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Potgczone sprawozdanie finansowe
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego -
specjalistyczny fundusz inwestycyjny
otwarty

za okres 6 miesiecy zakonczony
dnia 30 czerwca 2016 roku



ﬁ TFI

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 2016 r. do 30 czerwca 2016 r.
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.

LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI wynosita na koniec czerwca 2016 roku 18,74 mld PLN,
co oznacza wzrost aktywow o 1,64% od poczgtku 2016 roku. Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec
czerwca 2016 roku wyniost 12,83%, co dato Towarzystwu 2 miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzgdzanych aktywéw. Na 30 czerwca 2016 roku
PKO TFI zarzqdzato 40 funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami, w tym 4 publicznymi funduszami inwestycyjnymi zamknietymi, 6 funduszami
inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi i 2 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi dedykowanymi.

W pierwszym potroczu 2016 roku PKO TFI otrzymato wyroznienia dla nastepujgcych produktow:

1. W styczniu 2016 roku Analizy Online, niezalezny o$rodek badawczy na rynku funduszy inwestycyjnych, potwierdzit wysokq jako$¢ zarzqdzania
w subfunduszu PKO Akcji Nowa Europa przyznajgc mu 4 gwiazdki. Ocena ta potwierdza, ze to produkt, ktéry warto mie¢ w portfelu
inwestycyjnym.

2. W maju 2016 roku Analizy Online, potwierdzity wysokq jako$¢ zarzqdzania w funduszu PKO Ptynnosciowy - sfio przyznajgc mu 5 gwiazdek.
Ocena ta potwierdza, ze to produkt oferujgcy wyjgtkowo wysokq jakos¢. Jego wyniki sq istotnie lepsze od tych uzyskiwanych przez
konkurentéw, przy zachowaniu odpowiedniej relacji zysku do ryzyka.

3. Wyréznienia dla wybranych subfunduszy z oferty PKO TFI w ,Ratingu Funduszy” Forbesa 2016.
Cztery subfundusze zarzqdzane przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA znalazty sie w kazdej grupie funduszy ocenianej
w zestawieniu - PKO Akgji Matych i Srednich Spotek (1 miejsce na 22 oceniane fundusze w grupie funduszy akcji matych i $rednich spotek),
PKO Akgji Plus (5 miejsce na 53 oceniane fundusze w grupie funduszy akgji), PKO Zrownowazony (4 miejsce na 32 oceniane fundusze
w grupie funduszy zrownowazonych), PKO Strategicznej Alokacji (15 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy strategicznej
alokacji), PKO Stabilnego Wzrostu (5 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy stabilnego wzrostu).

4. Wyrdznienia ,ALFA 2015” dla wybranych subfunduszy PKO TFI SA.
Trzy subfundusze zarzqdzane przez PKO TFI otrzymaty wyroznienia w ramach ,ALFA 2015” w tym: PKO Akcji Matych i Srednich Spotek
w kategorii funduszy akcji polskich matych i $rednich spoétek, PKO Akcji Nowa Europa w kategorii funduszy akcji Nowej Europy oraz PKO
Strategicznej Alokacji w kategorii fundusze aktywnej alokacji. Nagrody i wyréznienia dla najlepszych funduszy sq przyznawane przez
niezalezny o$rodek badawczy Analizy Online. Kazdy fundusz oceniany byt za efektywnos¢, powtarzalno$¢ wynikow oraz poziom kosztow.

Rynek obligacji

Pierwsze miesigce 2016 roku byty okresem istotnego umocnienia obligacji skarbowych na rynkach bazowych do czego w gtéwnym stopniu
przyczynity sie spadki cen akcji i surowcow oraz narastajgce obawy o kondycje wzrostu gospodarczego na $wiecie w potqczeniu z dziataniami

i komunikatami bankéw centralnych. Rentowno$¢ polskich papieréw dtuznych réwniez spadta w pierwszych trzech miesigcach roku, czego
gtownym powodem byt wzrost cen obligacji na rynkach bazowych oraz ekspansywna polityka i retoryka bankoéw centralnych, w szczeg6lnosci
Europejskiego Banku Centralnego, FED i Banku Japonii. Niewqtpliwie pozytywny wptyw na wyceny polskich obligacji miat niski wskaznik inflacji
CPI oraz pozytywna projekcja inflacji. Przez wiekszo$¢ drugiego kwartatu 2016 roku obligacje skarbowe rynkéw bazowych pozostawaty

w trendzie bocznym przy niewielkiej zmianie (+/- 15 pb). Z poczqtkiem czerwca zaczety narasta¢ obawy o wynik referendum w Wielkiej Brytanii
dotyczqcego wyjscia lub pozostania w Unii Europejskiej. Po negatywnym wyniku referendum (Brexit) mielismy do czynienia ze znacznym wzrostem
awersji do ryzyka, ktérego rezultatem byto osiggniecie przez obligacje niemieckie i amerykanskie historycznych miniméw rentownosci, odpowiednio
prawie -0,2% oraz 1,40%. Biorgc pod uwage stabszq kondycje gospodarki amerykanskiej w ostatnich miesigcach oraz fakt, ze Brexit moze
implikowa¢ spowolnienie wzrostu gospodarczego na $wiecie, FED obnizyt oczekiwang prognoze zmian stép procentowych w przysztosci,

a rynek zaczqt nawet wycenia¢ obnizke stop procentowych w Stanach Zjednoczonych.

Ze wzgledu na wspomniane powyzej globalne ryzyko oraz czynniki lokalne, polskie obligacje skarbowe w drugim kwartale biezqcego roku
doswiadczaty systematycznego wzrostu rentowno$ci osiqgajgc najwyzszy spread do niemieckich papieréw dtuznych od 2012 roku (330pb).

Na przestrzeni drugiego kwartatu rentownosci krajowych obligacji skarbowych zmienity sie nieznacznie, a ich wzrost w przypadku papierow 2,5

i 10 letnich wyniést odpowiednio okoto 20, 5 i 10 punktéw bazowych. Na koniec kwartatu rentowno$¢ powyzszych obligacji wyniosta odpowiednio
okoto 1,65%, 2,25% oraz 2,90%. Pomimo wzrostu niepewnos$ci na $wiecie nalezy odnotowaé, ze polskie papiery dtuzne sq caty czas beneficjentem
ekspansywnej polityki i retoryki bankéw centralnych. Ponadto sprzyjajgco na krajowe obligacje wptywaty niektore czynniki lokalne, jak na przyktad
niski wskaznik inflacji CPI oraz pozytywna projekcja inflacji w horyzoncie najblizszych kwartatéw. W najblizszych miesigcach z czynnikow
zewnetrznych, ktore negatywnie mogq wptynqg¢ na polskie papiery, nalezy odnotowac¢ potencjalny wzrost rentownosci obligacji amerykanskich

i niemieckich z obecnie historycznie niskich pozioméw. W dtuzszym okresie zagrozeniem pojawiajgcym sie na horyzoncie dla cen obligacji na
$wiecie moze by¢ zaskoczenie wyzszq inflacjq, miedzy innymi z powodu negatywnych szokéw podazowych. Pozytywnie na krajowy rynek papieréw
dtuznych moze natomiast wptywac¢ kontynuowany przez EBC program QE i mozliwe pogorszenie sie perspektyw dla globalnego wzrostu
gospodarczego. Ponadto, pozytywna dla polskich obligacji rzgdowych bedzie relatywnie dobra sytuacja w kraju: wysoka realizacja sfinansowania
potrzeb pozyczkowych Ministerstwa Finanséw, dobra sytuacja salda na rachunku obrotéw biezqcych, przedtuzajgca sie deflacja i ,bezpieczny”
wzrost inflacji w nadchodzqcych kwartatach zgodnie z projekcjg NBP, ,zdrowy” i relatywnie wysoki wzrost gospodarczy oraz poprawiajqcy sie
rynek pracy bez wyraznej presji ptacowej mogqcej skutkowac¢ efektami drugiej rundy.
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Poczqgtek pierwszego kwartatu na rynku akeji rynkéw rozwinietych odznaczyt sie silng korektq spowodowang obawami o stabilnos$¢ sektora
bankowego w strefie euro, a takze lekiem o kondycje chinskiej gospodarki, a w konsekwencji dewaluacji juana. Pomimo zdecydowanej reakcji ze
strony bankéw centralnych rynki europejskie zakonczyty pierwszy kwartat na silnych minusach, natomiast dywergencja w polityce gtownych
bankow centralnych (bardziej gotebi FED) stata za relatywnie lepsza stopq zwrotu z akcji rynku amerykanskiego, ktory po korekcie powrécit do
poziomu z poczqtku roku. Najstabszym rynkiem rozwinietym okazat sie rynek japonski, gtéwnie za sprawq umocnienia sie jena.

Akcje rynkéw rozwinietych

Drugi kwartat mingt pod znakiem korekty na rynkach rozwinietych. Obawy zwigzane z Brexitem i jego konsekwencjami spowodowaty, ze rynki
europejskie byty najstabsze. Akcje bankéw spadty ponizej minimow z lutego biezgcego roku, tracqc od poczgtku roku ponad 30%. Obawy przed
globalnym spowolnieniem gospodarczym oraz wyj$ciem Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej spowodowaty, ze polityka monetarna Banku Japonii
okazata sie nieskuteczna, czego efektem byto umocnienie jena i spadki na japonskim parkiecie. Na tym tle bardzo dobrze zachowat sie rynek
amerykanski, ktory pozostawat w fazie konsolidacji. Obawy zwigzane z kondycjq globalnej gospodarki oraz ryzyka wynikajgce z Brexitu
spowodowaty, ze gtdwne banki centralne przyjety gotebie stanowisko. Rynek wycenia kolejng podwyzke stop w USA dopiero na 2018 rok.

Akcje ,Emerging Markets”

Zgodnie z naszymi oczekiwaniami w pierwszym kwartale 2016 roku akcje rynkéw wschodzqcych zanotowaty zastuzone odbicie zwigzane

z dlugotrwatq wyprzedazq w poprzednich kwartatach oraz gotebim tonem dwoéch gtownych bankéw centralnych - FED oraz EBC. Warto zaznaczyé,
iz motorem napedowym tej hossy byt szeroko rozumiany sektor surowcow. Nie bez znaczenia byto tu uspokojenie sytuacji w Chinach,
przejawiajqce sie zatrzymaniem deprecjacji lokalnej waluty (juana) oraz ustabilizowaniem rynku akcji. Wszystko to jednak przy do$¢ agresywnej
interwencji panstwa, zaréwno po stronie regulacyjnej jak i wykorzystywania funduszy banku centralnego. Dodatkowo mieliémy do czynienia

z ustabilizowaniem sytuacji w paru innych kluczowych gospodarkach wschodzqeych (Brazylia, Rosja). Nadal znajdujq sie one w trudnej sytuacji
makroekonomicznej (a niektore rowniez w politycznej), aczkolwiek przynajmniej chwilowo ustabilizowanej, co dla rynku, po tak znaczgeych
przecenach jest sygnatem pozytywnym. Odsuniecie podwyzek przez FED byto bardzo pozytywnym impulsem dla lokalnych walut rynkow
wschodzgeych. W zwigzku ze znacznym zadtuzeniem po stronie korporacyjnej w dolarze amerykanskim (USD), wzmocnienie lokalnych walut
przetozyto sie na pozytywny sentyment dla rynku akcji. Kolejnym pozytywnym bodzcem dla rynku surowcéw byto redukowanie podazy w zwigzku z
nieoptacalnosciq produkgiji.

W drugim kwartale 2016 roku akcje rynkéw wschodzgcych znajdowaty sie pod presjq zwigzang z odreagowaniem silnych wzrostéw w pierwszym
kwartale, niepewnosciq co do zachowania FED oraz referendum w Wielkiej Brytanii, ktorego ostateczny wynik (,Brexit”), byt zdecydowanie
negatywny dla rynkéw. Warto zaznaczyé, iz stabilnoscig, a wiec relatywnie lepszym zachowaniem wykazat sie szeroko rozumiany sektor surowcoéw,
a w szczeg6lno$ci metale szlachetne.

Surowce i akcje spétek surowcowych

Pierwsze potrocze 2016 roku przyniosto odreagowanie wczes$niejszych negatywnych trendéw na rynkach surowcow - swoje silnie spadkowe trendy
zakonczyty, lub przynajmniej skorygowaty zaréwno ropa, jak i metale przemystowe. W drugiej potowie stycznia surowce przemystowe zaczety
odreagowywac ponadprzecietne spadki z drugiego potrocza 2015 roku i poczqtku biezgcego roku dotqgczajge tym samym do metali szlachetnych
(zwihaszcza ztota), znajdujgeych sie w silngm trendzie wzrostowym od konca zesztego roku.

Nadpodaz ropy naftowej nadal wywiera silne pietno na zachowaniu cen tego surowca. Trwajgce od lutego silne odreagowanie moze by¢
zapowiedziq wiekszych obnizek produkcji. Jesli obnizki te nie nastagpiq rynek ropy moze pozosta¢ rozchwiany na dtuzej a dtugoterminowy poziom
cenowej rownowagi miedzy podazq i popytem zostanie ponownie obnizony.

Obawy o chinskq gospodarke, znacznie zmienity wyceny rynkowe niemal wszystkich metali przemystowych w drugim potroczu 2015 r. Wiele
czotowych bankéw inwestycyjnych Swiata, zaktadajgc spadek popytu z Chin, obnizyto wyraznie prognozy cen tych metali na kolejne lata. Prognozy
te byty na tyle niekorzystne, ze stawiaty pod duzym znakiem zapytania ptynno$¢ finansowq wielu z najwiekszych podmiotéw wydobywczych na
Swiecie. Warto$¢ rynkowa firm wydobywczych na poczqtku 2016 roku zdawaty sie zgadza¢ z tymi obawami, stqd tak duze wzrosty wycen
rynkowych w momencie odwrocenia trendéw na rynkach metali. W przypadku metali przemystowych zwraca uwage duzo wyzsze niz w przypadku
ropy naftowej przetozenie spadku cen na ciecia w produkgcji i to pomimo duzo mniejszej ,technologicznej” elastycznosci tej podazy. Duiq
niewiadomq i gtdwnym zagrozeniem dla cen pozostanie zapewne strona popytowa, gtéwnie z Chin.

Rynek walutowy (Forex)

Zatozenie z konca pierwszego kwartatu 2016 roku dotyczqce pozostawania kursu gtéwnej pary walutowej $wiata w relatywnie niewielkim pasmie
wahan okazato sie stuszne. Euro przez zdecydowanq wiekszo$¢ drugiego kwartatu pozostawato w przedziale 1,10 - 1,15 w stosunku do dolara
amerykanskiego. Wydarzeniem, ktére w drugim kwartale miato najwiekszy wptyw na rynek walutowy byto referendum w sprawie Brexitu: funt
brytyjski odnotowat najwigkszy w historii dzienny spadek do dolara (ruch z ponad 1,50 na 1,32), silnie przecenito sie takze euro oraz waluty krajow
powigzanych gospodarczo ze strefq euro w tym polski ztoty. Warto zwréci¢ uwage na wysokq dynamike zmian na rynku walutowym, ktora
towarzyszyta Brexitowi, w tym przede wszystkim na GBP gdzie zmienno$¢ zauwazalnie przebita poziomy obserwowane w 2008 roku i osiggneta
historyczne szczyty pokazujqgc skale obaw jakie towarzyszyty temu wydarzeniu. Kluczowy pozostaje wptyw Brexitu na gospodarke europejskg. Jesli
okaze sie, ze ryzyko recesji w strefie euro spowodowane Brexitem jest wyzsze niz oczekuje wiekszo$¢ uczestnikow rynku to powrdcq oczekiwania na
zwiekszenie luzowania ze strony Europejskiego Banku Centralnego, co postawi wspdlng walute pod presjq. W takim wypadku nawet zanegowanie
scenariusza w ktérym FED bytby w stanie podnosi¢ stopy procentowe nie powinno by¢ wystarczajgce aby uchroni¢ EUR:USD przed spadkami.
Jednak bez istotnej zmiany retoryki przede wszystkim ze strony EBC kurs najwazniejszej pary walutowej $wiata powinien pozosta¢ przez pewien
okres na poziomach zblizonych do obecnych i porusza¢ sie w relatywnie niewielkim pasmie wahan. Kurs EUR:USD pozostaje kluczowy nie tylko dla
rozktadu sit na pozostatych parach walutowych, ale takze wptywa na réznice rentownosci pomiedzy obligacjami niemieckimi a amerykanskimi,
relatywnq site indekséw akcyjnych czy zachowanie wielu surowcow.
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Bank centralny Japonii nie zdecydowat sie na zwiekszenie skali luzowania na czerwcowym posiedzeniu, co w potgczeniu z falg awersji do ryzyka
spowodowangq Brexitem przetozyto sie na spadek kursu USD:JPY do poziomu 100. Oznacza to umocnienie jena o blisko 25% w ciggu pierwszego
potrocza. Jest to sytuacja niekomfortowa z punku widzenia regulatora japonskiego poniewaz przeszkadza w pobudzaniu inflacji. Coraz bardziej
prawdopodobne wydaje sie zwiekszenie skali luzowania na jednym z posiedzen w trzecim kwartale co przetozytoby sie na stabos$¢ japonskiej waluty.
Kurs waluty najwiekszej gospodarki spo$rod krajow rozwijajgcych sie - Chin - w duzej mierze zalezat bedzie od zachowania dolara amerykanskiego.
Jego ewentualne silniejsze umocnienie bedzie wywierato presje na Bank Centralny Chin na dalszq dewaluacje krajowej waluty poniewaz mocny
dolar powoduje wzmocnienie juana do takich walut jak jen, koreanski won czy rupia indyjska. Pamietajmy, ze dewaluacja juana w sierpniu 2015
roku ze strony requlatora chinskiego odbita sie szerokim echem na globalnych rynkach finansowych. Stata sie ona symbolem obaw o dalsze
wytracanie dynamiki wzrostu Chin oraz zrodzita obawy o globalny wzrost gospodarczy.

Wzrost warto$ci jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio w okresie sprawozdawczym liczony od wyceny
z dnia 30 grudnia 2015 roku do wyceny z dnia 30 czerwca 2016 roku dla kategorii jednostki uczestnictwa E

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 1,52%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 0,88%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 0,63%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 0,85%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 0,91%

Dziekujac Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzqdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

[ ]
- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ﬁ TFI

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2016 ROKU

WPROWADZENIE DO 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
dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego, na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pdzniejszymi zmianami), ktora weszta w zycie dnia 1 lipca 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$¢ prawnq. 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.

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

2. 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 Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X1 Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

3. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potqgczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 r.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2016 .

4. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Potqgczone sprawozdanie finansowe sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢
przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejq okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszy.

5. Podmiot, ktéremu powierzono przeglqd sprawozdania finansowego Funduszu

Przeglqd potqczonego sprawozdania finansowego PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 r.
powierzono KPMG Audyt Spétka z ograniczonq odpowiedzialno$ciq Sp. k. z siedzibg w Warszawie, , ul. Inflancka 4A, wpisanej na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

6. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa 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 podlegajqcej nabyciu) 2,00 1,00 -
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 4,00 1,50 1,50

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

kategoria j.u. A E F

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

PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2016 ROKU

POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

30.06.2016

31.12.2015

SKONIKI LOKAT Wottsc wedugcony | woreiEwedg | Procriows vl
nabycia w tys. z yceny J

bilansowy w tys. zt ogélem

Warto$§¢ wedlug ceny
nabycia w tys. zt

Warto$¢ wedlug
wyceny na dziefi
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach
og6tem

Akcje - - -

Warranty subskrypcyjne - - -

Prawa do akdji - - -

Prawa poboru - - -

Kwity depozytowe - - -

Listy zastawne - - -

Dtuzne papiery warto$ciowe 15673 15821 3,80

10 821

10 519

3,28

Instrumenty pochodne* - -1 0,00

4

0,00

Jednostki uczestnictwa 341818 359918 86,47

253014

264 369

82,42

Certyfikaty inwestycyjne - - -

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci - - -

Weksle - - -

Depozyty - - -

Inne - - -

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej 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 zobowiqzaniach.

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

analizowa¢ fgcznie 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 2016 ROKU

POtACZONY BILANS

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

BILANS 30.06.2016 31.12.2015
1. Aktywa 416 213 320 742
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 39482 42 586
2. Naleznosci 992 3264
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 15 821 10 519
- dluzne papiery wartosciowe 15 821 10 519
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 359918 264 373
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowiqzania 632 459
Zobowigzania wtasne funduszu 632 459
Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 415 581 320283
IV. Kapitat funduszu 405 062 314 375
1. Kapitat wptacony 467 497 357 629
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -62 435 -43 254
V. Dochody zatrzymane -7892 -5913
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 867 -2 664
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -4 025 -3 249
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 18 411 11821
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 415 581 320283

Potqgczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potqczone 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 2016 ROKU

POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2016 - 30.06.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

01.01.2015 - 30.06.2015

1. Przychody z lokat 566 535 191
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0

2. Przychody odsetkowe 406 396 148

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 160 139 43

4. Pozostate 0 0 0

1I. Koszty funduszu 1769 2041 855
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1762 2035 850

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0

4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 5 5 5

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 0 0
12. Pozostate 2 1 0
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 1769 2041 855
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -1203 -1506 -664
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5814 687 417
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -776 -3216 613

- z tytutu réznic kursowych 45 -99 -13

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 6 590 3903 -196

- z tytutu réznic kursowych -5 4 -2

VII. Wynik z operacji 4611 -819 -241

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

analizowac¢ 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 2016 ROKU

POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2016 - 30.06.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 320283 147 474
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 4611 -819
a) przychody z lokat netto -1203 -1506
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -776 -3216
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 6590 3903
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 4611 -819
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 90 687 173 628
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 109 868 196 039
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -19 181 -2241
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 95298 172 809
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 415581 320283
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 368 478 205 898

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

26.08.2016 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu
26.08.2016 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
26.08.2016 Radostaw Kietbasinski Wiceprezes Zarzqdu
26.08.2016 Matgorzata Serafin Glowny Ksiggowy

Funduszy

e

(podpis)

WK/W///-/O ﬂ”‘/’f’-“r/

(podpis)

Frnl

(podpis)

Wsoa s

(podpis)
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ul. Senatorska 16 T+ 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F + 48 (22) 657 5023

citi handlowy

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w  Warszawie S.A., pelniacy obowigzki depozytariusza
dla PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego sktadajacego 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™), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., dzialajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia
Ministra Finansow 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 stanow aktywow Funduszu, w tym w szczegolnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papierow wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od I stycznia 2016 roku do 30 czerwca 2016 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

Jolanta Wyrvel

PELNOMO Ghp

SBK D 160¢

Bank Handlowy w Warszawie 5.4

Rejestru Sqdowego pod nr KRS 000



KPMG Audyt Telefon +4822 528 11 00

Spotka z ograniczong Fax +48 22 528 10 09
odpowiedzialnoscia sp.k. E-mail kpmg@kpmg.pl
ul. Inflancka 4A Internet www.kpmg.p!
00-189 Warszawa

Poland

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POEROCZNEGO
POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariuszy PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pétrocznego potaczonego sprawozdania finansowego
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Chlodnej 52 (,,Fundusz”), na ktére skiada si¢ wprowadzenie do
polaczonego sprawozdania finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polfaczony bilans
sporzadzone na dzien 30 czerwca 2016 roku, polgczony rachunek wyniku z operacji, potgczone
zestawienie zmian w aktywach netto za okres 6 miesigcy konczacy si¢ tego dnia (,,poiroczne
polaczone sprawozdanie finansowe”).

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego potrocznego polaczonego sprawozdania finansowego,
sporzadzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych i innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo
przedstawienie wniosku na temat tego polrocznego polaczonego sprawozdania finansowego
w oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustlug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki
wydanego przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych
(IAASB). Przeglad péirocznego potaczonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie
informacji uzyskanych w szczegdlnosci od oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowosé
Funduszu oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda
przegladu istotnie rézni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji
Finansowej oraz Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania
o zalgczonym poélrocznym potaczonym sprawozdaniu finansowym.

1
KPMG Audyt Spétka z ograniczong KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoécig Spotka zarejestrowana
odpowiedzialnoscig sp k., a Polish limited liability sp.k Jest poiska sp6tkg komandytows | czlonkiem w Sgdzie Rejonowym
partnership and a member firm of the KPMG sieci KPMG skiadajace) sie z niezaleznych spotek dla m st. Warszawy
network of Independent member firms atfihated cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International w Warszawie, XIl Wydzial KRS 0000338379
with KPMG International Cooperative {"KPMG Cooperative {"KPMG International”), podmiotern prawa Gospodarczy Krajowego NIP 527-261-53-62

International”), a Swiss entity szwajcarskiego Rejestru Sadowego REGON 142078130



Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatloby sadzié¢, iz zalgczone
polroczne polaczone sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej PKO Zabezpieczenia Emerytalnego -
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego na dzieri 30 czerwca 2016 roku, jego
wyniku z operacji za okres 6 miesigcy koriczacy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiazujacymi przepisami
prawa.

Inne kwestie

Do pétrocznego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu zalaczono potroczne
jednostkowe sprawozdania finansowe, za okres 6 miesiecy korniczacy si¢ 30 czerwca 2016 roku
wraz z raportami niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu nastgpujacych Subfunduszy:

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060

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

26 sierpnia 2016 r.
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