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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Subfunduszu

Nazwa Subfunduszu: Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 (,Subfundusz”) wydzielony w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (,PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio”).

Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 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 i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r.
(tekst jednolity: Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z pdzniejszymi zmianami) oraz statutu Funduszu.

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$¢ 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. Subfundusz nie posiada osobowosci
prawne;.

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 60% wartosci aktywoéw Subfunduszu w instrumenty dtuzne bedqce przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu na
rynkach regulowanych lub bedqgce przedmiotem obrotu na innych rynkach zorganizowanych oraz depozyty o terminie zapadalno$ci
dhuzszym niz 7 dni i papiery wartosciowe, co do ktorych istnieje zobowiqzanie drugiej strony do ich odkupu (buy / sell back);

2. do 100% warto$ci aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne (w rozumieniu ustawy o funduszach
inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi) oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspodlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq, spetniajgce kryteria okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, jezeli, zgodnie ze statutem lub innym wtasciwym dokumentem, podstawowq
kategoriq lokat tego funduszu lub tej instytucji sq kategorie lokat, o ktérych mowa w pkt 1;

3. Proporcja pomiedzy poszczeg6lnymi rodzajami lokat, bedzie uzalezniona od decyzji Towarzystwa popartych analizami dokonanymi przez
Towarzystwo oraz danymi otrzymanymi ze zrodet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych okreslonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi a takze
nastepujqacych zasad:

a) catkowita wartos¢ lokat Subfunduszu, o ktorych mowa w pkt 1 moze wynosi¢ od 0 do 60% warto$ci aktywow netto Subfunduszu;
b)  catkowita wartos¢ lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt 2 moze wynosic¢ od 40 do 100% wartosci aktywow netto Subfunduszu;

4. Udziat kazdego z instrumentéw finansowych wskazanych w ramach limitéw, o ktérych mowa w pkt 3 ma charakter zmienny co oznacza,
Ze gornq granice danego limitu moze stanowi¢ kazdy z instrumentéw finansowych wskazanych w tym limicie.

5. W ramach lokat, o ktérych mowa w pkt. 12 Subfundusz moze lokowa¢ do 50% swoich Aktywéw w jednostki uczestnictwa kazdego z

nastepujqcych subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym:

a)  PKO Papieroéw Dtuznych Plus,,

b)  PKO Obligacji Dtugoterminowych,
) PKO Skarbowy,
)

PKO Rynku Pienieznego.

O

d

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 i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi , 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, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.
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4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 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 dziatalnosci Subfunduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2016 r. powierzono KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2016 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 podlegajqcej nabyciu) 2,00 1,00 -
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 4,00 1,50 1,50

Subfundusz ustala warto$¢ aktywow netto oraz warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przypadajgcq na grupy kategorii jednostek uczestnictwa A, E
oraz F réznigeych sie od siebie wysokosciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

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

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2016

31.12.2015

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

Warto$¢ wedlug ceny
nabycia w tys. z

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Warto$§¢ wedlug ceny
nabycia w tys. zt

Warto$¢ wedtug
wyceny na dzief
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akdji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

62799 62031

1497

10 821 10 519

4,87

Instrumenty pochodne*

Jednostki uczestnictwa

301 168 312 552

75,41

183 558 191182

88,53

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej wykazane sq zarowno 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 uzupetniajqce

Warto$¢ Wartose
Krai nominalna Warto$¢ wedtug Procentowy
DLUZNE PAPIERY Rodzai runku Nazwa runku Emitent sie dzi{) Termin Warunki “edneao Liczba wediug ceny | wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE 'y Y emitent!(J] wykupu | oprocentowania J a ie%u nabycia w dziefi aktywach
P v[v)zl tys. zt bilansowy w |  ogbtem
tys. zt
1. O terminie wykupu do T roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej T roku 64 300 62799 62031 1497
a) Obligacje 64 300 62799 62031 14,97
DS0726 (PLO000108866) | Inny aktywny rynek | TBS Poland P(S]Egtraa Polska | 2026-07-25 | State 2,50% 1000,00 | 40 800 38 363 37625 9,08
PS0719 (PLO000108148) Inny aktywny rynek TBS Poland P(SJrE(s]tr\?va Polska | 2019-07-25| State 3,25% 1000,00 | 23500 24 436 24 406 589
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 64 300 62799 62031 1497
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 64 300 62 799 62 031 1497
Warto§é
vxggﬁl égé wedtug Procentowy
EDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY . Nazwa i rodzaj . wyceny na udziat w
! INWESTYCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku funduszu : Liczba ceny udzie?’l aktywach
natb USC'; w bilansowy ogbtem
ys. wtys. z
1. Jednostki uczestnictwa 1545 587,839 301 168 312 552 7541
Subfundusz PKO Obligacji Dtugoterminowych - kat. | Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 821 533,712 170 882 176 079 42,48
Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych Plus - kat. | Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 719 093,954 119 785 125 655 30,32
Subfundusz PKO Skarbowy - kat. | Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 4960,173 10 501 10 818 2,61
1. Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1545 587,839 301 168 312 552 7541
Razem 1545 587,839 301168 312 552 7541
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Tabele dodatkowe

ﬁ TFI

Warto$¢ wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tqczna liczba y na dzien bilansowy w .
nabycia w tys. ziotych aktywach ogétem
tys. zlotych
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Pafstwa 0 0 0 0,00
2. Papiery warto$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 wytqgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
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 dziefi
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

DS0726 (PLO000108866) 30 247 7,30
PS0719 (PLO000108148) 24 407 5,89
Papiery wartosciowe emitowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, Kraj Warto$¢ wedlug w::cr;ﬁsénv‘:e;izlil;% Prgg;z}(::g
ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia w bi'IJun S ogw W tus aktuwach
Polska lub przynajmniej jedno z paristw emitenta tys. zlotych ZHot gch ys: o g(;"’em
nalezqeych do OECD Y 9
0 0 0 0,00
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BILANS

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

ﬁ TFI

BILANS 31122016 31.12.2015
1. Aktywa 414 496 215944
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 33624 12174
2. Naleznosci 6289 2069
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 62 031 10 519
- dluzne papiery wartosciowe 62 031 10 519
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 312 552 191182
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowiqzania 19 405 269
111. Aktywa netto (I-11) 395091 215675
IV. Kapitat subfunduszu 387 621 209 156
1. Kapitat wptacony 454 838 244 634
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -67 217 -35478
V. Dochody zatrzymane -2915 -179
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 062 -1702
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 147 923
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10 385 7298
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 395091 215675

Liczba jednostek uczestnictwa

35011 905,378

19 271 898,276

Kategoria A 4117 230,179 3156 417,650
Kategoria E 29090 427,433 14 830 094,357
Kategoria F 1804 247,766 1285 386,269

Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych)

Kategoria A 11,12 11,07
Kategoria E 11,31 11,21
Kategoria F 11,32 11,21
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem wyniku z operacji przwodojqcego na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2016 - 31.12.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

1. Przychody z lokat 1108 207

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 646 153

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 461 54

4. Pozostate 1 0

11. Koszty subfunduszu 2 468 1143

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2459 1142

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 2 1

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 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 7 0

111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

IV. Koszty subfunduszu netto (II-111) 2468 1143

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1360 -936

VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2311 2824

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -776 953

- z tytutu réznic kursowych 4 -5

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3087 1871

- z tytutu réznic kursowych 0 0

VII. Wynik z operacji 951 1888
Wynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa (w ztotych)

Kategoria A 0,03 0,10

Kategoria E 0,03 0,10

Kategoria F 0,03 0,10
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem liczby i warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2016 - 31.12.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

|. Zmiana warto$ci aktywéw netto 179 416 119 513
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 215675 96 162
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 951 13888

a) przychody z lokat netto 1360 -936
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -776 953
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3087 1871
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 951 13888
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: 178 465 117 625
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 210 204 134 973
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -31739 -17 348
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 179 416 119 513
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 395091 215675
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 289 556 131732

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

15 740 007,102

10 559 895,414

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

15740 007,102

10 559 895,414

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

18 553 689,348

12131 461,281

Kategoria A 2077 969,340 2103 967,027
Kategoria E 15863 121,596 9 486 454,764
Kategoria F 612 598,412 541 039,490
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2 813 682,246 1571 565,867
Kategoria A 1117 156,811 753 766,283
Kategoria E 1602 788,520 774 290,674
Kategoria F 93 736,915 43 508,910
¢) saldo zmian 15 740 007,102 10 559 895,414
Kategoria A 960 812,529 1350 200,744
Kategoria E 14 260 333,076 8712 164,090
Kategoria F 518 861,497 497 530,580

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dziatalnosci subfunduszu, w tym:

35011905378

19271 898,276

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

41171 556,321

22617 866,973

Kategoria A 6 403 824,641 4325 855,301
Kategoria E 32811 997,280 16 948 875,684
Kategoria F 1955 734,400 1343 135,988

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

6159 650,943

3345 968,697

Kategoria A 2 286 594,462 1169 437,651
Kategoria E 3721569,847 2118 781,327
Kategoria F 151 486,634 57 749,719

¢) saldo zmian

35011905378

19271 898,276

Kategoria A 4117 230,179 3156 417,650
Kategoria E 29090 427,433 14 830 094,357
Kategoria F 1804 247,766 1285 386,269
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 35011905,378 19 271 898,276
Kategoria A 4117 230,179 3156 417,650
Kategoria E 29090 427,433 14 830 094,357
Kategoria F 1804 247,766 1285 386,269

11I. Zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

a) Kategoria A 11,07 10,96

b) Kategoria E 11,21 11,06

c) Kategoria F 11,21 11,04
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego

a) Kategoria A 11,12 11,07

b) Kategoria E 11,31 11,21

¢) Kategoria F 11,32 11,21
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w skali roku)

a) Kategoria A 0,45 1,00

b) Kategoria E 0,89 1,36

¢) Kategoria F 0,98 1,54
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) Kategoria A 11,02 10,81
b) Kategoria E 11,20 10,92
c) Kategoria F 11,20 10,91
- data wyceny
Kategoria A 2016-12-02 2015-06-15 - 2015-06-17
2016-01-18;
Kategoria E 2016-01-20 - gg}g:g]:g;i 2015-06-15 - 2015-06-16
2016-12-02;
2016-01-18;
Kategoria F 2016-01-20 - 2016-01-21; 2015-06-15 - 2015-06-16
2016-01-25;
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
a) Kategoria A 11,34 11,10
b) Kategoria E 11,52 11,24
c) Kategoria F 11,53 11,24
- data wyceny
2016-08-16;
Kategoria A %8}2:82:;23 2015-11-25 - %8121 H?
2016-08-25 - 2016-08-29;
Kategoria E 2016-08-26 2015-11-26 - 2015-11-27
Kategoria F 2016-08-26 2015-11-26 - 2015-11-27
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
a) Kategoria A 11,12 11,07
b) Kategoria E 11,31 11,21
c) Kategoria F 11,32 11,21
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej warto$ci aktywéw netto (w skali roku), w tym: 0,85 0,87
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,85 0,87
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych 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 0,00
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.2 2016 r.,, poz. 1047) oraz z rozporzqdzenia Ministra Finansow 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, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych zawierajgcych szczegdtowe 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 analizowac¢ tgcznie z notami objasniajgcymi
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, ktérego 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 wspolnego
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 subfunduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania -
nastepuje przydziat lub odkupienie jednostek lub tytutdw uczestnictwa.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajqcej koszty zwigzane z ich nabyciem,
w szczegolno$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 sktadnikow 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 sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokos$ci 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 dotyczgce 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 szczegolnosci: 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 papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, naliczane byty zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

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

Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obcigzajg wytqcznie aktywa Subfunduszu. Zobowigzania zwigzane z
funkcjonowaniem catego Subfunduszu obcigzajq aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywow netto Subfunduszu
w warto$ci aktywow netto Subfunduszu.

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

aktywéw 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$¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie warto$ci aktywoéw Subfunduszu o zobowiqzania, zwigzane
wytqcznie z funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz o cze$¢ zobowigzan przypadajqcych na dany Subfundusz, ktére zwigzane byty z
funkcjonowaniem Subfunduszu, w proporcji uzaleznionej od udziatu warto$ci aktywow netto Subfunduszu w warto$ci aktywoéw netto
Subfunduszu.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa obliczana byta poprzez podzielenie wartos$ci 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 wartosci aktywdéw 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$ci, pozwalajqce na oszacowanie warto$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 wartosci 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 wyspecjalizowangq, niezalezng jednostke $wiadczqcq tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywoéw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,
ii. zastosowanie wta$ciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe pochodzity z
aktywnego rynku,
iii. oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacii,
iv. oszacowanie warto$ci sktadnika lokat, dla ktorego nie istniat aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczeg6lnos$ci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktérej 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 wytqgczeniem kontraktow terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akgji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w
momencie wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktywnym rynku, z
zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢.

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$ci godziwej. Korygowania takiego
Subfundusz dokonywat w szczego6lnosci w oparciu 0 model wyceny bazujgcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku z tym, ze
uwzglednianie wytqcznie ofert sprzedazy uznano za niedopuszczalne, z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny,
ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek wartosé¢
stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢.

W przypadku, gdy dzier wyceny nie byt dniem dokonywania transakeji 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,
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na warto$é
danego sktadnika lokat.
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b) Diuine papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty odpowiednio wedtug zasad

opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze korygowania wartosci godziwej Fundusz dokonywat wedtug ponizszych zasad:

e w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa w oparciu model wyceny bazujgcy 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 $wiadczqeq tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwo$ci zastosowania powyzszego
modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie
istotnie dtuznego papieru wartosciowego lub w oparciu o wtasciwy model wyceny w zalezno$ci 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 dzied 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 stanowiqcej 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 gtéwnego dokonywany byt niezwtocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny
wszystkich aktywnych rynkéw, 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
obrotow w miesigcu poprzednim byt najwyzszy.

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

a)

Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej w szczegélnos$ci 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 przeptywoéw pienieznych, w ktorym 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 warto$ci godziwej wyznaczanej w oparciu 0 model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

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 przypadajgcej na jednostke uczestnictwa
ustalonej na dzien wyceny.

Metody wyceny skfadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku oraz innych pozycji bilansowych - wycena 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 wytqczeniem zagranicznych bonéw skarbowych, dla ktorych 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.

Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1.

Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania 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. ziotych)

31.12.2076

31.12.2015

Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

6289

2069

NALEZNOSCI RAZEM

6289

2069

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

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania” (w tys. Zotych) 31.12.2016 31.12.2015
pozyg 9:
Zobowigzania z tytutu nabytych aktywow 14 854 0
Zobowiqgzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 3760 0
Zobowiqzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 372 64
Pozostate zobowiqgzania, w tym: 419 205
- wobec TFI z tytutu wynagrodzenia za zarzqdzanie 266 194
ZOBOWIAZANIA RAZEM 19 405 269
NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
31.12.2016 31.12.2015
o Warto$¢ na dziefi o Warto$¢ na dziefi
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta WartoS€ na dziefl | o ocoun wwalucie | Wartos€na dziefi a0 ooy wwalucie
bilansowy w danej . bilansowy w danej N
walucie w tys. sprawozdania walucie w tys. sprawozdania
. finansowego w tys. . finansowego w tys.
1. Banki: 33 624 12174
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 29154 29154 9902 9902
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 434 1918 500 2131
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uso 420 1757 35 136
Goldman Sachs International EUR 52 228 1 4
Goldman Sachs International usob 136 567 0 1
01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosé na dziefi bi‘ll:r?:ﬁc ::1 ;;:ﬁzle Warto$¢ na dzief bmgﬁc "wﬂ ngllﬁgle
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN bilansowy w danej spmvfoz Jonia bilansowy w danej spm'foz dania
walucle w tys. finansowego w tys. walucle w tys. finansowego w tys.
11. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych: 15284 91736
PLN 13 747 13 747 8876 8876
EUR 230 1007 174 732
GBP 22 108 34 128
uso 103 422 0 0
Na dzien 31 grudnia 2016 r. oraz 31 grudnia 2015 r. Subfundusz nie posiadat ekwiwalentow $rodkéw pienieznych.
NOTA NR 5 - RYZYKA
1.  Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe
Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowiqgzania, ktérych warto§¢ godziwa lub wysokos$¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne o statym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym
oprocentowaniu.
31.12.2016 31.12.2015
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. aktywach
1. Aktywa obcigZone ryzykiem stopy procentowej: 62031 1497% 10519 4,87%
1..Sk.&odniki lokat notowane na o.ktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej 62 031 14.97% 10519 487%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 62031 1497% 10519 4,87%
2. Skla@nik'i Iokalt no(ovx{ar}e na uktg\{vngm rynku obcigzone rgzgkiem zmiany wysokosci 0 0,00% 0 0,00%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. 'Skk.ndnikiv Iokat nienotowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 0 0,00% 0 0,00%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
4. Skladnikj Ioka't nielnot.oyvune na aktywngm rynku obcigzone rgzg.kiem zmiany wysokosci 0 0,00% 0 0,00%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt zobowiqzaniach tys. zt zobowigzaniach
1. Zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej 0 0,00% 0 0,00%
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2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw wartosciowych
lub niewywigzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych 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$¢ bilansowq sktadnikow
lokat oraz transakcji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe naleznosci wykazanych w
bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.

31.12.2016 31.12.2015

Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w

tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 62 031 1497% 10519 4,87%
11. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wurtoéét:si!ozr;sowo w Udz(i:;lg[r:;jczﬂt:]\izg w Wartoéét!:)si!uzr;sowo w Udzglg(’)l)lrr](;;:esrlljt[](:?:y w
Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 62 031 100,00% 10 519 100,00%
- Polska 62031 100,00% 10 519 100,00%
Papiery komercyjne 0 0,00% 0 0,00%
Listy zastawne 0 0,00% 0 0,00%
Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Depozyty dtugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%

3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

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

poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2016 31.12.2015
Warto$¢ bilansowa w tys. zt UdmLﬁ:ﬁTﬁ Wy w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziatl?(nt‘;vclear::tr? Wy w
1. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 4470 1,08% 2272 1,05%
Udziat procentowy w ogélinej sumie Udziat procentowy w ogéinej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly
udziatowe diuine pochodne uczestnictwa udziatowe dtuzne pochodne uczestnictwa
0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Wartos¢ bilansowa w tys. zt Udzzlal:(fv';?;zear:g ‘Z# w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udzz:]t:g;?;:::; v:# w
11. Zobowiqzania obciqzone ryzykiem walutowym 0 0,00% 0 0,00%

4. Metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz dokonat zmiany stosowanej metody pomiaru catkowitej ekspozycji subfunduszu. Do dnia 3 czerwca
Subfundusz stosowat metode wartosci zagrozonej (VaR) do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu. Podstawowe informacje w przedmiotowym
zakresie prezentuje ponizsza tabela.

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej 110%
Prawdopodobienstwo przekroczenia przedstawione w sposob opisowy Srednie
Rodzaj metody VaR Wzgledna
VaR na dzien 2016-06-03 -1,6%
Najnizsza warto$¢ VaR w okresie do 2016-06-03 -1,2%
Najwyzsza warto$¢ VaR w okresie do 2016-06-03 -3,6%
Przecietna warto$¢ VaR w okresie do 2016-06-03 -1,9%

Portfel referencyjny Subfunduszu jest tozsamy z benchmarkiem Subfunduszu, tj. Merrill Lynch Polish Governments
1-4 Yrs (GFPL)

DEPO-EUR TM,DEPO-PLN 12M,DEPO-PLN 1M,DEPO-PLN 3M,DEPO-PLN 6M,EUR,EUR TREASURY 10Y,EUR
TREASURY 1Y,EUR TREASURY 2Y,EUR TREASURY 3Y,EUR TREASURY 4Y,EUR TREASURY 5Y,EUR TREASURY
7Y,MERRILL LYNCH POLISH GOVT (GOPL),PL TREASURY 10Y,PL TREASURY 2Y,PL TREASURY 3Y,PL TREASURY 4Y,PL
TREASURY 5Y,PL TREASURY 7Y,USD,WIBID/WIBOR 6M,WIG,

Informacje na temat sktadu portfela referencyjnego

Do wyliczert VaR wykorzystano jako danych nastepujgcych czynnikow ryzyka

Od dnia 4 czerwca 2016 r., w zwiqzku z wdrozeniem postanowien Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012
r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkéw dotyczqeych
prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (,Rozporzqdzenie nr 231”), subfundusz do celow obliczenia
ekspozycji AFl uzywa metody zaangazowania jako metody stuzqcej do realizacji kontroli limitow wskazanych w Statucie i w celu spetnienia
wymogow raportowania wskazanego w zatqczniku IV do Rozporzgdzenia Nr 231 oraz metody brutto w celu spetnienia wymogoéw raportowania
wskazanego w zatqczniku 1V do Rozporzqdzenia Nr 231.
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5. Pozostate informacje, o ktérych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi

Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczqcych zarzgdzania ptynnosciq

Regulacje zostaty dostosowane do przepisow obowigzujgcych alternatywne fundusze inwestycyjne tak aby profil zarzqdzania ptynnosciq byt spojny
z politykg umarzania tytutdw uczestnictwa.

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 udziale procentowym aktywéw, ktére sq przedmiotem specjalnych ustalei w zwigzku z ich nieptynnoscig
Fundusz nie posiadat aktywow, ktore byty przedmiotem specjalnych ustalen.

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

Warto$¢ $rednia VaR w catym okresie sprawozdawczym -2,1%

DEPO-EUR 1M, DEPO-PLN 12M, DEPO-PLN 1M, DEPO-PLN 3M, DEPO-PLN 6M, EUR, EUR TREASURY
10Y, EUR TREASURY 1Y, EUR TREASURY 2Y, EUR TREASURY 3Y, EUR TREASURY 4Y, EUR TREASURY
5Y, EUR TREASURY 7Y, GBP, IRS-USD 10Y, IRS-USD 1Y, IRS-USD 2Y, IRS-USD 3Y, IRS-USD 4Y, IRS-
Czynniki ryzyka uzywane do obliczania VaR USD 5Y, IRS-USD 6Y, IRS-USD 7Y, IRS-USD 8Y, IRS-USD 9Y, MERRILL LYNCH POLISH GOVT (GOPL),
PLTREASURY 10Y, PL TREASURY 2Y, PL TREASURY 3Y, PL TREASURY 4Y, PL TREASURY 5Y, PL
TREASURY 7Y, US TREASURY 10Y, US TREASURY 12M, US TREASURY 2Y, US TREASURY 3Y, US
TREASURY 4Y, US TREASURY 5Y, US TREASURY 7Y, USD, WIBID/WIBOR 6M, WIG

Ouration na ostatni dzien poprzedniego roku 0,9
Stopa zwrotu za ostatni rok (dla jednostki kategorii A) 0,5%
Stopa zwrotu z benchmarku za ostatni rok 0,2%

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

Zidentyfikowane ryzyka szczegétowe sq sklasyfikowane do generalnych rodzajow 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 szczegolne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

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

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

Informacje o tqcznej wysokos$ci dzwigni finansowej stosowanej przez Subfundusz

Do ustalanie dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania oraz metody brutto obliczanych 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, ogolnych warunkéw dotyczqcych
prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodq zaangazowania 200% aktywow netto funduszu

Zmiany w sposobie obliczania ekspozycji funduszu nastqpity w dniu 2016-06-03 w zwiqgzku
z wejsciem w zycie zaktualizowanej Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi wprowadzajqcej w zycie zapisy dotyczqce
zarzqdzania alternatywnymi funduszami inwestycyjnym do polskiego porzqdku prawnego

Zmiany w sposobie obliczania ekspozycji funduszu

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz na koniec roku - metoda zaangazowania | 110%

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz na koniec roku - metoda brutto 102%
NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2016 r. oraz 31 grudnia 2015 r. instrumenty pochodne nie wystepowaty w portfelu lokat Subfunduszu.

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

Na dzien 31 grudnia 2016 r. oraz 31 grudnia 2015 r. Subfundusz nie byt stronq transakgji przy zobowiqzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

Na dzien 31 grudnia 2016 r. oraz 31 grudnia 2015 r. Subfundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.
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NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2016 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

ﬁ TFI

31.12.2016
. s - s Transakcje prz
Pozycja bilansowa Skiadnikilokat | wiym divine | Skiadnikilokat | wtymdhumne | g i oo | zobowig o s?e o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalent Naleznosci drugiei stronu do | ZoPowigzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku warto$ciowe Y 9 o]dku pu Y
PLN 62 031 62 031 312 552 0 29 154 6289 0 19 405
EUR 0 0 0 0 2 146 0 0 0
usoD 0 0 0 0 2324 0 0 0
Na dzien 31 grudnia 2015 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):
31.12.2015
. s - s Transakcje prz
Pozycja bilansowa Skiadniki lokat w tym diuzne Sktadniki lokat wtymdiuine | ¢ plenigine i o 20bowig Z‘:niﬁ sige o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalet Naleznosci druaiei stronu do Zobowiqzania
aktywnym rynku warto$ciowe aktywnym rynku wartosciowe Y 9 oldkupu Y
PLN 10 519 10 519 191182 0 9902 2069 0 269
EUR 0 0 0 0 2135 0 0 0
usD 0 0 0 0 137 0 0 0

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

Sktadniki lokat

01.01.2016 - 31.12.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

Zrealizowane

Niezrealizowane*

Zrealizowane

Niezrealizowane*

Instrumenty pochodne 12 0 1 0
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)
01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*
Instrumenty pochodne -8 0 -6 0
* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych
NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: =179 -135
- dtuzne papiery warto$ciowe -619 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 1088
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 776 953
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku B _
(straty) zwyceny lokat’ 01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -673 -326
- dtuzne papiery warto$ciowe -673 -326
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3760 2197
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 3087 1871

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dochodéw ani innych zyskow kapitatowych. Dochody te mogq byc¢ realizowane przez
uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY SUBFUNDUSZU (w tys. ztotych)

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajoéw 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.
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ﬁ TFI

2. Wuynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikoéw Subfunduszu

01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 2459 1142
- cze$¢ zmienna wynagrodzenia 0 0
NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
Rok 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2014
Warto$¢ aktywow netto w tys. zt 395091 215675 96 162
Warto$¢ aktywow netto na poszczegélne kategorie jednostek uczestnictwa

Kategoria A 11,12 11,07 10,96

Kategoria E 11,31 11,21 11,06

Kategoria F 11,32 11,21 11,04
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczqgce zdarzenia dotyczqce 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 wystapity 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 sporzqdzonymi 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 btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i
finansowgq, ptynnos¢ oraz wynik z operaciji i rentowno$¢ Subfunduszu

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

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

5. Kontynuacja dziatalno$ci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu sporzgdzone 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 wplynqgé na ocene sytuacji majgtkowe;j,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

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

“ )
27.03.2017 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu ém

(podpis)

@/m/wm Gurrrad™

27.03.2017 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
(podpis)
27.03.2017 Radostaw Kietbasinski Wiceprezes Zarzqdu 4/%#&/@
(podpis)
27.03.2017 Matgorzata Serafin Glowny Ksiggowy m “
Funduszy
(podpis)
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania jednostkowego PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego 2020 subfunduszu w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznym
funduszu inwestycyjnym otwartym z siedzibg w Warszawie, ul. Chiodna 52 (,Subfundusz”), na
ktore skiada sie zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2016 r.,
rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy kofczacy
sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie jednostkowe

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") jest odpowiedzialny
za sporzgdzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
jednostkowego, ktore przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pézniejszymi zmianami)
(,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za
kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedna, aby sporzadzane sprawozdania jednostkowe
nie zawieraly istotnego znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialnos¢ Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu jednostkowym. Badanie sprawozdania jednostkowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowos$ci oraz Krajowych Standardéw
Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych uchwatg
Krajowej Rady Bieglych Rewidentoéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te nakiadajg na nas
obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposéb, aby uzyskac¢ racjonalng pewnoé¢, ze sprawozdanie jednostkowe nie
zawiera istotnego znieksztatcenia.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego znieksztatcenia
w sprawozdaniu jednostkowym spowodowanego oszustwem lub bledem. Przeprowadzajac
ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem
sprawozdania jednostkowego, ktore przekazuje rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za$ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene
odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogoélnej prezentacji sprawozdania jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie jednostkowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego
2020 subfunduszu w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznym funduszu
inwestycyjnym otwartym:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia zgodnie z zasadami rachunkowos$ci obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolite]
Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych,

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajgcymi na forme i tresé
sprawozdania jednostkowego przepisami prawa i postanowieniami statutu PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego;
oraz

e zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

neon
o4 Szczesiak
uczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 9794

Komandytariusz, Petnomocnik

28 marca 2017 r.






PKU Zabezpieczenia Emerytainedo 2020
subrundusz w PKD Zabezpieczenia
EMerytainego - Specialistycznym
funduszu iInwestycyinym otwartym

Raport z badania

sprawozdania jednostkowego

Rok obrotowy koriczacy sie

31 grudnia 2016 r.

® 2017 KPMG Audyt Spdlka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest polsks spétka komandytowa i czlonkiem sieci KPM

o
El
@
b |
o
5
=1
2
O
(=]
o
]
@
g
<
[+ ]

aaaaaa jacej sie z niezaleZnych spotek czlonkowskich stowarzyszonych z KPM
("KPMG International” ), podmictem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone 3



KPMG

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020

subfundusz w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym
Raport z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Spis tresci

Czes¢ ogolna raportu
Dane identyfikujgce Subfundusz
Nazwa Subfunduszu
Podstawy prawne dziatalnosci Subfunduszu
Dane identyfikujgce Fundusz
Nazwa Funduszu
Siedziba Funduszu
Whpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
Dane identyfikujgce Towarzystwo zarzgdzajace Funduszem
Podstawy prawne dziatalno$ci Towarzystwa
Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym
Kierownik jednostki
Dane identyfikujgce kluczowego biegtego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych
Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta
Dane identyfikujgce podmiot uprawniony
Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy
Zakres prac i odpowiedzialnosci

M =

WN =

B T I NPT N N, (. WU, W UL W, W
Wi

ROLOWENNND s

L P s
e
N =

Analiza finansowa Subfunduszu
Ogédlna analiza sprawozdania jednostkowego
Bilans
Rachunek wyniku z operac;ji
Wybrane wskazniki finansowe

e A
N
BN SR

Cze$¢ szczegodtowa raportu
System rachunkowosci

w

AR WOOWOWWWLWWWWWW

[, I S SN LY

o~Noo M

©o O



1.1.

141,

1.4:2;

[

1.2:1,

1.2.2:

1.2.3.

1.3.

134.

KPMG

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020
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za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Czes¢ ogolna raportu
Dane identyfikujgce Subfundusz

Nazwa Subfunduszu
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020
Podstawy prawne dziatalnosci Subfunduszu

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 jest subfunduszem wydzielonym w PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 (zwany dalej Subfunduszem) nie posiada osobowosci
prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Dane identyfikujace Fundusz

Nazwa Funduszu

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (zwany
dalej Funduszem)

Fundusz moze uzywac nazwy skroconej PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — sfio.
Siedziba Funduszu

ul. Chtodna 52
00-872 Warszawa

Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

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

Data: 18 czerwca 2012 .

Numer rejestru: RFi 760

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajagce Funduszem

Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dale]
Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna 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.
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Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Data: 18 czerwca 2001 .
Numer rejestru: KRS 0000019384
Kapitat zaktadowy na
dzien bilansowy: 18 000 000 ztotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzgd Towarzystwa.

W skiad Zarzgdu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2016 r. wchodzili:

e Piotr Zochowski — Prezes Zarzadu,
o Radostaw Kietbasirski — Wiceprezes Zarzadu,
e Remigiusz Nawrat — Wiceprezes Zarzadu.

Dane identyfikujgce kluczowego biegtego rewidenta i podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujgce kluczowego biegtego rewidenta

Imie i nazwisko: Mariola Szczesiak
Numer w rejestrze: 9794

Dane identyfikujace podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzona przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu jednostkowym za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2015 r. i za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia zostalo zbadane przez KPMG Audyt Spétka z ograniczona
odpowiedzialnoscig sp.k. i uzyskato niezmodyfikowang opinie biegtego rewidenta.

Polgczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznym  funduszu
inwestycyjnym otwartym zostalo zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2016 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Potaczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznym funduszu
inwestycyjnym otwartym zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 2 maja 2016 r.
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za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

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 postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’) oraz Krajowych
Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegltych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.

Badanie sprawozdania jednostkowego Subfunduszu zostato przeprowadzone w okresie od 28
listopada do 9 grudnia 2016 r. oraz od 20 lutego do 28 marca 2017 .

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania jednostkowego, ktére przekazuje rzetelny
i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i sporzadzenie
raportu z badania, odnosnie tego sprawozdania jednostkowego.

Zarzad Towarzystwa ztozyl w dniu wydania niniejszego raportu oswiadczenie o sporzadzeniu
zalgczonego sprawozdania jednostkowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym, wptywajgcych w sposéb
znaczacy na dane wykazane w sprawozdaniu jednostkowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania jednostkowego Zarzad Towarzystwa ziozyt wszystkie zgdane
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 sposéb ograniczony. Zakres i sposob
przeprowadzonego badania wynika ze sporzgdzonej przez nas dokumentacji roboczej,
znajdujgcej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spetniajg wymogi niezaleznosci
od badanego Subfunduszu, Funduszu i Towarzystwa zgodnie z postanowieniami Kodeksu etyki
zawodowych ksiegowych Miedzynarodowe] Federacji Ksiegowych przyjetego uchwatg Krajowe]
Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 13 czerwca 2011 r. (,kodeks IESBA”), a takze wymogi
bezstronnosci i niezaleznosci okreslone w art. 56 ust. 3 | 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r.
o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000 z p6zniejszymi zmianami)
oraz inne wymogi etyczne wynikajgce z tych regulacji oraz kodeksu IESBA.
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Analiza finansowa Subfunduszu

Ogdlna analiza sprawozdania jednostkowego

Bilans
31.12.2016 31.12.2015
zi '000 zi'000
Aktywa 414 496 215 944
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33624 12174
Naleznosci 6 289 2069
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 62 031 10 519
- diuzne papiery warto$ciowe 62 031 10 519
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 312 552 191 182
Zobowiazania 19 405 269
Aktywa netto 395 091 215 675
Kapitat subfunduszu 387 621 209 156
Kapitat wptacony 454 838 244 634
Kapital wyptacony (67 217) (35 478)
Dochody zatrzymane (2915) (779)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (3 062) (1702)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 147 923
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10 385 7 298
Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 395 091 215 675

Liczba jednostek uczestnictwa (szt.)
Kategoria A (szt.)
Kategoria E (szt.)
Kategoria F (szt.)

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zi)
Kategoria A (zl)
Kategoria E (zl)
Kategoria F (zt)

35011 905,378
4117 230,179
29 090 427 433
1804 247,766

11,12
11,31
11,32

19 271 898,276
3 156 417,650
14 830 094,357
1285 386,269

11,07
11,21
11.21



KPMG

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020

subfundusz w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym
Raport z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 T.

2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

01.01.2016 - 01.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015

zt '000 zt'000

Przychody z lokat 1108 207
Przychody odsetkowe 646 153
Dodatnie saldo réznic kursowych 461 54
Pozostate 1 ”
Koszty subfunduszu 2 468 1143
Wynagrodzenie dla towarzystwa 2 459 1142
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw subfunduszu 2 1
Pozostate 7 -
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty subfunduszu netto 2 468 1143

Przychody z lokat netto (1 360) (936)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 2311 2 824
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: (776) 953

- Z tytufu réznic kursowych 4 (5)
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat 3087 1871
Wynik z operacji 951 1888

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (z1)

Kategoria A (zh) 0,03 0,10
Kategoria E (zt) 0,03 0,10
Kategoria F (z}) 0,03 0,10
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Wybrane wskazniki finansowe

2016 2015 2014
Lokaty (zt'000) 374 583 201 701 8 661
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu (zt '000) 395 091 215675 96 162
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zf)
Kategoria A 11,12 11,07 10,86
Kategoria E 11,31 11,21 11,06
Kategoria F 11,32 11,21 11,04
Wynik z operaciji (zt '000) 951 1888 3631
Poziom kosztéw Subfunduszu / $rednia wartosé
aktywow netto w okresie sprawozdawczym (%) S e 0.87% 0.88%
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa*
Kategoria A 0,45% 1,00% 4,88%
Kategoria E 0,89% 1,36% 5,44%
Kategoria F 0,98% 1,54% 5,33%

* zmiany wyrazone w stosunku rocznym
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Czes¢ szczegobtowa raportu

System rachunkowosci

Subfundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz.1859)
(,Rozporzadzenie”).

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczgcych nieprawidtowosci dotyczgcych
systemu rachunkowosci, ktére nie zostatyby usuniete, a mogty miec istotny wptyw na badane
sprawozdanie jednostkowe. Celem naszego badania nie byto wyrazenie kompleksowej opinii na
temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

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

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

28 marca 2017 r.





