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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

31.12.2017 31.12.2016
SKADNIK Lo st vati | woroiCuetht | pcontowy wnor | VoSt Wk wecks | procrtonyuiolw
Y naby wyceny aktywach ogétem Y naby wyceny aktywach ogétem
wtys. zt bilansowy w tys. zt wtys. zt bilansowy w tys. zt
Akcje - - - - - R
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akdji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - R
Kwity depozytowe - - - - - R
Listy zastawne - - - - - B
Dtuzne papiery warto$ciowe 229 452 232 650 3891 62 799 62 031 1497
Instrumenty pochodne* - 4 0,00 - - -
Udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq - - - - - R
Jednostki uczestnictwa 276 917 304 715 50,96 301 168 312 552 75,40

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej wy

sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Tabele uzupetniajqce

azane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentéw pochodnych wykazana jest jako

Warto$¢ Warto$¢
Krai Warto$é wedlu wediug Procentowy
DLUZNE PAPIERY n . Bl Termin Warunki nominalna . 9 wyceny na udziat w
Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent siedziby . . Liczba ceny L5
WARTOSCIOWE , wykupu | oprocentowania jednego : dziefi aktywach
emitenta - nabycia w . A
papieru w z tus. 7t bilansowy w | ogbtem
ys. tys. zt
1. O terminie wykupu do T roku 0 0 0 0,00
a) Obligacje 0 0 0 0,00
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej T roku 237 500 229 452 232 650 38,91
a) Obligacje 237 500 229 452 232 650 3891
Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
DS0725 (PLO000108197) Ur ne‘{( Y| BondSpot | Rzeczypospolitej | Polska | 2025-07-25 |  State 3,25% 1000,00 | 1000 1027 1024 0,17
Y Poland Polskiej
Innu aktuwn Treasury Skarb Panstwa
DS0726 (PLO000108866) gr neli Y Bond Spot Rzeczypospolitej Polska 2026-07-25 State 2,50% 1000,00 1000 962 958 0,16
Y Poland Polskiej
Innu aktuwn Treasury Skarb Panstwa
DS0727 (PLO000109427) Ur ne?( Y Bond Spot Rzeczypospolitej Polska 2027-07-25 State 2,50% 1000,00 | 113 500 106 143 107 474 17,97
Y Poland Polskiej
Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
PS0123 (PLO000110151) Ur neLiI( Y Bond Spot Rzeczypospolitej Polska 2023-01-25 State 2,50% 1000,00 | 50 000 50 663 50 785 8,49
Y Poland Polskiej
Inny aktywn Treasury Skarb Panstwa
PS0420 (PLO000108510) Ur neLiI( Y Bond Spot Rzeczypospolitej Polska 2020-04-25 State 1,50% 1000,00 | 10 000 10 003 10018 1,68
Y Poland Polskiej
Innu aktuwn Treasury Skarb Panstwa
PS0422 (PLO000109492) Ur ne?( Y Bond Spot Rzeczypospolitej Polska 2022-04-25 State 2,25% 1000,00 | 62000 60 654 62 391 10,44
Y Poland Polskiej
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
c) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 237 500 229 452 232 650 3891
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 237 500 229 452 232 650 3891
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

ﬁ TFI

Wartose | \Wortos¢
¢ cinda wedtu Procento
Emitent Kraj siedziby wedtug wgcenygna udziat v‘:,g
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy | Liczba ceny "3
(wystawca) (wystawey) nabucia w dziefi aktywach
Y Y Y bilansowy w ogbtem
tys. zt tys.2t
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 120 0 0 0,00
Aktywny rynek - Chicago Board Chicago Board Stany US 10Y TREASURY
US 10V T NOTE 20/03/18 (TYH8) rynek regulowany of Trade USD of Trade Zjednoczone NOTES 120 0 0 0,00
1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 1 0 4 0,00
FX Swap USD PLN 22.12.2017 05012018 | Mienotowane na Nie dotyczy PKO BP SA Polska USD (55 000,00) 1 0 4 0,00
rynku aktywnym
Razem aktywny rynek regulowany 120 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1 0 4 0,00
Razem 121 0 4 0,00
Warto$¢
a?egl?j s¢ wedliug Procentowy
EDNOSTKI UCZESTNICTWA I CERTYFIKATY . Nazwa i rodzaj . 9 wyceny na udziat w
Rodzaj rynku Nazwa rynku ) Liczba cen yeeny
INWESTYCY)NE Iy y funduszu nab cﬁ‘] w dzieft aktywach
Y bilansowy w ogétem
tys. z tys.2t
1. Jednostki uczestnictwa 1433 495,786 276 917 304 715 50,96
Subfundusz PKO Obligacji Dtugoterminowych - kat. | Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 709 441,659 146 631 161291 26,97
Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych Plus - kat. | Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 719 093,954 119 785 132155 22,10
Subfundusz PKO Skarbowy - kat. | Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy | PKO Parasolowy - fio 4960173 10 501 11269 189
1. Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 1433 495,786 276 917 304 715 50,96
Razem 1433 495,786 276 917 304 715 50,96

Tabele dodatkowe

Warto$¢ wedtug ceny Warto$¢ wedtug wyceny Procentowy udziat w
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tqczna liczba ; na dzieri bilansowy w p
nabycia w tys. zlotych tys. zhotych aktywach ogétem
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu 0 0 0 0,00
terytorialnego
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezqce do 0 0 0 0.00
OECD (z wytqczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD
Warto$¢ wedug wyceny na dziefi Procentowy udziat w aktywach
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY bilansowy w tys. zlotych 0g6tem
Warto$¢ wedlug wyceny na dziefi Procentowy udziat w aktywach
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. ztotych 0g6tem
DS0725 (PLO000108197) 1024 0,17
DS0726 (PLO000108866) 958 0,16
DS0727 (PLO000109427) 60129 10,06
FX Swap USD PLN 22.12.2017 05.01.2018 4 0,00
PS0123 (PLO000110151) 50 785 8,49
PS0420 (PLO000108510) 10018 1,68
PS0422 (PLO000109492) 62391 1043
Papiery warto$ciowe emitowane przez ”
migdzynarodowe instytucje finansowe, Kraj Warto$§¢ wedlug wacr;?]scnv‘:eéizlilé% Pr&jc;}ig:(;\;vg
ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia w yceny
AR A h bilansowy w tys. aktywach
Polska lub przynajmniej jedno z paristw emitenta tys. zlotych stotuch oaotem
nalezqcych do OECD Y 9
0 0 0 0,00
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

BILANS

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

ﬁ TFI

BILANS 31122017 31.12.2016
1. Aktywa 597 952 414 496
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 49 296 33624
2. Nalezno$ci 11287 6289
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 232 650 62 031
- dluzne papiery wartosciowe 232 650 62 031
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 304 719 312 552
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowiqzania 26737 19 405
111. Aktywa netto (I-11) 571215 395091
IV. Kapitat subfunduszu 544 550 387621
1. Kapitat wptacony 665 041 454 838
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) =120 491 -67 217
V. Dochody zatrzymane -2716 -2915
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 238 -3 062
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1522 147
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 29381 10 385
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 571215 395091
Liczba jednostek uczestnictwa 48477 030,214 35017 905,378

Kategoria A 3341 460,525 4117 230,179
Kategoria E 43 066 198,022 29090 427,433
Kategoria F 2069 371,667 1804 247,766
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000
Warto$¢ aktywodw netto na jednostke uczestnictwa
Kategoria A 11,56 11,12
Kategoria E 11,80 11,31
Kategoria F 11,83 11,32
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria ) - -
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem wyniku z operacji przwnodajqcego na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2016 - 31.12.2016

1. Przychody z lokat 3140 1108

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 3137 646

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 461

4. Pozostate 3 1

11. Koszty subfunduszu 4316 2468

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3799 2459

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw subfunduszu 4 2

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 0 0

11. Ujemne saldo réznic kursowych 485 0

12. Pozostate 28 7

111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0

IV. Koszty subfunduszu netto (II-111) 4316 2468

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1176 -1 360

VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 20371 2311

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1375 -776

- z tytutu réznic kursowych -15 4

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 18996 3087

- z tytutu réznic kursowych 6 0

VII. Wynik z operacji 19195 951
Wynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 0,39 0,03

Kategoria E 0,40 0,03

Kategoria F 0,40 0,03

Kategoria G - -

Kategoria H - -

Kategoria ) - -
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

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

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2016 - 31.12.2016

1. Zmiana warto$ci aktywéw netto 176 124 179 416
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 395091 215675

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 19195 951
a) przychody z lokat netto -1176 -1360

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1375 -776

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 18 996 3087

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 19195 951
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) subfunduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 156 929 178 465
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 210 203 210 204

b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -53 274 -31739

6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 176 124 179 416

7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 571215 395091
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 458 858 289 556
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 13 465 124,836 15 740 007,102

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

13 465 124,836

15740 007,102

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

18109 024,224

18 553 689,348

Kategoria A 586 236,154 2077 969,340
Kategoria E 17016 655,937 15 863 121,596
Kategoria F 506 132,133 612 598,412
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

4 643 899,388

2 813 682,246

Kategoria A 1362 005,808 1117 156,811
Kategoria E 3040 885,348 1602 788,520
Kategoria F 241 008,232 93736915
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000
¢) saldo zmian 13 465 124,836 15 740 007,102
Kategoria A -775 769,654 960 812,529
Kategoria E 13975 770,589 14 260 333,076
Kategoria F 265 123,901 518 861,497
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000

N

. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dziatalno$ci subfunduszu, w tym:

48477 030,214

35011905378

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

59 280 580,545

41171 556,321

Kategoria A 6990 060,795 6403 824,641
Kategoria E 49 828 653,217 32811 997,280
Kategoria F 2 461 866,533 1955 734,400
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

10 803 550,331

6159 650,943

Kategoria A 3648 600,270 2286 594,462
Kategoria E 6762 455,195 3721 569,847
Kategoria F 392 494,866 151 486,634
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000
¢) saldo zmian 48 477 030,214 35011905378

Kategoria A 3341 460,525 4117 230,179
Kategoria E 43 066 198,022 29090 427,433
Kategoria F 2069 371,667 1804 247,766
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2016 - 31.12.2016

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

48477 030,214

35011905378

Kategoria A 3341 460,525 4117 230,179
Kategoria E 43 066 198,022 29090 427,433
Kategoria F 2069 371,667 1804 247,766
Kategoria G 0,000 0,000
Kategoria H 0,000 0,000
Kategoria | 0,000 0,000
11I. Zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 1,12 11,07
Kategoria E 11,31 11,21
Kategoria F 11,32 11,21
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria | - -
2. Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 11,56 11,12
Kategoria E 11,80 11,31
Kategoria F 11,83 11,32
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria ) - -
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 3,96 0,45
Kategoria E 4,33 0,89
Kategoria F 4,51 0,98
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria ) - -
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 11,08 11,02
Kategoria E 11,27 11,20
Kategoria F 11,28 11,20
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria | - -
- data wyceny
Kategoria A 58};8;52 2016-12-02
Kategoria E 2017-01-02 - %gl;:g]:ggf 2016-01-20 - 5812—81;22
! 2016-12-02;
Kategoria F 2017-01-26 2016-01-20 - gg]g:g]:;gj
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria | - -
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 11,59 11,34
Kategoria E 11,83 11,52
Kategoria F 11,86 11,53
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria | - -
- data wyceny
2016-08-16;
AR mete 1>
2016-08-25 - 2016-08-29;
Kategoria E e 2016-08-26
Kategoria F 20171215 - 58};31; 2016-08-26
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria ) - -
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 11,56 11,12
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2017 - 31.12.2017 01.01.2016 - 31.12.2016
Kategoria E 11,80 11,31
Kategoria F 11,83 11,32
Kategoria G - -
Kategoria H - -
Kategoria | - -
- data wyceny 2017-12-29 2016-12-30

IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 0,94 0,85

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,83 0,85
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

SUBFUNDUSZU PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2020 e
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU '““ TFI

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Subfunduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994r.
oraz z rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczego6lnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych. Ksiegi
rachunkowe prowadzone byty odrebnie dla kazdego subfunduszu.

1.1.

Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

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

Zestawienia lokat, sktadajqcego sie z tabeli gtownej, tabel uzupetniajqcych oraz tabel dodatkowych zawierajgcych szczegotowe dane o
poszczegolnych sktadnikach lokat Subfunduszu,

Bilansu, prezentujqcego sktadniki aktywow i pasywéw Subfunduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,

Rachunku wyniku z operacji, prezentujgcego przychody i koszty Subfunduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bqdz straty
Subfunduszu,

Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilo$ciowych i warto$ciowych
wyemitowanych przez Subfundusz jednostek uczestnictwa,

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

Informacji dodatkowej, zawierajqcej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na ocene sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu,

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tgcznie z notami objasniajgcymi
i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.

Roczne sprawozdanie jednostkowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem
biegtego rewidenta z badania sprawozdania jednostkowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu

a)
b)

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczyty.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

W przypadku nabywania albo zbywania przez Subfundusz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez zagraniczne instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq lub jednostek uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne, za moment zawarcia
umowy uznaje sie dzieA, w ktérym - zgodnie ze statutem danego subfunduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania -
nastepuje przydziat lub odkupienie jednostek lub tytutow uczestnictwa.

Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajqcej koszty zwigzane z ich nabyciem,
w szczeg6lnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia wynikajgca z ceny nabycia sktadnik 6w lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

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

Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodq HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej. Zysk lub strata z zamkniecia
pozycji w kontraktach terminowych wyliczana byta poprzez przypisanie zamykanym pozycjom w pierwszej kolejnosci pozycji otwartych
po najwyzszym kursie.

W celu obliczenia wysoko$ci podatku dochodowego od 0s6b fizycznych, ktorego ptatnikiem jest PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio,
przyjeta zostata metoda HIFO, co oznacza, ze Subfundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych
PO najwyzszej cenie.

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

Naliczone przychody Subfunduszu obejmujq w szczegolnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujq w szczego6lno$ci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie, koszty odsetkowe, optaty
zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach Subfunduszu codziennie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Subfundusz. Ptatnosci z tytutu kosztow
operacyjnych zmniejszaty uprzednio utworzong rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqgdzanie
nie przekroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.
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Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obcigzajg wytgcznie aktywa Subfunduszu. Zobowigzania zwigzane z
funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajq aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu warto$ci aktywoéw netto Subfunduszu w
warto$ci aktywow netto Funduszu.

Transakcje buy-sell-back / sell-buy-back oraz repo i reverse repo ujmowane byty w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje z przyrzeczeniem drugiej strony do odkupu lub w zobowiqgzaniach jako zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu
sie Subfunduszu do odkupu.

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

aktywéw netto i wyniku z operaciji

Ustalanie wartosci aktywdw netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

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

ii. warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przypadajgeg na dane kategorie jednostek uczestnictwa roznigce sie od siebie
wysokosciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie,

iii. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa réznigeych sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie warto$ci aktywéw Subfunduszu o jego zobowigzania w dniu
wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obliczana w nastepujqcy sposob: wartos¢ aktywow
netto Subfunduszu przypadajgcych na danqg kategorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej
kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny. Na potrzeby okres$lania warto$ci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w dniu wyceny nie byty uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze
uczestnikéw w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Subfunduszu - zasady ogdine

a)

W kazdym dniu wyceny Subfundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowiqzania. Jako moment wyceny dla sktadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku Subfundusz przyjat godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane byty ostatnio dostepne kursy, pozwalajgce na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za aktywny rynek
uznawany jest dowolny rynek, w tym rowniez rynek dealerski (transakcji bezposrednich), spetniajacy ponizsze kryteria:

i. instrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,
ii. zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

iii. ceny sq podawane do publicznej wiadomosci, w tym za podanie do publicznej wiadomosci uznaje sie rowniez udostepnienie
cen w serwisie informacyjnym Bloomberg.
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, za wyjgtkiem
dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.
Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg Subfundusz uznawat warto$¢ wyznaczonq poprzez:

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

ii. zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe pochodzity z
aktywnego rynku,
iii. oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocqg powszechnie uznanych metod estymacji,
iv. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istniat aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlno$ci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktorej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byty denominowane. Aktywa te oraz

zobowiqzania wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktéw terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akgji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w
momencie wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktywnym rynku, z
zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo wartos$¢.
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Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna
transakcja, wowczas Subfundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie wyceny kurs ustalony na
aktywnym rynku, skorygowany w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korekty takiej
Subfundusz dokonuje w oparciu o pkt. d), o ktorym mowa powyzej z zastrzezeniem, ze jezeli w Dniu Wyceny, do momentu wyceny, zostat
ustalony na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢
stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢.

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

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

i. w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa za odpowiednik kursu zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

ii. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamknigcia z rynku dealerskiego (transakgji
bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowanq przez system informacyjny
Bloomberg.

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

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat notowany byt na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na
rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany byt w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument byt ujmowany w
ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesiqca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym sktadniku
lokat, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwo$¢ zawarcia przez Subfundusz transakcji na danym sktadniku lokat w
szczegolnosci:

i. rynkiem gtownym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland byt rynek Treasury BondSpot Poland,

ii. rynkiem gtéwnym dla danego udziatowego papieru warto$ciowego, z wytqczeniem tytutdw uczestnictwa byt rynek, na ktérym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,

iii. rynkiem gtownym dla danego tytutu uczestnictwa byt rynek, na ktérym Subfundusz zawiera transakcje na danym sktadniku
lokat,

iv. rynkiem gtéwnym dla danego dtuznego papieru warto$ciowego, innego niz okreslony w lit. i) byt rynek dealerski (transakgji
bezposrednich).

Metody wyceny skfadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - skfadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

a)

Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w szczegolnosci w oparciu o model
wyceny porownawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku spotek z tej samej branzy lub o podobnej rentownosci i
prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywdw pienieznych, w ktorym uwzgledniane sq
prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spotke i jej warto$¢ rezydualna lub metodq skorygowanej wartosci aktywow netto.

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

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej w oparciu o model
uwzgledniajqcy specyfike danego instrumentu.

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

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku oraz innych pozycji bilansowych - wycena w skorygowanej cenie nabycia

a)

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

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

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

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

Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1.

ﬁ TFI

Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu

sporzqdzania sprawozdania jednostkowego.

W 2017 roku zostata dokonana zmiana statutu w zakresie doprecyzowania kryteriow ustalania rynku gtéwnego dla instrumentéw notowanych na
kilku aktywnych rynkach w taki sposéb, ze w przypadku wyboru rynku gtéwnego dla poszczegoélnych rodzajow instrumentéw poza kryterium
wolumenu obrotu dodane zastaty dodatkowe kryteria wyboru tj. kolejno$¢ wprowadzania do obrotu, mozliwo$ci zawarcia przez Subfundusz

transakgcji.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

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

31.12.2017

31.12.2016

Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

11287

6289

NALEZNOSCI RAZEM

11287

6289

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

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania” (w tys. Zotych) 31.12.2017 31.12.2016
Zobowiqzania z tytutu nabytych aktywow 14 210 14 854
Zobowiqzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 11820 3760
Zobowiqzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 224 372
Pozostate zobowiqzania 483 419
ZOBOWIAZANIA RAZEM 26737 19 405
NOTA NR 4 - SROOKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
31.12.2017 31.12.2016

Warto$¢ na dziefi

Warto$¢ na dziefi

I. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta WartoS€ na dziefl | o ocouny wwalucie | Wartos€na dziefi a0 oy wwalucie
bilansowy w danej sprawozdania bilansowy w danej sprawozdania
walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.
1. Banki: 49 296 33624
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 46 001 46 001 29 154 29154
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 427 1782 434 1918
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uso 12 41 420 1757
Goldman Sachs International EUR 24 101 52 228
Goldman Sachs International uso 394 1371 136 567
01.01.2017 - 31.12.2017 01.01.2016 - 31.12.2016
11. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosc na dziey | , \WortosEnadzien |\ drien |, WartosC na dzief
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN bilansowy w danej bilansowy V; walucie bilansowy w dane] bilansowy :Id walucie
. sprawozdania y sprawozdania
walucle w tys. finansowego w tys. walucle w tys. finansowego w tys.
1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 29512 15284
PLN 25166 25166 13 747 13 747
EUR 623 2 664 230 1007
GBP 0 0 22 108
uso 442 1682 103 422

Na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. Subfundusz nie posiadat ekwiwalentow $rodkéw pienieznych.
Do $rodkow pienieznych Subfundusz zalicza réwniez depozyty zabezpieczajgce otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktérych saldo na

dzien 31 grudnia 2017 r. wyniosto 439 tys. zt.
NOTA NR 5 - RYZYKA

1.  Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

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

oprocentowaniu.
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31.12.2017 31.12.2016
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$§¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigZone ryzykiem stopy procentowej: 232 654 38,91% 62 031 1497%
1._Sk_mdniki lokat notowane na o_ktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej 232 650 38.91% 62 031 14.97%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 232 650 3891% 62 031 1497%
2. Sklu('inikj Ioka't not})\n{ar}e na aktg\{vngm rynku obcigzone rgzgkiem zmiany wysokosci 0 0,00% 0 0,00%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. §qudnikil Io!(at nienotowane na aktgwnlgm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 4 0,00% 0 0,00%
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej
4. Skfogniki IokaF nien_‘not'ov_vone na olftgyvngm rynku obcigzone rgzg_kiem zmiany wysokosci 0 0,00% 0 0,00%
przeptywow $rodkow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udzial procentowy w | Warto$é bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt zobowigzaniach tys. zt zobowigzaniach
11. Zobowiqzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej 0 0,00% 0 0,00%

2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

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

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

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

bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.

31.12.2017 31.12.2016

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

tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 232 654 38,91% 62 031 1497%
11. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wurtoéét:si!ozr;sowo w Udz‘i:gg:giﬂmzu w Wartoéét!:)si!uzr;sowo w Udzgls;él)lrr](;})esﬂt[z?;g w
Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 232 650 100,00% 62 031 100,00%
- Polska 232 650 100,00% 62031 100,00%
Papiery komercyjne 0 0,00% 0 0,00%
Listy zastawne 0 0,00% 0 0,00%
Instrumenty pochodne 4 0,00% 0 0,00%
Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Depozyty dtugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzafi Subfunduszu ryzykiem walutowym

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

poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2017

31.12.2016

Wartos¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w

Wartos¢ bilansowa w tys. z

Udziat procentowy w

aktywach aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 3299 0,55% 4 470 1,08%
Udziat procentowy w ogdinej sumie Udziat procentowy w ogélinej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly
udziatowe diuine pochodne uczestnictwa udziatowe dtuzne pochodne uczestnictwa
uso 0,00% 0,00% 100,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w

zobowigzaniach zobowigzaniach
1. Zobowiqzania obcigzone ryzykiem walutowym (] 0,00% 0 0,00%
NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2017 .
- " Rodzaj instrumentu . " Warto$¢ otwartej Wartos¢ przysziych ptatnosci Wartosci przysziych ptatnosci Data
Typ zajgtej pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. z1) subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 4 55 I uso 195 I PLN 2018-01-05
Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej | Terminy i warunki przysziych strumieni Kwota bedqca

Typ zajetej pozyci

pochodnego

Cel otwarcia pozycji

pozycji (w tys. zt)

pienigznych

podstawq przysztych
platnosci (w tys. zt)

Data zapadalnosci

Pozycja krotka

US 10YR NOTE
20/03/18

sprawne zarzqdzanie portfelem

51821

Codziennie na podstawie kursu
rozliczeniowego podawanego przez
Chicago Board of Trade USD

Nie dotyczy

2018-03-20

Na dzier 31 grudnia 2016 r. instrumenty pochodne nie wystepowaty w portfelu lokat Subfunduszu.
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NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

W

TFI

Na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. Subfundusz nie byt strong transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

Na dzier 31 grudnia 2017 r. oraz 31 grudnia 2016 r. Subfundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2017 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

31.12.2017
- 5 - s Transakeje prz
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym diuine Skfadniki lokat w tym diuine $rodki pienigzne i 20bowig zéniz S?Q
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalent Naleznosci druaiej stronu do Zobowigzania
aktywnym rynku warto$ciowe aktywnym rynku warto$ciowe Y 9 oiikupu Y
PLN 232 650 232 650 304 715 46 001 11287 0 26 737
EUR 0 0 0 0 1883 0 0 0
uso 0 0 4 0 1412 0 0 0
Na dzien 31 grudnia 2016 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):
31.12.2016
. s - s Transakcje prz
Pozycja bilansowa Skiadniki lokat w tym diuzne Sktadniki lokat wtymduine | ¢ plenigine i o 20bowig Z‘:niﬁ sige o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalet Naleznosci druaiei stronu do Zobowiqzania
aktywnym rynku warto$ciowe aktywnym rynku wartosciowe Y 9 oldkupu Y
PLN 62 031 62 031 312 552 0 29154 6289 0 19 405
EUR 0 0 0 0 2 146 0 0 0
uso 0 0 0 0 2324 0 0 0

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

01.01.2017 - 31.12.2017
Sktadniki lokat

01.01.2016 - 31.12.2016

Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane

Niezrealizowane*

Instrumenty pochodne 33 6 12 0
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)
o 01.01.2017 - 31.12.2017 01.01.2016 - 31.12.2016
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*
Instrumenty pochodne -48 0 -8 0
* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych
NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01.2017 - 31.12.2017 01.01.2016 - 31.12.2016
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1103 =779
- dtuzne papiery wartosciowe 2019 -619
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 272 3
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 1375 776
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Wzrost (§pudek) niezrealizowanego zysku 01.01.2017 - 31.12.2017 01.01.2016 - 31.12.2016
(straty) z wyceny lokat’
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2576 -673
- dtuzne papiery warto$ciowe 2582 -673
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 16 420 3760
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 18 996 3087

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dochodéw ani innych zyskow kapitatowych. Dochody te mogq byc realizowane przez

uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.
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NOTA NR 11 - KOSZTY SUBFUNDUSZU (w tys. ztotych)

ﬁ TFI

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

operacji

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

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

01.01.2017 - 31.12.2017

01.01.2016 - 31.12.2016

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 3799 2 459
- cze$¢ zmienna wynagrodzenia 0 0
NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
Rok 31.12.2017 31.12.2016 31.12.2015
Warto$¢ aktywow netto w tys. z 571215 395091 215675
Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa
Kategoria A 11,56 11,12 11,07
Kategoria E 11,80 11,31 11,21
Kategoria F 11,83 11,32 11,21
Kategoria G
Kategoria H
Kategoria |
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu jednostkowym za biezgcy okres.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczqce zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu jednostkowym.

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

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

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkowq i
finansowgq, ptynnos¢ oraz wynik z operaciji i rentowno$¢ Subfunduszu
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt btedow podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majgtkowq i finansowag,

ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikéw o zmianie
warto$ci jednostki uczestnictwa.

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

5. Kontynuacja dziatalno$ci Subfunduszu

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

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

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

“ )
26.03.2018 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu ém

(podpis)
g//ﬁ/ 1077 é%//c_f/,
26.03.2018 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu /
(podpis)
Ly .~
/o L é €t <«
S ,
26.03.2018 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu / /
t/
(podpis)
26032018 Matgorzata Serafin Glowny Ksiegowy (%&ﬂ “I
Funduszy
(podpis)
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INFORMACJE O STOSOWANIU TRANSAKCJI FINANSOWYCH Z UZYCIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ
SWAPOW PRZYCHODU CALKOWITEGO, O KTORYCH MOWA W SEKCJI A ZAtACZNIKA DO ROZPORZADZENIA
PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2015/2365 Z DNIA 25 LISTOPADA 2015 R. W SPRAWIE

PRZEJRZYSTOSCI TRANSAKCJI FINANSOWANYCH Z UZYCIEM PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | PONOWNEGO
WYKORZYSTANIA ORAZ ZMIANY ROZPORZADZENIA (UE) NR 648/2012 W ODNIESIENIU DO SUBFUNDUSZU:

Na dzien 31 grudnia 2017 r. oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 nie zawierat transakcji
finansowych z uzyciem papieréw warto$ciowych oraz swapéw przychodu catkowitego.
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PKO Zabezpieczenia Emerytainego 2020 subfundusz
W PKD Zabezpieczenia Emerytanego - Specialistycznym

funduszu inwestycyinym otwartym

Sprawozdanie Niezaleznego Bieglego Rewidenta z Badania

Rok obrotowy koriczacy sie
31 grudnia 2017 r.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
(-SPRAWOZDANIE Z BADANIA”)

Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania jednostkowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego rocznego sprawozdania jednostkowego PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 subfunduszu w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego —
specjalistycznym funduszu inwestycyjnym otwartym z siedzibg w Warszawie, ul. Chiodna 52
(-Subfundusz®), na ktére skiada si¢ zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzier
31 grudnia 2017 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za rok
obrotowy konczgcy sie tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Towarzystwa oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
jednostkowe

‘Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy dla
Subfunduszu funkcje kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania jednostkowego, ktére
przedstawia rzetelny ijasny obraz zgodnie z ustawa =z dnia 29 wrzesnia 1994 .
orachunkowosci (Dz. U. z 2018 r. poz. 395 z pozniejszymi zmianami) (,ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za
kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedng dla sporzadzenia sprawozdania
jednostkowego niezawierajgcego istotnego znieksztaicenia spowodowanego oszustwem lub
btedem.

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

Odpowiedzialno$c Bieglego Rewidenta za badanie sprawozdania jednostkowego

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym

sprawozdaniu jednostkowym. Nasze badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

o ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz. U. z 2017 r. poz. 1089) (,ustawa o biegtych rewidentach”),

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardow
Badania, przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 .
(,KSRF").
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Regulacje te nakiadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposéb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, ze
sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia. Racjonalna pewnos¢ jest
wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie
z powyzej wskazanymi regulaciami zawsze wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub bledu i sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze kazde z osobna lub igcznie moglyby wplyna¢ na decyzje
gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania jednostkowego. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia, powstatego na skutek oszustwa jest wyzsze niz ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztaicenia powstatego na skutek btedu, poniewaz ryzyko oszustwa
moze obejmowac zmowy, falszerstwo, celowe pominiecia, wprowadzanie w btgd lub ominiecie
systemu kontroli wewnetrzne;.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysziej rentownosci Subfunduszu, ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa, obecnie lub
w przysztosci.

Nasze badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu jednostkowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztalcenia w sprawozdaniu jednostkowym spowodowanego oszustwem lub btedem.
Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze
sporzadzeniem sprawozdania jednostkowego, przedstawiajgcego rzetelny i jasny obraz, w celu
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w Subfunduszu. Badanie obejmuje
réwniez ocene odpowiednio$ci stosowanej polityki rachunkowosci, zasadnosci szacunkow
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogolnej prezentacji sprawozdania
jednostkowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Opinia

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

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2017 r., finansowych wynikow dziatalnosci za rok obrotowy konczacy sie tego
dnia zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi, a takze przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci;

e zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych, oraz

o jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajacymi na forme i tres¢
sprawozdania jednostkowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Subfunduszu.



Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja na temat przestrzegania obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych okreslonych
w odrebnych przepisach wymagana ustawg o biegfych rewidentach

Zarzad Towarzystwa odpowiada za zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu z regulacjami
ostroznosciowymi. Celem badania sprawozdania finansowego nie bylo wyrazenie opinii na
temat przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych, a zatem nie
wyrazamy opinii na ten temat.

Nasze badanie sprawozdania finansowego obejmowato procedury badania, ktérych celem byto
rozpoznanie  przypadkéw naruszenia przez Fundusz obowigzujgcych  regulacii
ostroznosciowych, okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wpltyw na
potgczone sprawozdanie finansowe.

W oparciu o przeprowadzone badanie sprawozdania finansowego, informujemy,
ze nie zidentyfikowali$my przypadkéw naruszenia przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 r., obowigzujacych regulacji ostroznosciowych, okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére moglyby mie¢ istotny wptyw na badane polaczone sprawozdanie finansowe.
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