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WPROWADZENIE DO POtACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

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

PKO Emerytura - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu
Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych (,Ustawa o PPK”). Fundusz dziata zgodnie z Ustawq o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawq o PPK oraz statutem Funduszu.

Fundusz zostat utworzony na podstawie art. 15a Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie subfundusze sq subfunduszami
zdefiniowanej daty, o ktérych mowa w art. 39 Ustawy o PPK. Utworzenie Funduszu nie wymagato zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

PKO Emerytura - sfio posiada osobowo$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w
Warszawie VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 1636 w dniu 4 kwietnia 2019 r.

Na dzien bilansowy tj. 31 grudnia 2025 r. w sktad Funduszu wchodzito dziewie¢ Subfunduszy:

Subfundusz PKO Emerytura 2025;
Subfundusz PKO Emerytura 2030;
Subfundusz PKO Emerytura 2035;
Subfundusz PKO Emerytura 2040;
Subfundusz PKO Emerytura 2045;
Subfundusz PKO Emerytura 2050;
Subfundusz PKO Emerytura 2055;
Subfundusz PKO Emerytura 2060;
Subfundusz PKO Emerytura 2065;

D e A A o

Na dzien podpisania sprawozdania w sktad Funduszu wchodzi ponadto Subfundusz PKO Emerytura 2070, ktory rozpoczat dziatalno$¢ w dniu
2 stycznia 2026 roku.

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Fundusz utworzony zostat na czas nieograniczony.

2. Informacje o Subfunduszach

Opis celu inwestucujneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestucujnych Subfunduszu PKO Emerutura 2025

Celem Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywéw Subfunduszu w ramach czesci dtuznej oraz cze$ci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

Proporcja pomiedzy poszczeg6lnymi rodzajami lokat bedzie uzalezniona od decyzji Towarzystwa popartych analizami dokonanymi przez
Towarzystwo oraz danymi otrzymanymi ze Zrédet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych okreslonych w Ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Ustawie o
PPK, a takze nastepujgcych zasad:
a.  od 1 stycznia 2025 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Wartosci Aktywow Subfunduszu.
Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakgji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo.
Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedgce przedmiotem obrotu na rynku regulowanym

w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub
innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.
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Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Emerytura 2030

Celem Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywow Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.
Proporcja pomiedzy poszczegdInymi 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 okre$lonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Ustawie o
PPK, a takze nastepujqgcych zasad:
a.  od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2029 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b. od 1 stycznia 2030 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosic¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Warto$ci Aktywow Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakgji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo.
Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku regulowanym
w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub
innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Emerytura 2035

Celem Subfunduszu jest wzrost wartoséci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywodw Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

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

a.  od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2029 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 50% do 75% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b. od 1 stycznia 2030 roku do 31 grudnia 2034 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
C. od 1 stycznia 2035 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i.  dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosic¢ od 0% do 15% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedqcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.

Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.
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Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Emerytura 2040

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywow Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

Proporcja pomiedzy poszczegdInymi 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 okre$lonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Ustawie o
PPK, a takze nastepujqgcych zasad:

a.  do 31 grudnia 2029 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 30% do 60% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 40% do 70% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b. od 1 stycznia 2030 roku do 31 grudnia 2034 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 50% do 75% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
C. od 1 stycznia 2035 roku do 31 grudnia 2039 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czeéci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
d. od 1 stycznia 2040 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszy;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow warto$ciowych bedqcych przedmiotem transakgji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.

Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedqgcym rynkiem regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Emerytura 2045

Celem Subfunduszu jest wzrost wartoéci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywoéw Subfunduszu w ramach czesci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

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

a.  od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2034 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach cze$ci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 30% do 60% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 40% do 70% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b. od 1 stycznia 2035 roku do 31 grudnia 2039 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 50% do 75% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
C. od 1 stycznia 2040 roku do 31 grudnia 2044 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
d. od 1 stycznia 2045 roku tgczna wartos$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszy;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.

Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Parnstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.
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Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Emerytura 2050

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywow Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

Proporcja pomiedzy poszczegdInymi 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 okre$lonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Ustawie o
PPK, a takze nastepujqgcych zasad:

a.  do 31 grudnia 2029 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 20% do 40% WartoSci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 60% do 80% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b. od 1 stycznia 2030 roku do 31 grudnia 2039 roku tqczna wartos$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 30% do 60% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 40% do 70% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
C. od 1 stycznia 2040 roku do 31 grudnia 2044 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czeéci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 50% do 75% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
d. od 1 stycznia 2045 roku do 31 grudnia 2049 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Wartosci Aktywow Subfunduszu;
e. od 1 stycznia 2050 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.

Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem requlowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

Szczegoty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.

Opis celu inwestucujneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestucujnych Subfunduszu PKO Emerutura 2055

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywow Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

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

a.  do 31 grudnia 2034 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach cze$ci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 20% do 40% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 60% do 80% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b.  od 1 stycznia 2035 roku do 31 grudnia 2044 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach cze$ci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 30% do 60% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 40% do 70% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
C. od 1 stycznia 2045 roku do 31 grudnia 2049 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 50% do 75% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
d.  od 1 stycznia 2050 roku do 31 grudnia 2054 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
e. od 1 stycznia 2055 roku tgczna wartos$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszuy;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.
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Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedgce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem requlowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

SzczegOty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.

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

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywow Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czeSci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

Proporcja pomiedzy poszczegdInymi 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 okre$lonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Ustawie o
PPK, a takze nastepujqgcych zasad:

a.  do 31 grudnia 2039 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 20% do 40% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 60% do 80% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
b. od 1 stycznia 2040 roku do 31 grudnia 2049 roku tqczna warto$c¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 30% do 60% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 40% do 70% Wartosci Aktywow Subfunduszu;
C. od 1 stycznia 2050 roku do 31 grudnia 2054 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czeéci:

i. dtuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 50% do 75% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
d. od 1 stycznia 2055 roku do 31 grudnia 2059 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 10% do 30% Wartosci Aktywow Subfunduszu;
e. od 1 stycznia 2060 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:

i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5 Statutu, moze wynosi¢ od 85% do 100% Wartosci Aktywow Subfunduszu;

ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6 Statutu, moze wynosi¢ od 0% do 15% Wartosci Aktywow Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow wartosciowych bedgcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.

Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

SzczegOty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.

Opis celu inwestucujneqo, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestucujnych Subfunduszu PKO Emerutura 2065

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

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Subfunduszu poprzez lokowanie Aktywow Subfunduszu w ramach cze$ci dtuznej oraz czesci udziatowej portfela
Subfunduszu w kategorie lokat wskazane w art. 57, 59 i 60 Statutu Funduszu.

Proporcja pomiedzy poszczegdInymi 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 oraz w Ustawie o
PPK, a takze nastepujqcych zasad:

a. do 31 grudnia 2044 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5, moze wynosi¢ od 20% do 40% Warto$ci Aktywoéw Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6, moze wynosi¢ od 60% do 80% Wartosci Aktywow Subfunduszy;

b.  od 1 stycznia 2045 roku do 31 grudnia 2054 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5, moze wynosi¢ od 30% do 60% Wartosci Aktywéw Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6, moze wynosi¢ od 40% do 70% Warto$ci Aktywow Subfunduszuy;

C. od 1 stycznia 2055 roku do 31 grudnia 2059 roku tqczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5, moze wynosi¢ od 50% do 75% Warto$ci Aktywow Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6, moze wynosi¢ od 25% do 50% Warto$ci Aktywow Subfunduszuy;

d.  od 1 stycznia 2060 roku do 31 grudnia 2064 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5, moze wynosi¢ od 70% do 90% Wartosci Aktywéw Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6, moze wynosi¢ od 10% do 30% Warto$ci Aktywow Subfunduszuy;
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e. od 1 stycznia 2065 roku tgczna warto$¢ lokat Subfunduszu ulokowana w ramach czesci:
i. dhuznej w rozumieniu art. 59 ust. 5, moze wynosi¢ od 85% do 100% Warto$ci Aktywéw Subfunduszu;
ii. udziatowej w rozumieniu art. 59 ust. 6, moze wynosi¢ od 0% do 15% Warto$ci Aktywéw Subfunduszu.

Do powyzszych limitow nie wlicza sie papierow warto$ciowych bedqcych przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-
repo.

Fundusz moze zawiera¢ na rzecz Subfunduszu umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub Panstwie cztonkowskim, na rynku zorganizowanym niebedqgcym rynkiem regulowanym w
Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

Szczegbty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Ustawie o PPK oraz Statucie Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedqcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Swietokrzyska 36, 00-116 Warszawa

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

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potqczone roczne sprawozdanie finansowe PKO Emerytura - sfio obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2025 r. Dniem bilansowym jest
31 grudnia 2025 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Potqczone roczne sprawozdanie finansowe sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢
przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy. Na dzien sporzqdzenia sprawozdania nie wystgpity przestanki rozwigzania Funduszu oraz Subfunduszy.

6. Podmiot, ktoremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie rocznego potqczonego sprawozdania finansowego PKO Emerytura - sfio za rok zakofczony dnia 31 grudnia 2025 r. powierzono KPMG
Audyt Spétka z ograniczonq odpowiedzialno$ciq spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na liste firm audytorskich
pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu ustugi niebedgce badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych tj. przeglqgd potrocznego potqczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz przeglqd pétrocznych sprawozdan
jednostkowych Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu, a takze ustugi atestacyjne w zakresie oceny metod i zasad wyceny aktywow
Funduszu i Subfunduszy opisanych w prospekcie informacyjnym z przepisami dotyczqeymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze oceny
ich zgodnosci i kompletnosci z politykq inwestycyjng Funduszu i Subfunduszy.

tqczne wynagrodzenie brutto firmy audytorskiej za $wiadczone ustugi na rzecz Funduszu (zaokrgglone do tysiecy ztotych):

Rodzaj ustug 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy 92 89
2. Przeglqd potrocznego sprawozdania finansowego Funduszu wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy 57 55
3. Inne ustugi atestacyjne 1 1
Razem 150 145

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A.
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POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

31.12.2025 31.12.2024
SN Lo o | Vi | pocmowutzo | VL | et | ootz
w tys. zt bilansowy w tys. zt wtys. zt bilansowy w tys. zt

Akcje 2919 859 4589919 32,04 2324 202 2872857 30,31
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akdji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 80 000 80 821 0,56 80 000 80 948 0,85
Dtuzne papiery warto$ciowe 6 840 596 7158 160 49,97 4 449 346 4524292 47,74
Instrumenty pochodne * 0 -618 0,00 0 -1402 -0,01
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 142 162 0,00 522 606 0,01
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego 1785935 2200 073 15,36 1269918 1607 405 16,96
inwestowania majqce siedzibe za granicq
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Udzielone pozyczki pieniezne 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 11626 532 14028 517 97,93 8123988 9084 706 95,85

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

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

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

POLACZONY BILANS 31.12.2025 31.12.2024
1. Aktywa 14 324 824 9 477 554
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 121061 109 059
2. Naleznosci 0 334
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 169 493 275311
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13126 214 7967113
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 908 056 1125737
6. Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowiqzania 408 444 144718
1. Zobowiqzania wtasne subfunduszy 408 444 144 718
2. Zobowiqzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 13 916 380 9332 836
IV. Kapitat funduszu 10 040 240 7692 246
1. Kapitat wptacony 12963 746 9471997
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2 923 506 -1779 751
V. Dochody zatrzymane 1589 452 754 694
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 998 668 584 319
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 590 784 170 375
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2286 688 885 896
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 13916 380 9332 836

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2025 - 31.12.2025

01.01.2024 - 31.12.2024

1. Przychody z lokat 481075 328 469
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 178 628 155 376

2. Przychody odsetkowe 302 350 170 574

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 2396

4. Pozostate 97 123
11. Koszty funduszu 66 726 34114
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 35057 16 942

- stata cze$¢ wynagrodzenia 23310 16 942

- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 11747 0

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 2598 1954

4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 967 728

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 16 595 10 501
11. Ujemne saldo réznic kursowych 6 804 0
12. Pozostate 4705 3989
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-111) 66 726 34114
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 414 349 294 355
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1821201 137 469
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 420 409 156 674

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1400 792 -19 205

- z tytutu réznic kursowych -177 889 61606

VII. Wynik z operacji 2235550 431 824
VIil. Podatek dochodowy 0 0

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

analizowa¢ fqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2025 - 31.12.2025 01.01.2024 - 31.12.2024
1. Warto$¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 9332 836 6803 370
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2235550 431824
a) przychody z lokat netto 414 349 294 355
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 420 409 156 674
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1400 792 -19 205
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 2235550 431824
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) subfunduszy (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 2 347 994 2097 642
a) zmiana kapitatu wptaconego subfunduszy (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 3491749 2875779
b) zmiana kapitatu wyptaconego subfunduszy (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -1143 755 -778 137
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 4583 544 2529 466
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 13916 380 9332 836
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 11748323 8248 778

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

25.03.2026 Rafat Madej Prezes Zarzqdu
25.03.2026 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
25.03.2026 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu
25.03.2026 Renata Wanat-Szelenbaum  Wiceprezes Zarzqdu
25.03.2026 Matgorzata Serafin Oyrektor Departamentu

Ksiegowo$ci Funduszy i Portfeli

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Emerytura - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzqdzanego przez

PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku. Sprawozdanie zawiera
szczegOtowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego dotqczono
sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku depozytariusza.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI na koniec grudnia 2025 roku wynosita 80,5 mld PLN.
Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku detalicznego na koniec grudnia 2025 roku wyniost 22,93%," co pozwolito Towarzystwu
umochnic¢ sie na pozycji lidera rynku pod wzgledem wielkos$ci zarzqdzanych aktywéw. Na dzied 31 grudnia 2025 roku PKO TFI zarzqdzato tqcznie
19 funduszami inwestycyjnymi otwartymi i zamknietymi, w ramach ktérych dziatajq subfundusze o zréznicowanych strategiach i profilach
inwestycyjnych.

W roku 2025 na rynkach akcji dominowaty pozytywne nastroje, wspierane relatywnie dobrymi danymi gospodarczymi, oczekiwaniami na
tagodzenie polityki pienieznej przez gtowne banki centralne oraz poprawiajgcym sie sentymentem do rynkow wschodzgeych (MSCI Emerging
Markets TR: +33,57%), a takze europejskich (STOXX Europe 600: +16,66%). Okresowe wzrosty zmienno$ci zwigzane z czynnikami geopolitycznymi
oraz napieciami w handlu miedzynarodowym nie przeszkodzity rynkom akcji w osigganiu historycznych szczytéw i atrakcyjnych stop zwrotu

w ujeciu rocznym (S&P 500: +16,39%, Nasdaq-100: +20,17%). Szczegolnie dobrze zachowywat sie polski rynek akgji, korzystajacy z poprawy
perspektyw makroekonomicznych, naptywu kapitatu zagranicznego oraz oczekiwanego przyspieszenia inwestycji (WIG: +47,33%).

Korzystne warunki panowaty réwniez na rynku polskich obligacji skarbowych. Spadajgce oczekiwania inflacyjne oraz obnizki stop procentowych
sprzyjaty wzrostowi cen obligacji skarbowych. Wysokiemu popytowi na polskie obligacje sprzyjato rowniez wyrézniajgce sie tempo wzrostu naszej
gospodarki. Indeks $rednioterminowych polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu (Treasury BondSpot Poland Index) zyskat w 2025
roku 9,51%, tymczasem indeks obligacji zmiennokuponowych GPWB-BWZ wzrost 0 6,06%.

Rok 2026 moze przynies$¢ sprzyjajgce warunki dla rynkow akcji, jednak ich skala i trwato$¢ bedq uzaleznione od ksztattowania sie inflacji oraz
kierunku polityki monetarnej na $wiecie, w tym w USA. Potencjalne obnizki stop procentowych oraz nizsze koszty finansowania mogtyby wspiera¢
aktywno$¢ inwestycyjng, w szczegolnosci w obszarach takich jak infrastruktura, przemyst i energetyka, co sprzyjatoby globalnemu wzrostowi
gospodarczemu. Jednocze$nie nalezy liczy¢ sie z podwyzszong zmienno$ciq rynkéw oraz zréznicowanymi wynikami poszczegélnych sektorow i
regiondw, wynikajgcymi m.in. z utrzymujqcego sie podwyzszonego ryzyka geopolitycznego, ktére moze wptywac na ceny surowcow, poziom inflacji,
kierunek polityki monetarnej oraz przeptywy kapitatu pomiedzy rynkami. W Polsce stabilizacja inflacji, $rodki z KPO oraz oczekiwane przyspieszenie
inwestycji tworzq dobre perspektywy dla gospodarki, cho¢ dalsze wzrosty rynku akcji bedg w duzej mierze zaleze¢ od globalnego otoczenia.

Procentowa zmiana wartos$ci jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Emerytura SFIO w okresie sprawozdawczym.

PKO Emerytura - sfio

PKO Emerytura 2025 11,23%
PKO Emerytura 2030 14,29%
PKO Emerytura 2035 18,94%
PKO Emerytura 2040 23,76%
PKO Emerytura 2045 23,90%
PKO Emerytura 2050 28,07%
PKO Emerytura 2055 27,99%
PKO Emerytura 2060 27,86%
PKO Emerytura 2065 27,61%

1 Zrodto: Analizy Online na podstawie raportéw TFI





Dziekujgc Panstwu za zaufanie i powierzenie swoich srodkéw w zarzqgdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi

w niniejszym Sprawozdaniu.

25.03.2026

25.03.2026

25.03.2026

25.03.2026

Rafat Madej

Rafat Matulewicz

Remigiusz Nawrat

Renata Wanat- Szelenbaum

Prezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

ﬁ TFI

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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Inne informacje ujawniane w zwiqzku

z wymogami prawa i publikowane wraz

Z potgczonym sprawozdaniem finansowym
PKO Emerytura - Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku





ﬁ TFI

I.  Informacje ujawniane na podstawie Rozporzqdzenia Parlamentu europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z
dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L
337/11223.12.2015 r.) (,Rozporzqdzenie SFTR”).

Informacja jest dotgczana do sprawozdan jednostkowych poszczegolnych subfunduszy.

Il.  Informacje, o ktérych mowa w art. 222 8 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Informacja jest dotgczana do sprawozdan jednostkowych poszczegolnych subfunduszy.

lIl.  Informacja o wynagrodzeniach, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r.
o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikéw towarzystwa;

113 0s6b zatrudnionych na podstawie umowy o prace oraz 4 oso6b w Zarzqdzie zatrudnione w oparciu o kontrakty menedzerskie na dzien
31 grudnia 2025 r.

2. Catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowita kwota wynagrodzeri wyptaconych
osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1;

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez Towarzystwo pracownikom w 2025 r. to 41.299,58 tys. zt, w tym catkowita kwota wynagrodzen

wyptacona przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 to 17.873,21 tys. zt.

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkdéw Funduszu;

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca dodatkowego wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw Funduszu ze $rodkéw Funduszu.

4. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

Sposob obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen okre$lajg procedury wewnetrzne obowiqzujqce od 4 grudnia 2016 roku wraz z pézniejszymi
zmianami (dalej ,Polityka Wynagrodzen”), zgodnie z art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Ustawa).

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen podstawq przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektow pracy danej osoby podlegajqcej Polityce
Wynagrodzen w postaci oceny realizacji celéw o charakterze finansowym i niefinansowym.

Do kryteriéw przyznania wynagrodzenia zmiennego nalezq miedzy innymi wyniki osiggane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitaty wtasne i
ptynnos¢ Towarzystwa.

W uzasadnionych przypadkach Towarzystwo moze pozbawi¢ osobe podlegajgcq Polityce Wynagrodzen prawa do catosci lub cze$ci wynagrodzenia
zmiennego.

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikow nieodroczone i odroczone sktada sie z nastepujgcych
sktadnikow:

1. gotowkowego, ktory stanowi 45% wynagrodzenia zmiennego,
2. w formie instrumentu finansowego, ktéry stanowi 55% wynagrodzenia zmiennego

Spétka wyptaca pracownikom i Cztonkom Zarzqdu wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego,
po przeliczeniu na kwote pieniezna wedtug wyceny instrumentéw finansowych na ostatni dzied wyceny pierwszego kwartatu kalendarzowego w
roku wyptaty.

Instrumentem finansowym sq jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy zarzqdzanych przez Towarzystwo wskazane w kartach
celow MbO dla kazdego Cztonka Zarzqdu i pracownika. Inny instrument jest dopuszczalny, o ile wymagajq tego powszechnie obowigzujqce
przepisy.

Do wyliczenia liczby instrumentéw finansowych przyznanych pracownikom przyjmuje sie ich warto$¢ na ostatni dzied wyceny w pierwszego

kwartatu kalendarzowego po zakoriczeniu okresu premiowania. Natomiast do wyliczenia liczby instrumentéw finansowych przyznanych Cztonkom
Zarzqdu przyjmuje sie ich warto$¢ na ostatni dzien wyceny pierwszego kwartatu kalendarzowego w okresie premiowania.
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Wuynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikow jest przyznawane i wyptacane po zakonczeniu okresu oceny w formie wynagrodzenia zmiennego
nieodroczonego oraz wynagrodzenia zmiennego odroczonego, zgodnie z ponizszq tabelg.

Kwota wynagrodzenia zmiennego (brutto) podlegajgca
podziatowi na wynagrodzenie nieodroczone i odroczone

Nieodroczone wynagrodzenie zmienne

Odroczone wynagrodzenie zmienne

Wz < 324.952,00 zt

60% Wz

40% Wz

Wz > 324.952,00 zt

60% z 324.952,00 zt plus 40%
z nadwyzki ponad 324.952,00 zt

40% z 324.952,00 zt plus 60%
z nadwyzki ponad 324.952,00 zt

gdzie Wz - warto$¢ bazowa wynagrodzenia zmiennego

Zgodnie z Politykq Wynagrodzen pracownik oraz Cztonek Zarzqdu nie moze rozporzqdza¢ uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie
zatrzymania tj. w rocznym okresie rozpoczynajgcym sie w dniu przyznania instrumentu i konczqeym sie w dniu, w ktérym po przeliczeniu jednostek
uczestnictwa na gotéwke nastepuje wyptata.

Sktadnik gotéwkowy wynagrodzenia zmiennego nieodroczonego jest wyptacany pracownikom w dniu 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w dniu 1 lipca,
po zakonczeniu okresu premiowania, a uprawnienie do sktadnika w formie instrumentu jest przyznawane do dnia 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w
dniu 1 lipca, po uptywie okresu premiowania ale przez okres zatrzymania nie moze nastqpi¢ zbycie uprawnienia do tego instrumentu. Wyptata
warto$ci instrumentu finansowego pracownikom nastepuje 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu 1 lipca, drugiego roku nastepujqgcego po uptywie okresu
premiowania.

Warto$¢ kazdego sktadnika wynagrodzenia zmiennego odroczonego gotéwkowego oraz przyznanego w formie instrumentu finansowego jest
dzielona na pie¢ réwnych rat.

Sktadnik gotéwkowy wynagrodzenia zmiennego odroczonego jest wyptacany z uwzglednieniem godziwej stopy oprocentowania. Za godziwgq stope
oprocentowania przyjmuje sie ustalony przez PKO Bank Polski S.A. $redni koszt odsetek terminowej oferty depozytowej Banku dla ludnos$ci bez
uwzglednienia lokat strukturyzowanych i rachunku lokacyjnego IKE wedtug stanu na ostatni dzien stycznia.

Uprawnienia do sktadnika wynagrodzenia zmiennego odroczonego w formie instrumentu finansowego jest przyznawane pracownikom na
zakonczenie okresu rozliczeniowego do dnia 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu do dnia 1 lipca, ale przez piecioletni okres zatrzymania nie moze nastgpic¢
zbycie nabytego uprawnienia do tego instrumentu. Wyptata gotéwkowa wartosci instrumentu finansowego sktadnika wynagrodzenia zmiennego
odroczonego pracownikom nastepuje w dniu 31 maja, a Cztonkom Zarzqdu w dniu 1 lipca, kolejnych okreséw rozliczeniowych, z zastrzezeniem, ze
wyptata pierwszej raty wartosci instrumentu finansowego moze nastqpi¢ nie wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od daty ustalenia tqcznej
wysokosci zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia zmiennego.

Obliczenie zmiennych sktadnikéw wynagrodzen nastepuje poprzez ocene stopnia realizacji wyznaczonych pracownikowi celéw oraz wyliczenie
okreslonych warto$ci mnoznikdw premiowych wtasciwych dla danego stopnia realizacji celow.

Majgc na uwadze wymogi wynikajqgce z art. 47a Ustawy Zarzqd Towarzystwa wskazat:
- ktore osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegajq postanowieniom Polityki Wynagrodzen

- oraz jaki instrument finansowy zostanie wykorzystany dla celéw wyptaty cze$ci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw w
odniesieniu do poszczegdlnych pracownikdw Towarzystwa objetych Politykg Wynagrodzen.

Takiego samego wskazania w odniesieniu do Zarzqdu Towarzystwa dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

Przed koncem okresu rozliczeniowego Zarzqd ustala, czy i w jakim zakresie wystqpity przestanki ograniczenia prawa do catosci lub czesci
odroczonego wynagrodzenia zmiennego za dany okres oceny.

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wysoko$¢ srodkéw przeznaczonych na wyptate zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow
moze zosta¢ ograniczona ze wzgledu na sytuacje finansowq Towarzystwa, w tym jego ptynnosc¢ i stabilnos¢, kapitaty wiasne, tak aby wyptata
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczata mozliwosci zachowania odpowiedniej bazy kapitatowej Towarzystwa.

IV.  Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informac;ji dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego zaistniatych w trakcie roku obrotowego (na podstawie art. 222d ust. 4 pkt 5) ustawy z
dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi).

Fundusz nie identyfikuje istotnych zmian dokonanych w trakcie roku obrotowego w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego.

V. Inwestycyjnego. Informacja dotyczqgca sytuacji na dzien bilansowy oraz dziatalnosSci w okresie objetym
sprawozdaniem rocznym spotki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktorq Fundusz posiada kontrole
(na podstawie art. 222d ust. 4 pkt 6) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi).

Nie dotyczy Funduszu.
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VI.  Informacje dotyczqgce wynagrodzenia zmiennego za zarzqdzanie ujawniane zgodnie z pkt 49 wytycznych z
dnia 5 listopada 2020 r. opublikowanych przez European Securities and Markets Authority dotyczgcych
optat za wyniki w UCITS i niektorych rodzajach AFI.

Informacja jest dotgczana do sprawozdan jednostkowych poszczegélnych subfunduszy.

VII.  Informacje ujawniane na podstawie art. 11 Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych (,Rozporzqdzenie SFOR”).

Nie dotyczy Funduszu.
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SPRAWOZDANIE Z DZIAYALNOSCI
PKO EMERYTURA - SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
/A ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

PKO Emerytura - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami zdefiniowanej daty w rozumieniu
Ustawy o Pracowniczych Planach Kapitatowych (PPK). Fundusz dziata zgodnie z ustawq o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych), Ustawg o PPK oraz statutem Funduszu.

Fundusz zostat utworzony na podstawie art. 15a Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z
wydzielonymi subfunduszami, w ktérym wszystkie subfundusze sq subfunduszami zdefiniowanej daty, o ktérych mowa w art. 39 Ustawy o PPK.
Utworzenie Funduszu nie wymagato zgody Komisji Nadzoru Finansowego.

PKO Emerytura - sfio posiada osobowo$¢ prawngq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych, prowadzonego przez Sqd Okregowy w
Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy, pod numerem RFI 1636 w dniu 4 kwietnia 2019 r.

Na dzien podpisania sprawozdania w sktad Funduszu wchodzi dziesie¢ Subfunduszy:
e  PKO Emerytura 2025
e  PKO Emerytura 2030
e  PKO Emerytura 2035
e  PKO Emerytura 2040
e  PKO Emerytura 2045
e  PKO Emerytura 2050
e  PKO Emerytura 2055
e  PKO Emerytura 2060
e  PKO Emerytura 2065
e PKO Emerytura 2070 (od 1 stycznia 2026 r.)

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Fundusz utworzony zostat na czas nieograniczony.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktore 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.

2. Aktualna sytuacja finansowa

Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2025 roku wynosity 13,9 mld zt, co oznacza znaczny wzrost w poréwnaniu z okoto 9,3 mld zt na koniec
grudnia 2024 roku. W 2025 roku Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokosci 2,2 mld zt, w odniesieniu do dodatniego wyniku na
poziomie 432 mlin zt w roku 2024.

Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa poszczegdlnych Subfunduszy stanowity gtownie:

Subfundusz PKO Emerytura 2025:

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqdowe (86,47% aktywow ogdtem Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (7,16% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqgce siedzibe za granicq (2,29 aktywéw ogdtem
Subfunduszu)

e $rodki pienigzne na rachunkach i depozyty (0,90% aktywow ogotem Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta dodatnia i stanowita 0,04% aktywow ogotem Subfunduszu.
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Subfundusz PKO Emerytura 2030:

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqdowe (75,73% aktywow ogotem Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (14,44% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania majqgce siedzibe za granicq (6,42% aktywow ogotem
Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta dodatnia i stanowita 0,01% aktywéw ogdtem Subfunduszu.

Subfundusz PKO Emerytura 2035:

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqdowe (59,66% aktywow ogotem Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (25,53% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqgce siedzibe za granicq (12,14% aktywow ogdtem
Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta dodatnia i stanowita 0,01% aktywéw ogétem Subfunduszu.

Subfundusz PKO Emerytura 2040:

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqgdowe (43,06% aktywow ogotem Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (36,80% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (17,85% aktywow ogotem
Subfunduszu)

Ponadto na dzieA 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,01% aktywéw ogétem Subfunduszu.

Subfundusz PKO Emerytura 2045:

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqdowe (42,64% aktywow ogotem Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (37,18% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqgce siedzibe za granicq (17,96% aktywow ogdtem
Subfunduszu)

Ponadto na dziefn 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,01% aktywéw ogétem Subfunduszu.
Subfundusz PKO Emerytura 2050:

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (46,69% aktywow ogdtem Subfunduszu)

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqgdowe (28,80% aktywow ogdtem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (22,57% aktywow ogotem
Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,03% aktywéw ogétem Subfunduszu.
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Subfundusz PKO Emerytura 2055:
e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (46,72% aktywow ogotem Subfunduszu)

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqgdowe (28,78% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (22,77% aktywow ogotem
Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,03% aktywéw ogétem Subfunduszu.
Subfundusz PKO Emerytura 2060:

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (45,93% aktywow ogotem Subfunduszu)

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb Panstwa Izrael i Rumunii
oraz obligacje korporacyjne i samorzqgdowe (27,73% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqgce siedzibe za granicq (22,59% aktywow ogdtem
Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap, CIRS oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena
stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,03% aktywéw ogétem Subfunduszu.
Subfundusz PKO Emerytura 2065:

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (43,57% aktywow ogotem Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (25,05% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e  obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland, obligacje skarbowe wyemitowane przez Skarb PafAstwa Rumunii oraz
obligacje korporacyjne (25,04% aktywow ogotem Subfunduszu)

Ponadto na dzien 31 grudnia 2025 roku Subfundusz posiadat otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Forward, FX Swap oraz IRS, a takze gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tgczna wycena stanu
rozrachunkow byta ujemna i stanowita 0,01% aktywow ogétem Subfunduszu.

Dobér poszczegodlnych sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.

3. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos$¢ Funduszu, jakie nastgpity w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakoficzeniu

W roku 2025 na rynkach akcji dominowaty pozytywne nastroje, wspierane relatywnie dobrymi danymi gospodarczymi, oczekiwaniami na
tagodzenie polityki pienieznej przez gtowne banki centralne oraz poprawiajgcym sie sentymentem do rynkéw wschodzqeych (MSCI Emerging
Markets TR: +33,57%), a takze europejskich (STOXX Europe 600: +16,66%). Okresowe wzrosty zmienno$ci zwiqzane z czynnikami geopolitycznymi
oraz napieciami w handlu miedzynarodowym nie przeszkodzity rynkom akcji w osigganiu historycznych szczytéw i atrakcyjnych stép zwrotu

w ujeciu rocznym (S&P 500: +16,39%, Nasdag-100: +20,17%). Szczegolnie dobrze zachowywat sie polski rynek akgji, korzystajgcy z poprawy
perspektyw makroekonomicznych, naptywu kapitatu zagranicznego oraz oczekiwanego przyspieszenia inwestycji (WIG: +47,33%).

Korzystne warunki panowaty réwniez na rynku polskich obligacji skarbowych. Spadajqce oczekiwania inflacyjne oraz obnizki stép procentowych
sprzyjaty wzrostowi cen obligacji skarbowych. Wysokiemu popytowi na polskie obligacje sprzyjato rowniez wyrdzniajgce sie tempo wzrostu naszej
gospodarki. Indeks $rednioterminowych polskich obligacji skarbowych o statym oprocentowaniu (Treasury BondSpot Poland Index) zyskat w 2025
roku 9,51%, tymczasem indeks obligacji zmiennokuponowych GPWB-BWZ wzrést 0 6,06%.

4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozw6j Funduszu

Rok 2026 rozpoczynat sie w relatywnie sprzyjajgcym otoczeniu dla rynkéw finansowych, wspieranym oczekiwaniami dotyczqcymi stabilizacji
inflacji oraz mozliwego tagodzenia polityki monetarnej. Jednak perspektywy te zostaty obarczone istotng niepewnosciq w zwigzku z nasileniem
ryzyka geopolitycznego. Przedtuzenie, a tym bardziej dalsza eskalacja konfliktu na Bliskim Wschodzie, moze prowadzi¢ do zaktécen w globalnych
tancuchach dostaw, zwtaszcza w obszarze surowcéw energetycznych. Potencjalny wzrost cen energii moze oddziatywa¢ proinflacyjnie, ograniczajqc
przestrzen do obnizek stop procentowych oraz wptywajgc negatywnie zarowno na wyceny akgji (poprzez presje na koszty i marze przedsiebiorstw),
jak i obligacji (poprzez wzrost rentownosci). W konsekwencji nalezy liczyé sie z podwyzszong zmiennosciq rynkow oraz wigkszq wrazliwosciq na
czynniki zewnetrzne.
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5. Opis podstawowych zagrozen i czynnikow ryzyka

Do najwazniejszych ryzyk, ktore powinni uwzglednia¢ Uczestnicy Funduszu nalezqg:

e ryzyko rynkowe - wynikajqgce z faktu, ze ceny instrumentow finansowych podlegajg wahaniom pod wptywem ogolnych tendencji
rynkowych. Ceny papieréw wartosciowych podlegajg tendencjom rynkowym w kraju i na $wiecie w zalezno$ci od oceny perspektyw
rozwoju sytuacji przez inwestoréw, co moze skutkowa¢ silnymi spadkami lub dtugoterminowymi trendami spadkowymi, w szczegélnosci
cen akcji,

e ryzyko stop procentowych - zmiana rynkowych stop procentowych wptywa bezposrednio na warto$¢ dtuznych papierow
warto$ciowych. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu ulega obnizeniu, a gdy
stopy procentowe spadajg, ceny statokuponowych instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko stép procentowych w najwiekszym stopniu
wptywa na warto$¢ oraz zmienno$¢ wartosci portfela statokuponowych instrumentéw dtuznych. Zmiany stop procentowych determinujq
takze stopy zwrotu osiggane przez Fundusz w nastepnych okresach, poniewaz okre$lajg rentowno$ci instrumentow dtuznych, przy
ktorych bedq reinwestowane $rodki pieniezne,

e ryzyko kredytowe - zwigzane z mozliwos$ciq niewywigzania sie ze swoich zobowigzan przez kontrahenta, z ktorym Fundusz zawrze umowy
lub transakcje na instrumentach finansowych bedqgcych przedmiotem lokat Funduszu. W zwigzku z zaktadanym udziatem instrumentow
finansowych o charakterze dtuznym istnieje ryzyko, ze niewyptacalnos$¢ ktéregokolwiek z emitentow moze negatywnie wptyng¢ na
Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu i Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa. Moze zaistnie¢ sytuacja utraty wyptacalno$ci
emitenta skutkujgca utratq czesci aktywoéw Funduszu,

e ryzyko rozliczenia - zwigzane z mozliwosciq nieterminowego rozliczenia transakcji zawartych przez Fundusz, co moze skutkowa¢
poniesieniem przez Fundusz dodatkowych kosztow,

e ryzyko ptynnosci - wynikajgce z mozliwo$ci wystgpienia sytuaciji, w ktorej nie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami
warto$ciowymi bez znaczqcego wptywu na ich cene,

e ryzyko walutowe - zmienno$¢ kursoéw walut jest nieroztgcznym elementem zwigzanym z inwestowaniem $rodkow pienieznych, co
przektada sie na zmienno$¢ warto$ci Jednostki Uczestnictwa Funduszu,

e ryzyko zwiqzane z przechowywaniem aktywow - w przypadku zaprzestania dziatalno$ci przez Depozytariusza lub subdepozytariusza lub
ograniczenia takiej dziatalno$ci istnieje przejSciowe ryzyko ograniczenia dysponowania przez Fundusz przechowywanymi papierami
wartosciowymi,

e ryzyko zwiqzane z koncentracjq aktywow lub rynkéw - wynikajgce z mozliwosci lokowania aktywéw Funduszu, w granicach okre$lonych
przez obowiqzujqce przepisy prawa, w papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe emitowane przez niewielkq liczbe emitentow
lub emitentow dziatajgcych na jednym rynku,

¢ ryzyko makroekonomiczne - wynikajgce z potencjalnego wptywu koniunktury gospodarczej w kraju oraz na $wiecie na ceny rynkowe
instrumentow finansowych znajdujgcych sie wsrod aktywoéw Funduszu. Do najwazniejszych wskaznikéw makroekonomicznych
moggcych wptywaé na warto$¢ sktadnikow aktywow Funduszu nalezq m.in.: tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom
bilansu budzetu oraz bilansu na rachunku obrotow biezqcych,

e ryzyko sytuacji politycznej - zwigzane z mozliwosciq destabilizacji sytuacji politycznej, co moze wptywaé posrednio lub bezpos$rednio na
dziatalno$¢ emitenta oraz na podejmowane przez inwestoréw decyzje inwestycyjne,

e ryzyko nieuzyskania statusu spotki publicznej lub niedopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym - moze mie¢ niekorzystny wptyw na
warto$¢ papieru warto$ciowego i/lub ograniczy¢ jego zbywalnosé,

e ryzyko specyficzne dla emitenta:

- ryzyko dziatalnosci emitenta - zwigzane z dziatalno$ciq operacyjng emitenta. W przypadku, gdy podejmowane decyzje nie sq
trafne, istnieje mozliwo$¢ pogorszenia sie sytuacji ekonomicznej emitenta, utraty pozycji rynkowe;j itp.,

- ryzyko utraty ptynnosci i/lub wyptacalnosci emitenta (ryzyko kredytowe) - zwigzane jest z sytuacjq finansowg emitenta. W
przypadku jej pogorszenia zachodzi mozliwo$¢ nieterminowej sptaty zobowigzan odsetkowych bqdz nawet ich zaniechania.
Zmiana wielko$ci ryzyka kredytowego emitenta wptywa bezposrednio na cene rynkowq papieréw warto$ciowych,

- ryzyko zdarzen losowych lub $wiadomego dziatania na niekorzy$¢ emitenta - w wyniku zdarzen losowych lub $wiadomego
dziatania ludzi warunki ekonomiczne i perspektywy rozwoju emitenta mogq ulec pogorszeniu,

- ryzyko zwiqzane z lokatami w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa jednego subfunduszu wydzielonego w ramach
funduszu inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania - ryzyko zwigzane gtéwnie
ze brakiem osobowosci prawnej subfunduszu, z mozliwos$ciq braku nalezytego systemu rozwigzywania potencjalnych konfliktow
intereséw pomiedzy subfunduszami, jak i z mozliwoscig zmiany polityki inwestycyjnej subfunduszu, jego potgczenia lub likwidaciji,

e ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

- ryzyko rynkowe - zwigzane z mozliwoscig poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian parametréow rynkowych, takich jak
ceny papieréw wartosciowych, stopy procentowe, kursy walut i indeksy gietdowe. Ze wzgledu na efekt dzwigni finansowe;j,
mozliwo$¢ zajmowania krotkiej pozycji oraz stopnia skomplikowania wyceny takiego instrumentu, ryzyko to jest wyzsze niz w
przypadku instrumentéw stanowigcych baze tych instrumentow;

- ryzyko bazowe - zwigzane z mozliwo$ciq zaistnienia rozbieznosci zmian cen aktywoéw bazowych i cen instrumentu pochodnego;

- ryzyko niewyptacalno$ci izby rozliczeniowej - dotyczy ono mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewypetnienia swoich
zobowiqzan przez izbe rozliczeniowq, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbe rozliczeniowg;

- ryzyko modelu wyceny - w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych model wyceny stosowany przez
Fundusz moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu co, w przypadku zamkniecia pozycji, moze
negatywnie wptyng¢ na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszy;
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- ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowiqzan wynikajgcych z transakcji na
instrumentach pochodnych Fundusz moze ponies$¢ straty negatywnie wptywajgce na Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu, a z
uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w instrumenty pochodne moze
przewyzszy¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te instrumenty pochodne;

- ryzyko dzwigni finansowej - w przypadku gdy Fundusz w ramach transakcji na instrument pochodny wnosi depozyt
zabezpieczajgcy w wysokos$ci nizszej niz warto$¢ bazy instrumentu pochodnego lub nie wnosi go w ogole, istnieje mozliwo$¢
poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ wniesionych $rodkéw, taki mechanizm dzwigni finansowej powoduje
mozliwos$ci zwielokrotnienia zyskéw i strat z inwestycji. Fundusz moze zatem by¢ narazony na istotne ryzyko w zwiqzku z
wykorzystaniem tego mechanizmu.

Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Funduszu.
Inwestorzy i Uczestnicy Funduszu powinni akceptowa¢ w szczegélnosci nastepujgce ryzyka:
e ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wynikajqce z przyjetej strategii inwestycyjnej, spadku cen papierow
warto$ciowych i instrumentow finansowych. Ryzyko to obejmuje w szczegdlnosci:
- ryzyko zwigzane z zawarciem okre$lonych uméw - podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzenie Rejestru Uczestnikow
Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczqce w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mogq nie
wywiqgzac¢ sie w sposob prawidtowy z zawartych uméw, co moze skutkowa¢ nieprawidtowq lub opéznionq realizacjq dyspozycji
Uczestnikow,
- ryzyko zwiqzane ze szczegélnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji - niestandardowe umowy i transakcje, w
szczego6lnosci w zakresie instrumentéw pochodnych, mogq powodowa¢ dodatkowe ryzyka i koszty z nimi zwigzane,

- ryzyko zwiqzane z udzielonymi gwarancjami - podmioty, ktére gwarantujq spetnienie okreslonych zobowigzan innych
podmiotéw, mogq nie wywiqza¢ sie z zawartych uméw gwarancji, w szczegélnosci gwarancji wykupu papieréw dtuznych
emitowanych przez przedsiebiorstwa oraz zaptaty kwot uméwionych odsetek,

e ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktérych Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw, a
w szczeg6lnosci:

- mozliwo$¢ otwarcia likwidacji Funduszu - zwigzane z mozliwosciq likwidacji Funduszu w przypadkach i na zasadach okreslonych
Statutem, Ustawq o Funduszach Inwestycyjnych oraz przepisami Rozporzqdzenia Rady Ministrow w sprawie trybu likwidacji
funduszy inwestycyjnych z dnia 21 czerwca 2005;

- przejecie zarzqdzania Funduszem przez inne towarzystwo - zwigzane z mozliwosciq przejecia zarzqdzania Funduszem przez inne
towarzystwo na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem; Przejecie zarzqdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu.
Towarzystwo przejmujqce zarzqdzanie Funduszem wstepuje w prawa i obowiqzki Towarzystwa z chwilg wej$cia w zycie zmian
Statutu;

- przejecie zarzqdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez Spotke zarzqdzajqcq - zwigzane z mozliwo$ciq przekazania przez
Towarzystwo zarzqdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Spétce zarzqdzajgcej prowadzqcej dziatalno$¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej; Przekazanie zarzqdzania i prowadzenia spraw Funduszu Spétce zarzqdzajgcej wymaga zawarcia umowy
ze Spotkq zarzqdzajgeq oraz wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow;

- zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz - zwigzane z mozliwoscig zmiany Depozytariusza na podstawie
decyzji Towarzystwa lub w przypadkach okreslonych Ustawq o Funduszach Inwestycyjnych;

- ryzyko niewyptacalnosci izby rozliczeniowej - ryzyko to dotyczy mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewypetnienia swoich
zobowiqzan przez izbe rozliczeniowq, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbe rozliczeniowg;

- zmiana podmiotu zarzqdzajqcego portfelem inwestycyjnym Funduszu - zwigzane z mozliwos$ciq zlecenia przez Towarzystwo na
podstawie umowy zarzqdzania portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego czesciq podmiotom, o ktérych mowa w art. 46 ust. 1
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych;

- przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty - zwigzane z mozliwosciq
przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty w drodze zmiany statutu
funduszu;

- potqgczenie Subfunduszu z innym subfunduszem - zwigzane z mozliwos$ciq potgczenia poszczego6lnych Subfunduszy z innymi
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami na zasadach okre$lonych w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych;

- zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu- zwigzane z mozliwoscig zmiany polityk inwestycyjnych Subfunduszu w drodze
zmiany Statutu, zgodnie z art. 24 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych.

e ryzyko niewyptacalnosci gwaranta - Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego i nie sq zawarte zadne umowy o gwarancje
osiggniecia celu inwestycyjnego,
e ryzyko inflacji - ryzyko wzrostu poziomu cen oraz stép procentowych,

e ryzyko zwiqzane z regulacjami prawnymi dotyczqcymi Funduszu, a w szczegdlnosci w zakresie prawa podatkowego - ryzyko zmiany
regulacji prawnych dotyczqce emitentdw, inwestoréw lub innych uczestnikéw rynku, oraz ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego
polegajqce na zmianie stawek podatkowych, metody opodatkowania dochodu z tytutu udziatu w Funduszu, zmianie umow
miedzynarodowych w sprawie unikania podwoéjnego opodatkowania - zmiany tego rodzaju skutkowa¢ mogq wyzszymi obcigzeniami
podatkowymi Uczestnikow,

e ryzyko ptynnosci - istnieje ryzyko, ze w przypadku otrzymania przez Fundusz zqdan odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktore w danym
okresie stanowiq znaczqcy udziat w tqcznej liczbie wyemitowanych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa, spetnienie $wiadczen
naleznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa nastqpi dopiero po dokonaniu zbycia przez Fundusz cze$ci aktywow i rozliczeniu
transakcji. W szczegolnosci sytuacja taka moze wystqpi¢ w przypadku opisanym w Rozdziale 111 pkt 6.2 (Zawieszenie odkupywania
Jednostek Uczestnictwa),
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e ryzyko operacyjne - ryzyko zwigzane z mozliwos$ciq poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
ludzkich btedow lub btedow systemoéw komputerowych, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych. Moze mie¢ miejsce btedne lub
opoznione rozliczenie transakcji, jak réwniez mogq zosta¢ przeprowadzone transakcje nieautoryzowane. W wyniku btedow ludzkich lub
btedow systemow, jak réwniez w wyniku zdarzen zewnetrznych, istnieje ryzyko dokonania btednej wyceny WANJU lub dokonania takiej
wyceny z opoznieniem

6. Przyjete przez Fundusz cele i metody zarzqdzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajéw ryzyka

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w regulacjach wewnetrznych Towarzystwa.

Wartos¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne natozone na fundusze, zawarte sq w przepisach prawa, w tym w
szczegolno$ci Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych, aktach wykonawczych do tej ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitow
wewnetrznych zdefiniowanym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity
tolerancji zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezpos$rednio lub delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow, w tym
Komitetu Inwestycyjnego.

W PKO TFI w ramach regularnego przeglqdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitow wewnetrznych z przyjetymi przez
Towarzystwo zasadami zarzqdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczegdlnych funduszy i portfeli. Przeglady aktualnosci
limitow wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a takze niezaleznie w ramach sporzqdzania regularnych
sprawozdan dot. dziatania systemu zarzqdzania ryzykiem w Towarzystwie.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Rafat Madej Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Rafat Matulewicz Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

25.03.2026 Renata Wanat-Szelenbaum  Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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Sprawozdanie roczne
PKO Emerytura
- specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2025 roku

Zawartosc¢:

1. List Towarzystwa do Uczestnikow.

2. Roczne potqczone sprawozdanie finansowe.

3. Sprawozdanie z dziatalno$ci specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.

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

5. Pozostate informacje funduszu, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane przepisami
prawa lub wynika z dokumentow funduszu.

6. Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego potqgczonego sprawozdania
finansowego.

7. Os$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanow aktywow funduszu

przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym.






citi handlowy

Warszawa, dnia 25 marca 2026 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniacy obowiazki depozytariusza dla PKO Emerytura - specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego sktadajacego sie z wydzielonych subfunduszy:
- PKO Emerytura 2025,
- PKO Emerytura 2030,
- PKO Emerytura 2035,
- PKO Emerytura 2040,
- PKO Emerytura 2045,
- PKO Emerytura 2050,
- PKO Emerytura 2055,
- PKO Emerytura 2060
- PKO Emerytura 2065,
(zwanego dalej ,,Funduszem?”), zarzagdzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajac
w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859),
oswiadcza, ze:
- dane dotyczace standéw aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéow z tych aktywodw, przedstawione
w sprawozdaniu finansowym Funduszu,
- dane dotyczace stanéw aktywéw kazdego z wyzej wymienionych Subfunduszy, w tym w szczegdlnosci
aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw
z tych aktywow, przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym kazdego z wyzej
wymienionych Subfunduszy,

za okres od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Signed by /

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.: Podpisano przez:
Piotr Sawa

Piotr Sawa Date / Data:

2026-03-25 17:35

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Signed by /

Tomasz Kalenik Podpisano przez:

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym Tomasz Marcin

Kalenik

Date / Data: 2026-
03-25 16:37

Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego, pod nr. KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokos$¢ kapitatu zaktadowego wynosi 522 638 400 ztotych, kapitat zostat w petni optacony.





				2026-03-25T16:37:02+0100





				2026-03-25T17:35:09+0100










KPMG

Sprawozdanie niezaleznego
biegiego rewidentaz badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego potagczonego sprawozdania finansowego

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego rocznego potgczonego sprawozdania finansowego PKO
Emerytura - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego (,Fundusz”), ktére zawiera:

* wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego;

* potgczone zestawienie lokat oraz potgczony bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2025 r;
oraz sporzgdzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r.:

* potgczony rachunek wyniku z operaciji; oraz

* potagczone zestawienie zmian w aktywach netto
(,potgczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu:

* przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2025 r. oraz finansowych wynikow dziatalno$ci za rok obrotowy zakoriczony tego dnia, zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi na
jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

* jestzgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz
przepisami prawa oraz statutem Funduszu.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére
wydali$my dnia 26 marca 2026 r.

KPMG Audyt spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, Polska
tel. +48 (22) 528 11 00, fax +48 (22) 528 10 09, kpmg@kpmg.pl

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k., polska spétka komandytowa Spétka zarejestrowana w Sgdzie Rejonowym KRS 0000339379

i cztonek globalnej organizacji KPMG sktadajacej sig z niezaleznych spotek cztonkowskich dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy NIP: 527-26-15-362
stowarzyszonych z KPMG International Limited, prywatng spétkg angielskg z odpowiedzialnoscig Krajowego Rejestru Sadowego. REGON: 142078130
ograniczong do wysokosci gwarancji.



mailto:kpmg@kpmg.pl



Podstawa opinii

‘%

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

* Krajowych Standardéw Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych
przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw oraz Rade Polskiej Agencji Nadzoru Audytowego
(,KSB);

* ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (,ustawa o biegtych rewidentach”); oraz

* rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 5637/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r.
w sprawie szczegoétowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych
jednostek interesu publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji 2005/909/WE (,rozporzadzenie
UE”").

Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami i regulacjami zostata opisana w sekgc;ji
Odpowiedzialnosc¢ biegtego rewidenta za badanie potgczonego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢ i etyka

Jestesmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardow Etyki dla Ksiegowych (,Kodeks IESBA”), przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow, ktére majg zastosowanie do badania potgczonych sprawozdan finansowych jednostek
zainteresowania publicznego w Polsce. SpetniliSmy réwniez nasze inne obowigzki etyczne zgodnie
z tymi wymogami oraz Kodeksem IESBA. W trakcie badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w
ustawie o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byly najbardziej
znaczgce podczas naszego badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania potgczonego sprawozdania
finansowego jako catosci, a przy formutowaniu naszej opinii podsumowali§my nasza reakcje na te
rodzaje ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw. ZidentyfikowaliSmy nastepujaca
kluczowg sprawe badania:

Wycena lokat Funduszu

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2025 r. wyniosta 14 029 min zi, w
tym: sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 13 126 min zt oraz sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku: 908 min zt.

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2024 r. wyniosta 9 085 min zt, w
tym: sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku: 7 967 min zt oraz sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku: 1 126 min zt.

Odniesienie do potgczonego sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela
gtdéwna na stronie 8, potgczony bilans Funduszu — pozycje: ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku” oraz ,Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku” na stronie 9.
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Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

W okresie sprawozdawczym aktywa Funduszu
byty lokowane gtéwnie w dtuzne papiery
wartosciowe, akcje i tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg
notowane na aktywnym rynku oraz dtuzne
papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym
rynku.

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
wskazane ponizej skladniki lokat wyceniane
sg w wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej.

Dtuzne papiery wartoSciowe, akcje i tytuty
uczestnictwa notowane na aktywnym rynku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej przy
wykorzystaniu kursu notowan z konca okresu
sprawozdawczego (poziom 1 hierarchii wartosci
godziwej).

W przypadku gdy dany skfadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku, Towarzystwo podejmuje decyzje, czy

i ktory rynek nalezy uznaé za rynek gtéwny
na potrzeby wyceny. Decyzje takie
wymagajg zastosowania istotnego osgdu,
biorgcego pod uwage odpowiedni wolumen
obrotu, oraz mozliwosé zawarcia przez
Fundusz transakcji na danym sktadniku

lokat.

Dtuzne papiery wartosciowe nienofowane na
aktywnym rynku

Wartos¢ godziwg dtuznych papierow
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku ustala sie przy zastosowaniu modelu
wyceny, gdzie wszystkie znaczgce dane
wejsciowe sg obserwowalne w sposob
bezposredni lub posredni (poziom 2 hierarchii
wartosci godziwej) lub za pomocg modelu
wyceny opartego o dane nieobserwowalne
(poziom 3 hierarchii wartosci godziwej).

W przypadku wystgpienia zdarzen powodujgcych
utrate wartosci nienotowanych dtuznych
papierow wartosciowych, np. niewyptacalnosci
emitenta, wéwczas ocena taka powinna by¢
odpowiednio ujeta w modelu wyceny. Ocena
kondycji finansowej emitentéw nienotowanych
papieréw wartosciowych, jak rowniez
oszacowania jej wplywu na model wymaga od
Zarzadu Towarzystwa zastosowania znaczgcego
o0sadu, a nieprawidtowosci w tym zakresie mogg
doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Biorgc pod uwage znaczng liczbe oraz wartosc
skfadnikéw lokat, sktad portfela obejmujacy

Nasze procedury obejmowaty miedzy innymi:

— Zapoznanie sie z politykg inwestycyjng
Funduszu oraz przeglad protokotow z
posiedzen Komitetu Inwestycyjnego w celu
zrozumienia zasad monitorowania i analizy
miar ryzyka nabywanych skfadnikow lokat;

— Ocene zaprojektowania, wdrozenia oraz
skutecznos$ci dziatania kontroli wewnetrznych
w zakresie wyceny lokat, w tym dotyczgcych
oceny aktywnosci rynku notowan;

— Korzystajgc ze wsparcia naszych
specjalistow z zakresu ryzyka
informatycznego, testowanie skutecznosci
dziatania ogdlnych kontroli Srodowiska
informatycznego w odniesieniu do
kluczowych systemow IT;

— Niezalezng analize poprawnosci wyceny
sktadnikéw lokat Funduszu notowanych na
aktywnym rynku, poprzez miedzy innymi:
e uzgodnienie stanu skfadnikéw lokat na

koniec okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego przez nas od
banku depozytariusza,

¢ uzyskanie informacji z niezaleznych
agencji informacyjnych na temat
wolumenu obrotéw sktadnikami lokat i
ocene aktywnosci rynkéw bedgcych
zrédtem notowan zastosowanych w
wycenie,

e przeliczenie wartosci sktadnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku przy
wykorzystaniu notowan pozyskanych z
niezaleznych agenc;ji informacyjnych;

— W zakresie dtuznych papieréw
wartosciowych nienotowanych na aktywnym
rynku:

e uzgodnienie stanu skfadnikéw lokat na
koniec okresu sprawozdawczego do
potwierdzenia otrzymanego przez nas od
banku depozytariusza,

¢ niezalezng wycene dtuznych papieréw
wartosciowych nienotowanych na
aktywnym rynku, na wybranej probie, przy
wykorzystaniu specjalistéw z dziedziny
ryzyka kredytowego,

¢ analize sytuacji ekonomiczno-finansowej
emitentéw obligacji pod katem
wystgpienia potencjalnych przestanek
utraty wartosci w oparciu o dane
finansowe badz dostepny rating
kredytowy.
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zaréwno lokaty nienotowane, jak i notowane na
aktywnym rynku, btad w powyzszej wycenie
moze doprowadzi¢ do istotnego znieksztatcenia
potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Z powyzszych wzgledow zagadnienie to zostato
przez nas uznane za kluczowg sprawe badania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potagczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla Funduszu
funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie potgczonego sprawozdania
finansowego przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg
Zarzad Towarzystwa uznaje za niezbedng, aby zapewnic¢ sporzgdzenie potgczonego sprawozdania
finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc potgczone sprawozdanie finansowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolno$ci Funduszu do kontynuowania dziatalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, kwestii
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zatozenia kontynuaciji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac¢
rozwigzania Funduszu, zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma zadnej realnej
alternatywy dla rozwigzania Funduszu lub zaniechania prowadzenia dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby potgczone sprawozdanie finansowe spetniato wymagania
przewidziane w tej ustawie. Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzoér
nad procesem sprawozdawczos$ci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie potgczonego sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy potgczone sprawozdanie finansowe jako
cato$¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynaé na decyzje
ekonomiczne uzytkownikow podejmowane na podstawie potgczonego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci lub
skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie lub w przyszto$ci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

* identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia potgczonego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istothego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz istotnego znieksztatcenia wynikajgcego
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z btedu, poniewaz oszustwo moze obejmowaé zmowe, fatszerstwo, celowe pominiecie,
wprowadzenie w bigd lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

* uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej Funduszu;

* oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkdéw ksiegowych oraz powigzanych z nimi ujawnien dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuaciji dziatalnosci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, oceniamy, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub okolicznosciami,
ktére mogg podawaé w znaczgcg watpliwos¢ zdolnosé Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna niepewnos$é, wymagane jest od nas zwrécenie
uwagi w sprawozdaniu z badania potgczonego sprawozdania finansowego na powigzane
ujawnienia w potgczonym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzgdzenia sprawozdania z badania potgczonego sprawozdania
finansowego. Przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowacé, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalnosci;

* oceniamy 0golng prezentacje, strukture i tre$¢ potgczonego sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, a takze czy potgczone sprawozdanie finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb zapewniajgcy rzetelng prezentacje;

* uzyskujemy wystarczajgce i odpowiednie dowody badania odnosnie informaciji finansowych
jednostek lub wyodrebnionych dziatalnosci gospodarczych wewnatrz Funduszu w celu
wyrazenia opinii na temat potgczonego sprawozdania finansowego. JesteSmy odpowiedzialni
za kierowanie, nadzér i przeprowadzenie badania grupy (zgodnie z definicjg grupy zawartg
w KSB 600 (Z2)) i pozostajemy wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie z badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa informacje miedzy innymi o planowanym zakresie
i terminie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich powigzaniach i innych
sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o dziataniach podjetych w celu wyeliminowania
zagrozen lub zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy, ktore byty
najbardziej znaczgce podczas badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres
sprawozdawczy uznajac je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu z badania potgczonego sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy prawa lub
regulacje zabraniajg ich publicznego ujawnienia lub gdy, w wyjgtkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
sprawa nie powinna by¢ komunikowana w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby racjonalnie
oczekiwac, ze negatywne konsekwencje wynikajgce z jej ujawnienia przewazytyby korzysci takiej
informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie informacje zawarte w sprawozdaniu rocznym Funduszu, za wyjatkiem
potgczonego sprawozdania finansowego i sprawozdan jednostkowych Subfunduszy oraz naszych
sprawozdan z badania (,inne informacje”).

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za inne informacje.

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2025 r.
(,sprawozdanie z dziatalnosci”) spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Nasza opinia z badania potaczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje innych informacji.
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W zwigzku z badaniem potgczonego sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest
zapoznanie sie z innymi informacjami, i czynigc to, rozwazenie, czy nie sg one istotnie niespdjne z

potgczonym sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny
sposob wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie w innych informacjach, to jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym

w naszym sprawozdaniu z badania. Nie mamy zadnych spraw do zakomunikowania w tym zakresie.

Dodatkowe obowigzki wynikajgce z ustawy o biegtych rewidentach

Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie
opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie
przepisami prawa oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w rocznym potgczonym
sprawozdaniu finansowym.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie pracy wykonanej w trakcie badania potgczonego sprawozdania finansowego, naszym
zdaniem, sprawozdanie z dziatalno$ci, we wszystkich istotnych aspektach:

e zostato sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa; oraz

* jestzgodne z informacjami zawartymi w potgczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie na temat sprawozdania z dziatalno$ci

Ponadto oswiadczamy, ze w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego
badania potgczonego sprawozdania finansowego nie stwierdzili§my w sprawozdaniu z dziatalnosci
istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania, czy Fundusz przestrzega
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach.

Celem badania potaczonego sprawozdania finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy
opinii na ten temat.

W oparciu o przeprowadzone badanie potgczonego sprawozdania finansowego, informujemy, ze poza
opisanymi w Informacji dodatkowej w punkcie 10 ,Informacje o przestrzeganiu ustawowych
ograniczen inwestycyjnych” sprawozdan jednostkowych Subfunduszy, nie zidentyfikowalismy
przypadkow naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2025 r.
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mie¢
istotny wptyw na badane potgczone sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania

finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie swiadczyliSmy zabronionych
ustug niebedacych badaniem, o ktérych mowa w art. 5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.

Ustugi niebedgce badaniem sprawozdan finansowych, ktére swiadczyliSmy na rzecz Funduszu
w badanym okresie zostaty ujawnione w punkcie 6 wprowadzenia do potgczonego sprawozdania
finansowego.





Wybér firmy audytorskiej
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ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania rocznego potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 27 marca 2024 r. Catkowity nieprzerwany
okres zlecenia badania wynosi 2 lata poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego 31 grudnia
2024 r. do 31 grudnia 2025 r.
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