. Duzym
zagrozeniem dla dalszego zachowania sie akcji z rynkéw wschodzgcych jest rowniez wcigz umacniajqey sie dolar amerykanski wywierajqcy silng
presje na lokalne rynki dlugu oraz powodujqcy efekt zacie$niania sie ptynnosci na tych rynkach. Przyjmujgc obliczenia bankéw inwestycyjnych
dotyczqce szczytu globalnej ptynnosci bankéw centralnych w okresie nadchodzqcych dwoch miesiecy, opisana wczesniej presja na rynki
wschodzqce nie powinna ustgpi¢, a do rynku niedzwiedzia na akcjach chinskich powinny dotqczyc kolejne rynki. Pierwszymi ofiarami ograniczenia
globalnej ptynnosci i sity dolara potgczonych z nieodpowiedzialng politykq monetarng sq Argentyna i Turcja, ktére zmuszone zostaty do
radykalnego podniesienia stop procentowych, co przetozy sie na sytuacje gospodarczq w kolejnych kwartatach. Uwazamy, ze takich przyktadow
bedzie coraz wiecej, w zwigzku z czym utrzymujemy nasze silne niedowazenie na rynkach wschodzgcych. Warto wspomnie(, ze globalny indeks
rynkéw wschodzqeych spadt juz 19% od styczniowego szczytu i zbliza sie do wkroczenia w rynek bessy.

Rynek surowcow

Stan $wiatowej, a w szczego6lno$ci azjatyckiej gospodarki, pozostaje nadal kluczowym czynnikiem popytowym ksztattujgcym ceny ropy naftowej,
metali i wegla. W roku poprzednim oraz w pierwszych miesigcach roku biezqcego potencjat strony popytowej przebit nasze oczekiwania.

W szczegblnoSci popyt na rope oraz na surowce zwigzane ze zmianami technologicznymi w motoryzacji pokazat stabo$¢ podazy i wyniost ceny
ropy i kilku specyficznych metali bardzo wysoko. Istotnym czynnikiem wzrostu cen byty takze spadki poziomu wykorzystania mocy produkcyjnych
w Chinach oraz bariery celne wprowadzane przez USA, ktére skutkowaty wzrostami $wiatowych cen aluminium i stali.
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Oceniamy, ze kolejne miesigce mogq byc¢ trudniejsze dla surowcow z uwagi na najwazniejszy czynnik czyli koniunkture gospodarczg. Widzimy
ryzyko niespetnienia nadal wysokich oczekiwan, co do wzrostu gospodarczego na $wiecie i tym samym wzrostu popytu na metale, wegiel i rope.
Ryzyko korekty na cenach surowcow zwieksza tez umacniajgcy sie od kilku miesiecy amerykanski dolar oraz obawy czy bariery celne nie zagrozq
Swiatowemu handlu.

W catym 2018 roku spodziewamy sie silnych sezonowych zmienno$ci cen ztota i srebra, z duzymi wptywami na ich ceny sytuacji politycznej na
Swiecie oraz polityki monetarnej gtéwnych bankéw centralnych, czyli roku podobnego do 2017. Oczekujemy, ze ceny metali szlachetnych z grupy
platynowcow coraz bardziej odbiega¢ bedg w swym zachowaniu od trendoéw widocznych na rynku ztota. Oczekujemy nadal silnego popytu na
pallad i rod oraz ograniczen produkcji platyny. Ponad % krzywej kosztowej producentéw tego metalu ma dzi$ ujemne przeptywy gotdwkowe za co w
duzej mierze odpowiadajq strukturalne problemy gospodarcze gtéwnego $wiatowego producenta tego metalu czyli RPA. Widzimy duzy postep w
konsolidacji rynku. Kolejnym krokiem powinny by¢ gtebokie restrukturyzacje kosztowe i zamkniecia nierentownej produkcji.

W podobnej sytuacji do producentow platyny (przeptywy gotowkowe) sq dzi$ tez producenci niklu i uranu. Z uwagi na oczekiwany silny wzrost
dtugoterminowego popytu oraz widoczne ograniczenia produkgji, pallad oraz te dwa metale wydajq sie nam na dzi$§ zdecydowanie najciekawsze
inwestycyjnie.

Rynek walutowy Forex

Kurs EUR/USD w trzecim kwartale 2018 roku powinien znajdowa¢ sie w pasmie wahan 1,11 - 1,18 z tendencjq spadkowq wynikajgcq z dywergenciji
polityk monetarnych w USA i strefie euro. Dodatkowo powrét ryzyk polityczno-ekonomicznych w potudniowej Europie oraz niepewno$¢ co do
ksztattu UE po szczycie bedq wspieraty ten trend. W takim $rodowisku polskiemu ztotemu, wspieranemu przez inwestycje bezpo$rednie oraz
portfelowe, coraz trudniej bedzie utrzymac trend wzrostowy z 2017 roku. Oczekiwany zakres ruchu na PLN prognozujemy dla: EUR/PLN 4,25 -4,45,
USD/PLN 3,60 - 3,90. Uwazamy, ze kolejnym bankiem centralnym, ktory w najblizszym czasie ma szanse zaostrzy¢ jezyk dotyczqey przysziych
krokéw w polityce monetarnej jest Bank Japonii, dlatego pozostajemy pozytywnie nastawieni do jena japonskiego. Funt brytyjski pozostawat bedzie
pod wptywem informacji ptyngcych z negocjacji ,brexitowych”. Miejsce do ostabienia widzimy na koszyku walut najbardziej wrazliwych na wojne
handlowg pomiedzy USA a Chinami, czyli przede wszystkim na walutach rynkéw wschodzqcych oraz AUD.

Procentowa zmiana warto$ci jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio w okresie
sprawozdawczym (dla kategorii jednostki uczestnictwa E).

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 2,20%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 -1,78%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 -3,91%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 -5,73%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 -6,23%

Dziekujac Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzgdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania si¢ z informacjami zawartymi
w niniejszym Sprawozdaniu finansowym.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat tukasz Kwiecien
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

[ ]
- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ﬁ TFI

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU

WPROWADZENIE DO POtACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (,PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio” lub
,Fundusz”).

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dziatajgcym na
podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz statutu
Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr OFI1/1/4033/11/19/12/U/13/5/AP z dnia 12 czerwca 2012 r. 0
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.

Zaréwno Fundusz jak i poszczegolne Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2. Informacje o Subfunduszach

W sktad Funduszu wchodzi pie¢ Subfunduszy:
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2020

Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Subfunduszu.

Podstawowymi lokatami Subfunduszu sq: 1) instrumenty dtuzne oraz depozyty - do 60% Wartosci Aktywow Netto, przy czym limit ten nie dotyczy
papieréw wartosciowych bedqcych przedmiotem transakeji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo 2) jednostki uczestnictwa, tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktoérych podstawowq kategoriq lokat, sq
instrumenty i depozyty wskazane w pkt. 1 - do 100% Wartosci Aktywow Netto. Dokonujqc lokat w instrumenty dtuzne Subfundusz inwestuje w
instrumenty skarbowe, instrumenty dtuzne przedsiebiorstw lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 50% Wartosci Aktywow moze by¢
lokowane w jednostki uczestnictwa kazdego z funduszy/subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI wskazanych w statucie Funduszu. Fundusz przy
dokonywaniu lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania kieruje sie celem inwestycyjnym Subfunduszu, kosztami oraz
ptynnosciq.

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

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio oraz prospekcie informacyjnym PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - sfio.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2030

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

Podstawowymi lokatami Subfunduszu sq: 1) instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akgje lub indeksy gietdowe akgji, oraz jednostki
uczestnictwa, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, ktérych podstawowq kategorig
lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczgtku zdania - do 60% Wartosci Aktywow Netto, 2) instrumenty dtuzne oraz depozyty - do 100%
Wartosci Aktywow Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papieréw warto$ciowych bedgeych przedmiotem transakeji buy/sell back, sell/buy back,
repo oraz reverse-repo. Dokonujqc lokat w instrumenty dtuzne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dtuzne przedsiebiorstw
lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 50% Wartos$ci Aktywow moze byc¢ lokowane w jednostki uczestnictwa kazdego z
funduszy/subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI, wskazanych w statucie Funduszu. Zgodnie z koncepcjq life-cycle proporcja instrumentow
udziatowych i dtuznych w portfelu Subfunduszu bedzie ulega¢ zmianom wraz ze zblizaniem sie roku wyznaczonego nazwq Subfunduszu -2030,
zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie Funduszu. Majgc na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im blizej modelowego
okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego rokiem 2030, tym w portfelu Subfunduszu bedzie mniej instrumentéw udziatowych. Fundusz przy
dokonywaniu lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania kieruje sie celem inwestycyjnym Subfunduszu, kosztami oraz
ptynnosciq.
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy, ktérych przedmiotem bedq instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zarébwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarzqdzania
portfelem Subfunduszu.

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio oraz prospekcie informacyjnym PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - sfio.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2040

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

Podstawowymi lokatami Subfunduszu sq: 1) instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akgji, oraz jednostki
uczestnictwa, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktorych podstawowq kategorig
lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczgtku zdania - do 80% Wartosci Aktywow Netto, 2) instrumenty dtuzne, depozyty - do 100%
Wartosci Aktywow Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papieréw warto$ciowych bedgcych przedmiotem transakeji buy/sell back, sell/buy back,
repo oraz reverse-repo. Dokonujqc lokat w instrumenty dtuzne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dtuzne przedsiebiorstw
lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 50% Warto$ci Aktywow moze byc¢ lokowane w jednostki uczestnictwa kazdego z
funduszy/subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI, wskazanych w statucie Funduszu. Zgodnie z koncepcjq life-cycle proporcja instrumentow
udziatowych i dtuznych w portfelu Subfunduszu bedzie ulega¢ zmianom wraz ze zblizaniem sie roku wyznaczonego nazwq Subfunduszu -2040,
zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie Funduszu. Majqc na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im blizej modelowego
okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego rokiem 2040, tym w portfelu Subfunduszu bedzie mniej instrumentéw udziatowych. Fundusz przy
dokonywaniu lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania kieruje sie celem inwestycyjnym Subfunduszu, kosztami oraz
ptynnosciq.

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.

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio oraz prospekcie informacyjnym PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - sfio.

Opis celu inwestuycujneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycuyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2050

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

Podstawowymi lokatami Subfunduszu sq: 1) instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akgje lub indeksy gietdowe akgji oraz jednostki
uczestnictwa, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuty uczestnictwa instytucji wspélinego inwestowania, ktoérych podstawowq kategoriq
lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczgtku zdania - do 100% Wartosci Aktywow Netto, 2) instrumenty dtuzne, depozyty - do 100%
Wartosci Aktywow Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papieréw warto$ciowych bedgcych przedmiotem transakgji buy/sell back, sell/buy back,
repo oraz reverse-repo. Dokonujqc lokat w instrumenty dtuzne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dtuzne przedsiebiorstw
lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 50% Warto$ci Aktywow moze byc¢ lokowane w jednostki uczestnictwa kazdego z
funduszy/subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI, wskazanych w statucie Funduszu. Zgodnie z koncepcjq life-cycle proporcja instrumentow
udziatowych i dtuznych w portfelu Subfunduszu bedzie ulega¢ zmianom wraz ze zblizaniem sie roku wyznaczonego nazwq Subfunduszu - 2050,
zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie Funduszu. Majgc na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im blizej modelowego
okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego rokiem 2050, tym w portfelu Subfunduszu bedzie mniej instrumentoéw udziatowych. Fundusz przy
dokonywaniu lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania kieruje sie celem inwestycyjnym Subfunduszu, kosztami oraz
ptynnosciq.

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.

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio oraz prospekcie informacyjnym PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - sfio.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2060

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

Podstawowymi lokatami Subfunduszu sq: 1) instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akgje lub indeksy gietdowe akgji, oraz jednostki
uczestnictwa, tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, ktérych podstawowq kategorig
lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczgtku zdania - do 100% Warto$ci Aktywow Netto, 2) instrumenty dtuzne, depozyty - do 100%
Wartosci Aktywow Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papieréw warto$ciowych bedgcych przedmiotem transakgji buy/sell back, sell/buy back,
repo oraz reverse-repo. Dokonujqc lokat w instrumenty dtuzne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dtuzne przedsigbiorstw
lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 50% Warto$ci Aktywow moze byc¢ lokowane w jednostki uczestnictwa kazdego z
funduszy/subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI, wskazanych w statucie Funduszu. Zgodnie z koncepcjq life-cycle proporcja instrumentow
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udziatowych i dtuznych w portfelu Subfunduszu bedzie ulega¢ zmianom wraz ze zblizaniem sie roku wyznaczonego nazwq Subfunduszu -2060,
zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie Funduszu. Majgc na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im blizej modelowego
okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego rokiem 2060, tym w portfelu Subfunduszu bedzie mniej instrumentow udziatowych. Fundusz przy
dokonywaniu lokat w tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania kieruje sie celem inwestycyjnym Subfunduszu, kosztami oraz
ptynnosciq.

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.

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio oraz prospekcie informacyjnym PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego - sfio.

3. Dane Towarzystwa bedqcego organem Funduszu

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

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcoéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X1 Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potqczone potroczne sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2018 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2018 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Potqczone potroczne sprawozdanie finansowe sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajgcej sie
przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejq okoliczno$ci wskazujqce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy.

6. Podmiot, ktoremu powierzono przeglgd sprawozdania finansowego Funduszu

Przeglqd potqczonego poétrocznego sprawozdania finansowego PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio za okres 6 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2018 r. powierzono KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$ciq Sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na
liste firm audytorskich pod numerem 3546.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, E, F, G, H oraz J. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania optat
manipulacyjnych oraz optat za zarzqdzanie.

Tabela maksymalnych stawek:

kategoria j.u. A E F G H J
optata manipulacyjna (% kwoty podlegajqcej nabyciu) 2,00 1,00 - - - -
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 4,00 1,50 1,50 1,55 1,60 1,65

Decyzjq Zarzqdu stawki optaty za wynagrodzenie Towarzystwa jest pobierane wedtug stawek wymienionych ponizej:

kategoria j.u. A E F G H J

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 4,00 1,50 1,10 0,60 1,60 1,65
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 3,30 1,40 1,00 0,55 1,60 1,65
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 2,60 1,20 0,90 0,50 1,60 1,65
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 1,90 1,00 0,70 0,40 1,60 1,65
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 1,20 0,80 0,65 0,35 1,60 1,65

Kazdy z Subfunduszy ustala warto$¢ aktywow netto oraz warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przypadajacq na grupy kategorii jednostek
uczestnictwa A, E, F, G, H oraz ) réznigcych sie od siebie wysokos$ciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.
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POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtébwna

ﬁ TFI

30.06.2018 31.12.2017
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedtug Wartos¢ wediug Procentowy udziat w Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug Procentowy udziat w
ceny nabycia wyceny na dziefi aktywach ogétem ceny nabycia wyceny na dzien aktywach ogélem
wtys. zt bilansowy w tys. zt wtys. zt bilansowy w tys. zt
Akcje 102 418 88 399 8,71 13 254 13 802 1,50
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 350 687 355708 35,04 259 472 262 883 28,66
Instrumenty pochodne* - -1313 0,13 - 85 0,01
Udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq - - - - - -
Jednostki uczestnictwa 348 815 391915 38,61 410 004 461108 50,27
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
WhpSihago inwestowanio majoce seddbe a ranica 56 195 57976 571 * * *
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Inne - - - - - -
Razem 858 115 892 685 87,94 682 730 737878 80,44

* 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.

Potqczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potqczony rachunek wyniku z operacji oraz potqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POtACZONY BILANS

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

BILANS 30.06.2018 31.12.2017
1. Aktywa 1015050 917 200
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 119 383 161897
2. Nalezno$ci 1669 17 425
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 502 083 276 685
- dluzne papiery wartosciowe 355708 262 883
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 391915 461193
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1. Zobowiqzania 6629 33 347
1. Zobowiqzania wtasne funduszu 6629 33 347
2. Zobowiqzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 1008 421 883 853
IV. Kapitat funduszu 948 097 825 940
1. Kapitat wptacony 1141565 982 993
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -193 468 -157 053
V. Dochody zatrzymane 27 826 4526
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -7 245 -8282
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 35071 12 808
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 32498 53 387
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1008 421 883 853

Potqgczone zestawienie lokat, potgczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potqgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU

POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2018 - 30.06.2018

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2017 - 30.06.2017

I. Przychody z lokat 5533 4386 1825
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 652 356 356

2. Przychody odsetkowe 3843 4027 1469

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 1022 0 0

4. Pozostate 16 3 0
1. Koszty funduszu 4 496 7634 3605
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4409 6 544 2941

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 36 12 6

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0

8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 1024 628
12. Pozostate 51 54 30
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 4 496 7634 3605
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1037 -3248 -1780
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1374 46 260 26 349
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 22263 13393 9 746

- z tytutu réznic kursowych -5154 175 3

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -20 889 32867 16 603

- z tytutu réznic kursowych 3995 86 33

VII. Wynik z operacji 241 43012 24 569

Potqczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potqczony rachunek wyniku z operacji oraz potqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU

ﬁ TFI

POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2018 - 30.06.2018 01.01.2017 - 31.12.2017
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 883 853 566 661
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2411 43012
a) przychody z lokat netto 1037 -3248
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 22263 13393
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -20 889 32867
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2 441 43012
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 122157 274180
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 158 572 344 315
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -36 415 -70 135
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 124 568 317192
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1008 421 883 853
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 949 718 692 337

Potqczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potqczony rachunek wyniku z operacji oraz potqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

29.08.2018 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu
29.08.2018 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
29.08.2018 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu
29.08.2018 Matgorzata Serafin Glowny Ksiegowy

Funduszy

L

(podpis
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(podpis)
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(podpis)
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(podpis)

Strona 13/14




ﬁ TFI

POZOSTALE INFORMACJE, O KTORYCH MOWA W ART. 222 B USTAWY O

FUNDUSZACH INWESTYCY|NYCH | ZARZADZANIU ALTERNATYWNYMI
FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI.

Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczqgcych zarzgdzania ptynnosciq

Regulacje wewnetrzne dotyczqce zarzqdzania ptynnosciq zapewniajq spojnos¢ profilu zarzqdzania ptynnosciq z politykg umarzania tytutow
uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w regulacjach zarzqdzania ptynnosciq.

Informacje o udziale procentowym aktywdw, ktére sq przedmiotem specjalnych ustaler w zwigzku z ich nieptynnosciq

Fundusz nie posiadat aktywow, ktore byty przedmiotem specjalnych ustalen.

Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzqdzania ryzykiem stosowanych przez TFl

ZE2020 ZE2030 ZE2040 ZE2050 ZE2060
Wartos$¢ $rednia VaR w catym okresie sprawozdawczym -1,0% -2,6% -4,1% -5,3% -5,3%
Alokacja na ostatni dzieri roku 0.0% 22.9% 43.0% 73.2% 73.5%
Ouration na ostatni dzief roku 4.01 1.88 1.03 0.01 0.02

Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie 29.12.2017-29.06.2018

2,1%

-2,2%

-4,6%

-6,6%

-7.4%

Stopa zwrotu z benchmarku w okresie 29.12.2017-29.06.2018

2,0%

-1,9%

-4,0%

-5,7%

-5,7%

W zalezno$ci od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z prowadzonym
procesem inwestycyjnym i biezqcym zarzqdzaniem.

Zidentyfikowane ryzyka szczegdtowe sq sklasyfikowane do generalnych rodzajéw ryzyka opisanych w procedurach wewnetrznych Towarzystwa.
W ramach generalnych rodzajéw ryzyka mozemy wyréznic:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko kredytowe i kontrahenta
Ryzyko ptynnosci

Ryzyko operacyjne

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w Strategii Zarzqdzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnetrznych system zarzqdzania
ryzykiem. W szczegélnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami zwigzanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogq
wystepowac inne szczegdlne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

Warto$¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub
portfela w zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji zawarte sq w systemie limitébw wewnetrznych okreslonym, na podstawie przepisow
prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity tolerancji zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezpos$rednio lub
delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow.

W ramach regularnego przeglgdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitobw wewnetrznych z przyjetymi przez Towarzystwo
zasadami zarzqdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczegdlnych funduszy i portfeli.

Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczqcego diwigni finansowej AFI

W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w wysoko$ci maksymalnego poziomu dzwigni mierzonej metodq zaangazowania.
Fundusz moze wykorzystywa¢ ponownie $rodki pieniezne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back
i Sell-Buy-Back, a takze transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje byty stosowane.

Informacje o fqcznej wysokosci dzwigni finansowe] stosowanej przez Subfundusze

Do ustalenia dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, oglnych warunkéw dotyczqeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

ZE2020 ZE2030 ZE2040 ZE2050 ZE2060
Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej 200% aktywow netto 200% aktywow netto 200% aktywow netto 200% aktywow netto 200% aktywow netto
metodq zaangazowania funduszu funduszu funduszu funduszu funduszu

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez

o ; h 104%
subfundusz na koniec pétrocza - metoda zaangazowania

122% 124% 114% 110%
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citi handlowy

Warszawa, dnia 29 sierpnia 2018 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w  Warszawie S.A., pelniacy obowigzki depozytariusza
dla PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego sktadajgcego si¢ z wydzielonych subfunduszy:

- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020,
- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030,
- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040,
- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050,
- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060,

(zwanego dalej ,,Funduszem™), zarzgdzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., dziatajac w zwigzku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza,
ze dane dotyczace standow aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od I stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.f\.:

Marcin Szejka Madayiej Eqpjcz
~ HIT >
g PELNOMOC K\
SZW 58

PEENOMOCN
SBK C )\J‘



KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
ul. inflancka 4A

00-189 Warszawa, Polska

Tel. +48(22) 528 11 00

Faks +48 (22) 528 10 09

kpmg@kpmg.pl

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 30 CZERWCA 2018 ROKU

Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzili§my przeglad zalgczonego poétrocznego potgczonego sprawozdania finansowego
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
z siedzibg w Warszawie, ul. Chiodna 52 (,Fundusz’), na ktére skiada si¢: wprowadzenie do
polgczonego sprawozdania finansowego, potaczone zestawienie lokat oraz potgczony bilans
sporzadzone na dzien 30 czerwca 2018 r., polaczony rachunek wyniku z operacji, potaczone
zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigecy koriczacy sie tego dnia (,potroczne
pofaczone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacie powyzszego potrocznego polgczonego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z p6zniejszymi zmianami) oraz
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.
Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pétrocznego potgczonego
sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilisémy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Przegladu 2410
w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd $rédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
przyjetego uchwaig Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 r. Przeglad
pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacii
uzyskanych w szczegoélnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksieggowo$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres przegladu istotnie rozni
sie¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz Migdzynarodowymi
Standardami Badania i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowali$my wszystkie
istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane w przypadku badania. W zwigzku
z powyzszym nie wyrazamy opinii o zatgczonym poétrocznym potgczonym sprawozdaniu
finansowym.

KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp k.. KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoddy
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Whiosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalatoby sgdzié, iz zatgczone
pétroczne polgczone sprawozdanie finansowe nie przekazuje rzetelnego i jasnego obrazu sytuacii
majgtkowej i finansowej PKO Zabezpieczenia Emerytainego — specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego na dzien 30 czerwca 2018 r. oraz jego finansowych wynikéw
dziatalnosci za okres szesciu miesiecy konczacy sie tego dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr na liscie 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

2 1(0wa

Marigla Szczesiak

zowy biegly rewident

Nr w rejestrze 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

29 sierpnia 2018 r.





