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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKÓW 


 
 
Szanowni Państwo, 
 
Przedstawiamy Państwu połączone półroczne sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne – specjalistycznego funduszu inwestycyjnego 
otwartego zarządzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2019 r. do 30 czerwca 2019 
r. Sprawozdanie finansowe zawiera szczegółowe informacje na temat składu portfela lokat, struktury kosztów oraz rezultatów operacji Funduszu.  
Do sprawozdania finansowego załączono oświadczenie banku depozytariusza oraz raport z przeglądu połączonego półrocznego sprawozdania 
finansowego przeprowadzonego przez biegłego rewidenta. 
 
Wartość aktywów netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez PKO TFI wynosiła na koniec czerwca 2019 roku 34,82 mld PLN. 
Udział PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitałowego na koniec czerwca 2019 roku wyniósł 20,88%, co dało Towarzystwu  
1 miejsce pod względem wielkości zarządzanych aktywów. Na 30 czerwca 2019 roku PKO TFI zarządzało 68 funduszami i subfunduszami 
inwestycyjnymi, w tym 17 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi. 
 
W pierwszym półroczu 2019 roku PKO TFI otrzymało następujące nagrody i wyróżnienia: 
 


1. Nagroda „Alfa” w kategorii „Najlepiej sprzedający się fundusz 2018” dla subfunduszu PKO Obligacji Skarbowych przyznana przez Analizy 
Online w konkursie „Alfy 2018”. 


 


2. Nagroda „Alfa” w kategorii „Najlepsze fundusze akcji polskich 2018” dla subfunduszu PKO Akcji Plus przyznana przez Analizy Online  
w konkursie „Alfy 2018”. 


 


3. Wyróżnienie od Analiz Online dla PKO TFI w kategorii „Najlepsze TFI w 2018 roku” przyznane w konkursie „Alfy 2018” 


 


4. Wyróżnienie dla subfunduszu PKO Stabilnego Wzrostu w kategorii „Najlepsze fundusze stabilnego wzrostu w 2018 roku” przyznane przez 
Analizy Online w konkursie „Alfy 2018” 


 


5. Wyróżnienie dla subfunduszu PKO Akcji Małych i Średnich Spółek w kategorii „Najlepsze fundusze akcji małych i średnich spółek  
w 2018 roku” przyznane przez Analizy Online w konkursie „Alfy 2018” 


 


6. Wyróżnienie dla subfunduszu PKO Zrównoważonego w kategorii „Najlepsze fundusze zrównoważone w 2018 roku” przyznane przez 
Analizy Online w konkursie „Alfy 2018” 


 
W pierwszym półroczu 2019 roku spadek dynamiki gospodarczej (mierzonej PKB) szedł w parze ze spadkami wskaźników PMI nastrojów w 
przemyśle strefy euro, które dla największych gospodarek Europy, znajdują się poniżej granicznego poziomu 50 pkt (w czerwcu br. PMI dla 
przemysłu strefy euro wyniósł 47,8 pkt, a dla przemysłu niemieckiego 45,4 pkt), który historycznie sugerował spowolnienie produkcji przemysłowej 
w kolejnych kwartałach. Powyżej 50 pkt utrzymuje się natomiast wskaźnik PMI dla sektora usług strefy euro – ostatni odczyt za czerwiec na 
poziomie 53,4 pkt. Odczyty inflacyjne po okresie spadku trwającego od października 2018 roku zaczęły ponownie nieznacznie rosnąć – ostatnie 
dane o inflacji HICP dla gospodarek niemieckiej, francuskiej, hiszpańskiej i angielskiej pokazały dynamikę cen za maj na poziomach od 0,9% do 
2,1% r/r (przy inflacji dla całej strefy Euro na poziomie 1,2% w maju 2019 roku, co oznacza spadek z 1,7% za poprzedni miesiąc). Wzrostowi 
gospodarczemu towarzyszy dalszy spadek bezrobocia, które dla strefy Euro wynosi wg majowych odczytów 7,6% (spadek o 0,1 pp w stosunku do 
poprzedniego miesiąca). Dwucyfrowe bezrobocie wśród największych gospodarek wciąż utrzymuje się we Włoszech oraz w Hiszpanii (odpowiednio 
10,2% i 14% wg danych za marzec 2019 roku). 


Wzrost polskiego PKB utrzymał bardzo dobrą dynamikę obserwowaną od drugiej połowy 2017 roku i wyniósł w I kwartale 2019 roku 4,6%. Dobrej 
sytuacji gospodarczej towarzyszy wzrost wynagrodzeń (odczyt majowy 7,7% r/r) oraz dalszy spadek bezrobocia (odczyt majowy na poziomie 
5,4%), sprawiając, iż fundusz płac już kolejny miesiąc z rzędu rośnie powyżej 9% r/r. Stopa bezrobocia w Polsce osiągnęła w maju br. poziom 
najniższy od 29 lat. Dobra sytuacja z rynku pracy przekłada się na rosnącą sprzedaż detaliczną, która w maju br. odnotowała wzrost o 7,3% r/r. 
Wskaźnik PMI dla polskiego przemysłu od listopada 2018 roku notuje odczyty poniżej 50 pkt, osiągając w maju 2019 roku poziom 48,8 pkt. Polska 
inflacja rośnie od początku roku (2,6% w skali roku wg odczytu wstępnego za czerwiec 2019 roku, co jest najwyższym poziomem od listopada 2012 
roku). 
 
Rynki dłużne 
 
Ostatni miesiąc pierwszego półrocza 2019 roku upłynął pod znakiem dalszych spadków rentowności amerykańskich i niemieckich obligacji, choć 
jego tempo wyraźnie wyhamowało. Półrocze zakończyliśmy z rentownością amerykańskich obligacji dziesięcioletnich na poziomie 2,01%, a 
niemieckich -0,32%. 
 
Polski rynek długu w czerwcu br. odzwierciedlał zachowanie rynków rozwiniętych, ignorując czynniki lokalne: mocne dane z gospodarki oraz 
narastającą presję inflacyjną. I półrocze okazało się bardzo dobre dla polskich obligacji, których rentowność w przypadku obligacji 10-letnich 
spadła z ponad 2,8% w okolice 2,4%. 
 
 
 
 







 


Rynki akcyjne 
 


 Rynki rozwinięte 


W czerwcu 2019 roku amerykańskie rynki akcyjne odreagowały spadki poprzedniego miesiąca wracając do szczytów w oczekiwaniu na wyniki 
rozmów szczytu G20. Wsparciem dla rynków akcji okazały się ponownie gołębie zachowania banków centralnych w Europie i USA. Dane 
makroekonomiczne, chociaż poniżej oczekiwań, nie zachwiały nastrojami. Nawet wzrost napięć geopolitycznych pomiędzy Stanami Zjednoczonymi 
a Iranem nie miał większego znaczenia dla giełd amerykańskich. Nieco słabsze zachowanie europejskich rynków akcji wynika przede wszystkim z 
obaw o sytuację we Włoszech i relacje z UE, brak rozwiązania tematu BREXITU oraz ryzyka rozpoczęcia wojny handlowej przez Stany Zjednoczone z 
Europą.  
 


 Polska 


Indeks akcji WIG wzrósł o blisko 4% w czerwcu, z widocznie lepszym zachowaniem większych spółek. Na szczególną uwagę zasługuje zachowanie 
sektora telekomunikacyjnego, który wzrósł o ponad 20% w reakcji na pierwsze od lat podwyżki cen świadczonych usług.  
 
W II połowie roku będziemy obserwować pierwsze napływy do funduszy PPK. W początkowym okresie będą one raczej nieznaczne, ale mogą 
pozytywnie wpłynąć na giełdowy sentyment.  
 


 Rynki wschodzące 


Zachowanie wschodzących rynków akcji będzie przede wszystkim determinowane przez relacje USA-Chiny i politykę monetarną amerykańskiego 
banku centralnego. To właśnie zapowiedź nadchodzących obniżek stóp procentowych za oceanem była głównym czynnikiem wzrostów na rynkach 
akcji. 
 
Procentowa zmiana wartości jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Portfele Inwestycyjne - sfio w okresie 
sprawozdawczym (dla podstawowej kategorii jednostki uczestnictwa A). 
 


PKO Portfele Inwestycyjne - sfio  


PKO Bursztynowy 1,10% 


PKO Szafirowy 1,64% 


PKO Rubinowy  2,53% 


PKO Szmaragdowy  3,65% 


PKO Diamentowy  4,97% 


 
Dziękując Państwu za powierzenie swoich środków w zarządzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania się z informacjami zawartymi w niniejszym 
Sprawozdaniu finansowym. 
 
 
 


23.08.2019 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
.............................................................................................................. 


(podpis) 


23.08.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


................................................................................................................ 


(podpis) 


23.08.2019 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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POZOSTAŁE INFORMACJE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 222 B USTAWY O 
FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH I ZARZĄDZANIU ALTERNATYWNYMI 
FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI. 


Informacje o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 


Regulacje wewnętrzne dotyczące zarządzania płynnością zapewniają spójność profilu zarządzania płynnością z polityką umarzania tytułów 
uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie było dokonywanych zmian w regulacjach zarządzania płynnością.  


Informacje o udziale procentowym aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością 


Fundusz nie posiadał aktywów, które były przedmiotem specjalnych ustaleń. 


Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarządzania ryzykiem stosowanych przez TFI 


W zależności od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje określone ryzyka związane z prowadzonym 
procesem inwestycyjnym i bieżącym zarządzaniem.  
 
Zidentyfikowane ryzyka szczegółowe są sklasyfikowane do generalnych rodzajów ryzyka opisanych w procedurach wewnętrznych Towarzystwa. 
W ramach generalnych rodzajów ryzyka możemy wyróżnić: 
 
• Ryzyko rynkowe 
• Ryzyko kredytowe 
• Ryzyko kontrahenta 
• Ryzyko płynności 
• Ryzyko operacyjne 
 
Zarządzanie ryzykiem odbywa się co do zasady zgodnie ze spójnym, jednolitym dla wszystkich zarządzanych funduszy i portfeli procesem, w 
oparciu o zasady określone w Strategii Zarządzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnętrznych system zarządzania 
ryzykiem. W szczególnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami związanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogą 
występować inne szczególne rodzaje ryzyka niż wskazane powyżej (np. fundusze aktywów niepublicznych). 
 
Wartość limitów tolerancji na ryzyko („tolerancja”) wyznacza się indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub 
portfela w zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji zawarte są w systemie limitów wewnętrznych określonym, na podstawie przepisów 
prawa, w dokumentach i procedurach wewnętrznych Towarzystwa. Wewnętrzne limity tolerancji zatwierdza Zarząd Towarzystwa bezpośrednio lub 
delegując uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetów. 
 
Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa się z wykorzystaniem między innymi limitów nałożonych na miary wartości zagrożonej 
(VaR), zmodyfikowanej duracji oraz wielkości ekspozycji na instrumenty udziałowe. 
 
Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest głównie na siatce kredytowej (Credit Grid), która określa maksymalną dopuszczalną 
ekspozycję na danego emitenta lub grupę emitentów posiadających odpowiednią ocenę wewnętrzną wspieraną ratingiem zewnętrznym. 
 
Ryzyko płynności jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywów, który może zostać upłynniony w ciągu określonego czasu. 
 
W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje się limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne są określone jako ustalony poziom wartości 
Kluczowych Wskaźników Ryzyka (KRI) lub wartość zdarzeń operacyjnych. Dopuszcza się przy tym stosowanie limitów tolerancji na ryzyko 
operacyjne ustanowionych łącznie dla zarządzanych funduszy, jeżeli limit łączny dotyczy funduszy o zbliżonym profilu ryzyka operacyjnego.  
 
Podsumowanie aktualnego profilu ryzyka funduszu przedstawia tabela poniżej: 


  


  PKO Bursztynowy PKO Szafirowy PKO Rubinowy PKO Szmaragdowy PKO Diamentowy 


Ryzyko rynkowe niskie niskie niskie przeciętne podwyższone 


Ryzyko stóp procentowych przeciętne przeciętne przeciętne niskie niskie 


Ryzyko kredytowe niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko kontrahenta niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko płynności niskie niskie niskie przeciętne przeciętne 


Ryzyko walutowe niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko koncentracji niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko operacyjne niskie niskie niskie niskie niskie 







 


Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej AFI, który może być stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego 
wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 


W okresie sprawozdawczym nie było dokonywanych zmian w wysokości maksymalnego poziomu dźwigni mierzonej metodą zaangażowania. 
Fundusz może wykorzystywać ponownie środki pieniężne i papiery wartościowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back 
i Sell-Buy-Back, a także transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje były stosowane. 


Informacje o łącznej wysokości dźwigni finansowej stosowanej przez Fundusz. 


Do ustalenia dźwigni finansowej funduszu używa się metody zaangażowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporządzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. Podsumowanie informacji o dźwigni finansowej Funduszu według stanu na 30 czerwca 
2019 roku, przedstawia tabela poniżej: 


 
 


 
PKO Bursztynowy PKO Szafirowy PKO Rubinowy PKO Szmaragdowy PKO Diamentowy 


Maksymalny poziom ustalony dla dźwigni mierzonej metodą zaangażowania 
200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


Wysokość dźwigni finansowej zastosowanej przez fundusz – metoda zaangażowania 100% 101% 102% 102% 119% 
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Połączone półroczne sprawozdanie finansowe 
PKO Portfele Inwestycyjne  
– specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty 
 
 
za okres 6 miesięcy zakończony 
dnia 30 czerwca 2019 roku 







POŁĄCZONE PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 


PKO PORTFELE INWESTYCYJNE 


– SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 


ZA OKRES 6 MIESIĘCY ZAKOŃCZONY DNIA 30 CZERWCA 2019 ROKU 


 


 Strona 2/7  


WPROWADZENIE DO POŁĄCZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


1. Dane Funduszu 


Nazwa Funduszu: PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty („PKO Portfele Inwestycyjne - sfio” lub „Fundusz”). 
  
PKO Portfele Inwestycyjne - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, działającym na 
podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz statutu 
Funduszu. 
  
Statut Funduszu zatwierdzony został decyzją Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4033/37/21/U/17/JG z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu 
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.  
  
PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowość prawną. Został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd 
Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 r. 
  
W skład Funduszu wchodzi pięć Subfunduszy: 


 PKO Bursztynowy 


 PKO Diamentowy 


 PKO Rubinowy 


 PKO Szafirowy 


 PKO Szmaragdowy 


 


Subfundusze nie posiadają osobowości prawnej. Zarówno Fundusz jak i poszczególne Subfundusze zostały utworzone na czas nieokreślony. 


2. Informacje o Subfunduszach 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Bursztynowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być wyższa niż 10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, depozyty oraz w 
jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane na początku 
zdania nie może być niższa niż 90% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu może być lokowane w 
komercyjne instrumenty dłużne. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji 
buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz może lokować do 50% 
swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym.  


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Diamentowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 65% i wyższa niż 85% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być wyższa niż 25% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 15% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu mogą 
stanowić lokaty w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny między innymi poprzez 
stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących 
przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz 
może lokować do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu 
inwestycyjnym otwartym.  


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Rubinowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 25% i wyższa niż 45% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być niższa niż 45% i wyższa niż 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 20% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu może być lokowane w komercyjne instrumenty dłużne. Do 10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu mogą stanowić lokaty w 
jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny między innymi poprzez stosowanie polityki 
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących przedmiotem 
transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz może lokować  
do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym.  
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Szafirowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 10% i wyższa niż 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być niższa niż 65% i wyższa niż 90% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 25 % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu może być lokowane w komercyjne instrumenty dłużne. Do 5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu mogą stanowić lokaty w 
jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny między innymi poprzez stosowanie polityki 
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących przedmiotem 
transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz może lokować 
do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym. 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Szmaragdowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 45% i wyższa niż 65% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być niższa niż 25% i wyższa niż 50% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 10% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu mogą stanowić lokaty w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny 
między innymi poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów 
wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych 
określonych powyżej, Subfundusz może lokować do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO 
Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym. 


3. Dane Towarzystwa będącego organem Funduszu 


Nazwa, siedziba Towarzystwa:  
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  
ul. Chłodna 52, 00-872 Warszawa 
 
Towarzystwo zostało wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000019384. 


4. Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Połączone półroczne sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne - sfio obejmuje okres 6 miesięcy zakończony dnia 30 czerwca 2019 r. 
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2019 r. 


5. Kontynuacja działalności Funduszu 


Połączone półroczne sprawozdanie finansowe sporządzone zostało przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej się 
przewidzieć przyszłości, tj. przez okres co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. Nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie 
kontynuowania działalności Funduszu oraz Subfunduszy. 


6. Podmiot, któremu powierzono przegląd sprawozdania finansowego Funduszu 


Przegląd połączonego półrocznego sprawozdania finansowego PKO Portfele Inwestycyjne - sfio za okres 6 miesięcy zakończony dnia 30 czerwca 
2019 r. powierzono KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Sp. k. z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na listę firm 
audytorskich pod numerem 3546. 


7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu 


Każdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, C, A1, C1, K oraz L. Podział na kategorie związany jest z metodą pobierania opłat 
manipulacyjnych oraz opłat za zarządzanie. 
 
Tabela maksymalnych stawek: 


kategoria j.u. A C A1 C1 K L 


opłata manipulacyjna (% kwoty podlegającej nabyciu) 4,50 2,00 4,50 2,00 4,50 4,50 


wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 3,00 3,00 2,90 2,90 3,10 3,15 


 
Każdy z Subfunduszy ustala wartość aktywów netto oraz wartość aktywów netto Subfunduszu przypadającą na grupy kategorii jednostek 
uczestnictwa A, C, A1, C1, K oraz L różniących się od siebie wysokością pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie. 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE LOKAT 


Tabela główna 


SKŁADNIKI LOKAT 


30.06.2019 31.12.2018 


Wartość według ceny 
nabycia  
w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Akcje 173 204 176 960 8,89 133 758 132 636 7,13 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 1 099 858 1 124 428 56,46 805 148 821 988 44,19 


Instrumenty pochodne* - 3 102 0,16 - -374 -0,02 


Udziały w spółkach z ograniczoną 
odpowiedzialnością 


- - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 165 211 175 427 8,81 171 327 160 511 8,63 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Razem 1 438 273 1 479 917 74,32 1 110 233 1 114 761 59,93 


* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli głównej wykazane są zarówno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartość instrumentów pochodnych wykazana jest jako 
składnik lokat, natomiast wartość ujemna prezentowana jest w zobowiązaniach.  


 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.  
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POŁĄCZONY BILANS 


(w tysiącach złotych) 


BILANS 30.06.2019 31.12.2018 


I. Aktywa 1 991 382 1 860 000 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 438 132 615 533 


2. Należności 555 25 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 72 778 129 206 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 476 815 1 115 135 


- dłużne papiery wartościowe 1 124 428 821 988 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3 102 101 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


6. Nieruchomości 0 0 


7. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 100 920 59 676 


1. Zobowiązania własne funduszu 100 920 59 676 


2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0 


III. Aktywa netto (I-II) 1 890 462 1 800 324 


IV. Kapitał funduszu 1 872 192 1 813 234 


1. Kapitał wpłacony 2 262 103 1 892 164 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -389 911 -78 930 


V. Dochody zatrzymane -15 003 -11 266 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -6 280 -2 989 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 723 -8 277 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 33 273 -1 644 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1 890 462 1 800 324 


 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.  
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POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


(w tysiącach złotych) 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2019 – 30.06.2019 01.01.2018 – 31.12.2018 


I. Przychody z lokat 14 221 18 339 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 2 163 3 457 


2. Przychody odsetkowe 12 006 14 382 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 0 499 


4. Pozostałe 52 1 


II. Koszty funduszu 17 512 21 328 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 16 085 19 849 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 258 418 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 47 128 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 


8. Usługi prawne 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 


10. Koszty odsetkowe 12 15 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 377 0 


12. Pozostałe 733 918 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 17 512 21 328 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -3 291 -2 989 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 34 471 -9 921 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -446 -8 277 


- z tytułu różnic kursowych -871 -4 367 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 34 917 -1 644 


- z tytułu różnic kursowych 1 493 4 021 


VII. Wynik z operacji 31 180 -12 910 


 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy. 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


(w tysiącach złotych) 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2019 – 30.06.2019 01.01.2018 – 31.12.2018 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 800 324 4 000 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 31 180 -12 910 


a) przychody z lokat netto -3 291 -2 989 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -446 -8 277 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 34 917 -1 644 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 31 180 -12 910 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 


a) z przychodów z lokat netto 0 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 58 958 1 809 234 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 369 939 1 888 164 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -310 981 -78 930 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 90 138 1 796 324 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 890 462 1 800 324 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 1 873 828 1 187 056 


 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy. 
 
 
 
 


23.08.2019 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
.............................................................................................................. 


(podpis) 


23.08.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


................................................................................................................ 


(podpis) 


23.08.2019 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 


23.08.2019 Małgorzata Serafin Główny Księgowy Funduszy 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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Sprawozdanie półroczne 
PKO Portfele Inwestycyjne  
– specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty 
 
 
za okres 6 miesięcy zakończony  
dnia 30 czerwca 2019 roku 


 
 
 
 
 
 
Zawartość: 
1. List Towarzystwa do Uczestników. 


2. Połączone półroczne sprawozdanie finansowe. 


3. Jednostkowe sprawozdania subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu wraz z raportami 
niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu sprawozdań jednostkowych. 


4. Pozostałe informacje funduszu, których ujawnienie w sprawozdaniu półrocznym jest wymagane 
przepisami prawa lub wynika z dokumentów funduszu. 


5. Raport niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu połączonego półrocznego sprawozdania 
finansowego. 


6. Oświadczenie depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanów aktywów funduszu 
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym. 








Bank Handlowy w Warszawie S.A. 


ul. Senatorska 16 


00-923 Warszawa 


www.citihandlowy.pl 


Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibą w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XII 


Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego, pod nr. KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokość kapitału zakładowego wynosi 522 638 400 złotych, kapitał został 


w pełni opłacony. 


 


 


Warszawa, dnia 23 sierpnia 2019 roku 
 


OŚWIADCZENIE  DEPOZYTARIUSZA 


 


 


Bank Handlowy w Warszawie S.A., pełniący obowiązki depozytariusza  


dla PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego 


składającego się z wydzielonych subfunduszy: 


- Subfundusz PKO Bursztynowy, 


- Subfundusz PKO Szafirowy, 


- Subfundusz PKO Rubinowy, 


- Subfundusz PKO Szmaragdowy, 


- Subfundusz PKO Diamentowy, 


(zwanego dalej „Funduszem”), zarządzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy 


Inwestycyjnych S.A., działając w związku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporządzenia 


Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości 


funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oświadcza, że dane dotyczące 


stanów aktywów Funduszu, w tym w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach 


pieniężnych i rachunkach papierów wartościowych oraz pożytków z tych aktywów, 


przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2019 roku 


do 30 czerwca 2019 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 


Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.: 
 
 


Marcin Szejka 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
 
 
Tomasz Kalenik 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym   
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Raport niezależnego biegłego rewidenta 
z przeglądu półrocznego połączonego 
sprawozdania finansowego 
Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


 
Wprowadzenie
Przeprowadziliśmy przegląd załączonego 
półrocznego połączonego sprawozdania 
finansowego PKO Portfele Inwestycyjne - 
specjalistycznego funduszu inwestycyjnego 
otwartego („Fundusz”), które zawiera: 


— wprowadzenie do półrocznego 
połączonego sprawozdania 
finansowego; 


— połączone zestawienie lokat oraz 
połączony bilans sporządzone na dzień 
30 czerwca 2019 r.;  


oraz sporządzone za okres sześciu 
miesięcy zakończony 30 czerwca 2019 r.: 


— połączony rachunek wyniku z operacji;  
— połączone zestawienie zmian 


w aktywach netto  


(„półroczne połączone sprawozdanie 
finansowe”).  


Zarząd PKO Towarzystwa Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), 
pełniący dla Funduszu funkcję kierownika 
jednostki, jest odpowiedzialny za 
sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego połączonego sprawozdania 
finansowego zgodnie z ustawą z dnia 
29 września 1994 r. o rachunkowości 
(Dz. U. z 2019 r. poz. 351) („ustawa 
o rachunkowości”) oraz wydanymi na jej 
podstawie przepisami wykonawczymi. 
Naszym zadaniem było przedstawienie 
wniosku na temat tego półrocznego 
połączonego sprawozdania finansowego 
w oparciu o przeprowadzony przegląd.
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Zakres przeglądu
Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do 
postanowień Krajowego Standardu Przeglądu 
2410 w brzmieniu Międzynarodowego 
Standardu Usług Przeglądu 2410 Przegląd 
śródrocznych informacji finansowych 
przeprowadzany przez niezależnego biegłego 
rewidenta jednostki przyjętego przez Krajową 
Radę Biegłych Rewidentów. Przegląd 
półrocznego połączonego sprawozdania 
finansowego obejmuje wykorzystanie 
informacji uzyskanych w szczególności od 
osób odpowiedzialnych za finanse 


i księgowość Subfunduszy wydzielonych w 
ramach Funduszu oraz zastosowanie procedur 
analitycznych i innych procedur przeglądu. 
Zakres przeglądu istotnie różni się od zakresu 
badania zgodnie z Krajowymi Standardami 
Badania oraz Międzynarodowymi Standardami 
Badania i nie pozwala nam na uzyskanie 
pewności, że zidentyfikowaliśmy wszystkie 
istotne zagadnienia, które mogłyby zostać 
zidentyfikowane w przypadku badania. 
W związku z powyższym nie wyrażamy opinii 
z badania. 


Wniosek
Przeprowadzony przez nas przegląd nie 
wykazał niczego, co pozwalałoby sądzić, iż 
załączone półroczne połączone sprawozdanie 
finansowe nie przedstawia rzetelnego 
i jasnego obrazu sytuacji majątkowej 
i finansowej Funduszu na dzień 30 czerwca 


2019 r. oraz jego finansowych wyników 
działalności za okres sześciu miesięcy 
zakończony tego dnia zgodnie z ustawą 
o rachunkowości oraz wydanymi na jej 
podstawie przepisami wykonawczymi.
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