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4. Jednostkowe sprawozdania subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu wraz ze sprawozdaniami
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POtACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO PORTFELE INWESTYCYJNE

[ ]
- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ﬁ TFI

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

WPROWADZENIE DO POtACZONEGO 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, dziatajgcym na
podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr OFI/1/4033/37/21/U/17/)G z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowo$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd
Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 r.

Fundusz sktada sie z nastepujgcych Subfunduszy:

1. Subfundusz PKO Bursztynowy;
2. Subfundusz PKO Diamentowy;
3. Subfundusz PKO Rubinowy;
4. Subfundusz PKO Szafirowy;
5. Subfundusz PKO Szmaragdowy.
Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Zaréwno Fundusz jak i poszczegdlne Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2. Informacje o Subfunduszach

Opis celu inwestycujnego, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnuch Subfunduszu PKO Bursztunowy

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

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, ktorych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ wyzsza niz 10% Wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne, depozyty oraz w
jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane na poczgtku
zdania nie moze by¢ nizsza niz 90% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 30% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu moze by¢ lokowane w
komercyjne instrumenty dtuzne. Do limitdw, o ktorych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw warto$ciowych bedgcych przedmiotem transakcji
buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowa¢ do 50%
swoich Aktywéw w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

Opis celu inwestycujnego. specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Diamentowuy

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

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania, ktorych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ nizsza niz 65% i wyzsza niz 85% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze by¢ wyzsza niz 25% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 15% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu mogq
stanowi¢ lokaty w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, ktore realizujg swoj cel inwestycyjny miedzy innymi poprzez
stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitéw, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréow wartosciowych bedgcych
przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz
moze lokowa¢ do 50% swoich Aktywoéw w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu
inwestycyjnym otwartym.

Opis celu inwestycujnego, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnuch Subfunduszu PKO Rubinowy

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

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ nizsza niz 25% i wyzsza niz 45% Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze by¢ nizsza niz 45% i wyzsza niz 70% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 20% Warto$ci Aktywéw Netto
Subfunduszu moze byé¢ lokowane w komercyjne instrumenty dtuzne. Do 10% Wartos$ci Aktywoéw Netto Subfunduszu mogq stanowi¢ lokaty w
jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktére realizujg swoj cel inwestycyjny miedzy innymi poprzez stosowanie polityki
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitow, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw warto$ciowych bedqcych przedmiotem
transakeji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowac
do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.
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Opis celu inwestycujnego, specjalizacji i stosowanuych ograniczen inwestycujnuch Subfunduszu PKO Szafirowy

Celem Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywoéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ nizsza niz 10% i wyzsza niz 30% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze by¢ nizsza niz 65% i wyzsza niz 90% Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu. Do 25 % Warto$ci Aktywow Netto
Subfunduszu moze by¢ lokowane w komercyjne instrumenty dtuzne. Do 5% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu mogq stanowi¢ lokaty w
jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, ktore realizujg swoj cel inwestycyjny miedzy innymi poprzez stosowanie polityki
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitéw, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw warto$ciowych bedqgcych przedmiotem
transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowaé
do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycyjnych Subfunduszu PKO Szmaragdowy

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

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ nizsza niz 45% i wyzsza niz 65% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze by¢ nizsza niz 25% i wyzsza niz 50% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 10% Warto$ci Aktywoéw Netto
Subfunduszu mogq stanowi¢ lokaty w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, ktére realizujq swoj cel inwestycyjny
miedzy innymi poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitoéw, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papierow
wartosciowych bedgcych przedmiotem transakgji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych
okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowa¢ do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO
Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

3. Dane Towarzystwa bedgcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Chtodna 52, 00-872 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X111 Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potgczone roczne sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne - sfio obejmuje rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2020 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2020 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

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

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie potgczonego rocznego sprawozdania finansowego PKO Portfele Inwestycyjne - sfio za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2020 r.
powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spétka z ograniczonq odpowiedzialno$cig Audyt sp. k. z siedzibq w Warszawie, ul. Polna 11, wpisanej
na liste firm audytorskich pod numerem 144.

W okresie sprawozdawczym kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu ustugi niebedgce badaniem ustawowym
sprawozdan finansowych tj. przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego Funduszu oraz przeglqd potrocznych sprawozdan jednostkowych
Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, A1, C, C1, C2, C3, K oraz L. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania
optat manipulacyjnych oraz optat za zarzqdzanie.

Tabela maksymalnych stawek:

kategoria j.u. A C Al c1 C2 C3 K L
optata manipulacyjna (% kwoty podlegajqcej nabyciu) 4,50 2,00 4,50 2,00 2,00 2,00 4,50 4,50
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 3,00 3,00 2,90 2,90 2,95 2,85 3,00 3,00

Kazdy z Subfunduszy ustala warto$¢ aktywéw netto oraz warto$¢ aktywoéw netto Subfunduszu przypadajgcq na grupy kategorii jednostek
uczestnictwa A, A1, C, C1, C2, C3, K oraz L réznigcych sie od siebie wysokosciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.
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POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

31.12.2020 31.12.2019
suoN 00t Rty | e oy o | Ve | Wty | pucony v
vvg tys. ?} bilélnso‘fglg w tys. zt aktywach ogétem wg tys. gl bilagnsov%g w tys. zt aktywach ogétem
Akcje 108 513 106 674 6,09 139 269 130 291 6,82
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - R
Prawa poboru - - - - - R
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 1341121 1378077 78,64 1455975 1488717 77,96
Instrumenty pochodne* - -6 788 0,39 - 4708 0,25
Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciq - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne - - R R B R
WhpGinego Iwestowania maloce edrig 1 graicy 172588 213543 1219 131 408 153750 805
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - R
Inne - - - - - -
Razem 1622222 1691 506 96,53 1726 652 1777 466 93,08

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

Potqczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potqczony rachunek wyniku z operacji oraz potqgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POtACZONY BILANS

(w tysigcach ztotych)

BILANS 31.12.2020 31.12.2019
1. Aktywa 1752 468 1909 540
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 52335 94 461
2. Naleznosci 130 212
3. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 1709 37383
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1667 246 1772758
- dtuzne papiery wartosciowe 1378077 1488717
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 31048 41726
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1l. Zobowiqzania 28 405 10213
1. Zobowiqzania wtasne funduszu 28 405 10213
2. Zobowiqzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 1724 063 1899 327
IV. Kapitat funduszu 1640 612 1866 864
1. Kapitat wptacony 3059 646 2521457
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -1419 034 -654 593
V. Dochody zatrzymane 23992 -3 205
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 4129 3583
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 19 863 -6 788
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 59 459 35668
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1724063 1899 327

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

Strona 5/7






POtACZONE ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO PORTFELE INWESTYCYJNE

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

1. Przychody z lokat 30901 36719
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2609 7533

2. Przychody odsetkowe 28 275 29123

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

4. Pozostate 17 63
1l. Koszty funduszu 30 355 30 147
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 27 565 27 588

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 495 522

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 118 102

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 18 17
11. Ujemne saldo réznic kursowych 816 432
12. Pozostate 1343 1486
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-111) 30355 30 147
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 546 6572
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 50 442 38 801
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 26 651 1489

- z tytutu réznic kursowych 8 666 -2594

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 23791 37312

- z tytutu réznic kursowych -6 967 3195

VII. Wynik z operaciji 50 988 45373

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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ﬁ TFI

POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1899 327 1800 324
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 50988 45373
a) przychody z lokat netto 546 6572
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 26 651 1489
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 23791 37312
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 50 988 45373
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -226 252 53630
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 538 189 629 293
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -764 441 -575 663
6. tqczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym -175 264 99 003
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1724063 1899 327
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1704727 1880171

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
26.03.2021 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu
26.03.2021 Matgorzata Serafin Gtowny Ksiegowy Funduszy

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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o
'“" TFI
LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzqdzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku. Sprawozdanie
finansowe zawiera szczegétowe informacje na temat sktadu portfela lokat, struktury kosztéw oraz rezultatéw operacji Funduszu. Do Sprawozdania
finansowego zatgczono o$wiadczenie banku depozytariusza oraz sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez
biegtego rewidenta.

Warto$¢ aktywodw netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI wynosita na koniec grudnia 2020 roku 33,84 mld PLN.
Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec grudnia 2020 roku wyniost 18,92%, co dato Towarzystwu

1 miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywoéw. Na dzien 31 grudnia 2020 roku PKO TFI zarzqdzato 72 funduszami inwestycyjnymi

i subfunduszami, w tym 15 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi.

W 2020 roku PKO TFI otrzymato nagrody i wyrdznienia dla nastepujqgcych produktow:

1. Nagroda ,Ztoty Portfel” dla Zarzqdzajgcego subfunduszem PKO Akcji Rynku Ztota - 2019, przyznana przez Gazete Gietdy Parkiet.
2. | miejsce dla PKO Akgcji Rynku Ztota na ,Liscie najzyskowniejszych funduszy otwartych 2019 roku” opublikowanej przez Analizy Online.
3. Nagroda dla PKO Akcji Rynku Ztota z oferty PKO TFI w konkursie Invest Cuffs 2020, w kategorii Fundusz Inwestycyjny 2019

4. Nagroda ,Byk i Niedzwiedz” w kategorii ,PPK roku” dla Pracowniczych Planéw Kapitatowych z oferty PKO TFI, przyznana przez Gazete
Gietdy Parkiet.

5. ,Laur Konsumenta 2020” dla PPK z oferty PKO TFI

6. ,5-tka” od Analiz Online dla IKE i IKZE z oferty PKO TFI w 2019 - Zaréwno IKE, jak i IKZE zajety Il miejsce w Rankingu IKE i w Rankingu
IKZE Analiz Online.

7. Wysokie oceny dla subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI SA przyznane przez Analizy Online.

W 2020 roku Analizy Online, podtrzymaty wysokq ocene w postaci .5 gwiazdek” dla subfunduszu PKO Technologii i Innowacji Globalny.
»4 gwiazdki” przyznano subfunduszowi PKO Akcji Nowa Europa, Gamma oraz mFundusz Konserwatywny SFIO. W sumie 7 funduszy
inwestycyjnych otwartych z oferty PKO TFI jest wyréznione najwyzszymi ocenami w ratingach Analiz Online.

Rok 2020 byt jednym z najbardziej burzliwych okreséw w historii rynkéw kapitatowych. Poczgtek roku przyniést kontynuacje dobrych nastrojow
w$rdd inwestoréw w duzej mierze za sprawg osiggniecia porozumienia handlowego pomiedzy USA oraz Chinami, ktére zakonczyto pierwszy etap
negocjacji. Ten dobry nastréj zostat jednak niespodziewanie zepsuty przez epidemie COVID-19. Pierwsza, wiosenna fala pandemii przyniosta
gigantyczne wahania na rynkach finansowych w obawie o jej gospodarcze skutki. Oczekiwaniu zatamania globalnej koniunktury gospodarczej
towarzyszyta duza wyprzedaz aktywow ryzyka i zwrot w strone bezpiecznych przystani, takich jak obligacje amerykanskie, niemieckie czy jen
japonski. Efektem wysokiego popytu na obligacje rynkow bazowych (USA, Niemcy) byt spadek ich rentownosci do rekordowo niskich poziomow.

Bezprecedensowy w powojennej historii Swiata spadek wzrostu gospodarczego zaowocowat réwnie bezprecedensowymi dziataniami rzqdow

i bankow centralnych na catym $wiecie. Mieli$my do czynienia nie tylko z cieciem stop procentowych, ale przede wszystkim z reaktywacjq lub
zwiekszaniem skali programow skupu aktywow przez banki centralne. Prym wiodta tutaj amerykanska Rezerwa Federalna (Fed), ktora w drugiej
potowie marca ogtosita nielimitowany program luzowania ilo§ciowego (quantitative easing, QE), ktory w praktyce poczqtkowo sprowadzit sie do
zakupow papieréw dtuznych w wysokos$ci 75 mld dolaréw dziennie. To wiecej niz miesieczna warto$¢ zakupéw w przypadku wszystkich poprzednich
programéw przeprowadzanych przez amerykanski bank centralny. Ponadto uruchomione zostaty réznego rodzaju programy wspierajgce ptynno$é
rynkéw. Rzqdy krajéw na catym $wiecie zdecydowaty sie na gigantyczng stymulacje fiskalng w celu ztagodzenia skutkéw pandemii. Stany
Zjednoczone Ameryki siegnety takze po tzw. helicopter money, czyli bezpo$rednie transfery pieniezne dla obywateli tego kraju.

Wsparcie wtadz monetarnych i fiskalnych zatrzymato pod koniec marca paniczng wyprzedaz aktywow ryzyka, co w potqczeniu z oczekiwaniami na
pojawienie sie skutecznej szczepionki wprawito inwestoréw w doskonaty nastroj, ktory trwat az do konca roku. Gtéwne indeksy akcyjne od swojego
szczytu w lutym do dotka w marcu spadty az o 30-40%, aby po skoordynowanej akcji bankéw centralnych oraz rzqdéw w bezprecedensowo
dynamicznym stylu odrobi¢ cato$¢ strat oraz wzbi¢ sie na nowe, historyczne szczyty.

Analogiczna sytuacja miata miejsce w przypadku ryzyka kredytowego. Roznica rentownosci pomiedzy obligacjami korporacyjnymi czy
wysokodochodowymi a obligacjami rzgdowymi ulegta drastycznemu rozszerzeniu w marcu, po czym bardzo dynamicznie spread ten sie zawezit
wracajqgc do poziomoéw sprzed wybuchu epidemii.



https://www.pkotfi.pl/fundusze-inwestycyjne/fundusze-inwestycyjne-otwarte/pko-zlota_2/



ﬁ TFI

Jesien przyniosta drugq, spodziewanq fale pandemii COVID-19, ktora nie miata jednak tak jednoznacznie ztego wptywu na sytuacje gospodarczq jak
pierwsza i jej oddziatywanie na gospodarke $wiatowq pozostanie ograniczone. Kontynuacja wsparcia przez banki centralne i rzqdy w potgczeniu

z procesem szczepien, przetozq sie najpewniej na naptyw ogromnych funduszy na rynki finansowe i powré6t gospodarki globalnej na $ciezke wzrostu
wraz z odczytami inflacyjnymi na podwyzszonym poziomie. Amerykanski bank centralny zapowiedziat stabilizacje stop procentowych przez
najblizsze trzy lata, a ewentualne podwyzki rozwaza¢ bedzie dopiero, gdy inflacja pozostanie powyzej celu przez kilka miesiecy. Europejski Bank
Centralny przedtuzyt czas trwania obecnego program skupu aktywoéw co najmniej do konca pierwszego kwartatu 2022 r. W podobnym tonie
wypowiadajq sie wszystkie pozostate kluczowe banki centralne. W efekcie czeka nas prawdopodobnie diugi okres ujemnych realnych stop
procentowych.

Procentowa zmiana warto$ci 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 411%
PKO Szafirowy 3,41%
PKO Rubinowy 317%
PKO Szmaragdowy 1,13%
PKO Diamentowy -1,36%

Dziekujgc Panstwu za powierzenie swoich Srodkéw w zarzqdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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(,Rozporzqdzenie SFTR”).

Subfundusz PKO Diamentowy

Stan na dzien 31 grudnia 2020 r.:

ﬁ TFI

Informacje ujawniane na podstawie Rozporzqdzenia Parlamentu europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia
25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych i
ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzqdzenia (UE) nr 648/2012 (Dz. Urz. UE L 337/1 2 23.12.20151.)

Warto$¢ bilansowa

Procentowy udziat w
aktywach moggcych byé

(wtys. zf) przedmiotem pozyczek
papieréw warto$ciowych
Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towaréw 134 1,72%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w

(wtys. ) aktywach ogétem
Aktywa bedqce przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 1843 6,48%
Dane dotyczqce koncentracji

Kontrahent Warto$¢ papieréw wartosciowych

otrzymanych jako zabezpieczenie

L . i . . L Bank Gospodarstwa Krajowego 1709
Najwieksi wystawcy zabezpieczen otrzymywanych przez Subfundusz wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem
papierow wartosciowych Warto$¢ otrzymanego
Kontrahent zabezpieczenia na dzief bilansowy
(w tys. zt)
OM mBank S.A 151
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych Kontrahent Wortosé tl;;lgiglz(l?gggizgsta]qcych
- buy-sell-back/reverse repo Bank Gospodarstwa Krajowego 1709
- sell-buy-back/repo - -
- udzielone pozyczki papieréw wartosciowych OM mBank S.A. 134
Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczen
Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktére sq przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania
ujawniony w prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych odrebnie dla poszczeg6lnych rodzajéw transakcji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
Okres zapadalnosci odniesieniu do transakcji

Rodzaj zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w

zabezpieczefi Z uzyciem papieréw og6Inej sumie
warto$ciowych
N . 0Od jednego tygodnia do
Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN Polska dwustronne 100,00%

jednego miesiqca

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papieréw
wartosciowych

Okres zapadalnosci

Rodzaj zabezpieczenia L
zabezpieczeni

Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogodlnej sumie

Udzielone pozyczki papieréw wartosciowych

Okres zapadalnosci w
Okres zapadalnosci odniesieniu do transakcji

Rodzaj zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w

zabezpieczefi z uzyciem papieréw ogodlnej sumie
wartosciowych
Depozyt zabezpieczajqcy Na zqdanie PLN Na zqdanie Polska dwustronne 100,00%
Depozytariusz Wartoé¢ bilansowa (w tys. zf)

Przechowywanie zabezpieczefi otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Bank Handlowy w Warszawie S.A.

1860

Przechowywanie zabezpieczefi udzielonych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

Zabezpieczenia udzielone przez Subfundusz przechowywane sq na
rachunkach wskazanych przez kontrahenta.

Dane dotyczqce wyniku z transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

01.01.2020 -

31.12.2020

Rodzaj transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. zt)

Koszty (w tys. zF)

- buy-sell-back/reverse repo 3 -
- sell-buy-back/repo - 0
- udzielone pozyczki papierow wartosciowych* 0 0

- zaciggniete pozyczki papierow wartosciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Na dzied 31 grudnia 2020 r. oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz PKO Diamentowy nie zawierat transakcji swapow przychodu catkowitego.






Subfundusz PKO Rubinowy

Stan na dzien 31 grudnia 2020 r.:

ﬁ TFI

Warto$¢ bilansowa

Procentowy udziat w
aktywach moggcych byé

(wtys. zf) przedmiotem pozyczek
papieréw warto$ciowych
Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towaréw 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
(wtys. ) aktywach ogétem
Aktywa bedqce przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 8 065 5,06%
Dane dotyczqce koncentracji
o . ) . . L h Warto$¢ papieréw wartosciowych
Najwieksi wystawcy zabezpieczer otrzymywanych przez Subfundusz wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem Kontrahent otrzymanych jako zabezpieczenie
papieréw wartosciowych
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych Kontrahent Wartos¢ transakcji pozostajqcych

do rozliczenia

- buy-sell-back/reverse repo

- sell-buy-back/repo Bank Gospodarstwa Krajowego 8 065
Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczefi
Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania
ujawniony w prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych odrebnie dla poszczeg6Inych rodzajéw transakeji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papieréw
wartos$ciowych

Okres zapadalnosci

Rodzaj zabezpieczeni ¥ )
odzaj zabezpieczenia 2abezpieczefi

Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
og6lnej sumie

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
Okres zapadalnosci odniesieniu do transakcji

Rodzaj zabezpieczenia Waluta zabezpieczenia

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w

zabezpieczefi Z uzyciem papieréw og6Inej sumie
warto$ciowych
N . 0Od jednego tygodnia do
Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN Polska dwustronne 100,00%

jednego miesiqca

Przechowywanie zabezpieczefi otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Depozytariusz

Wartos¢ bilansowa (w tys. z})

Przechowywanie zabezpieczeri udzielonych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Zabezpieczenia udzielone przez Subfundusz przechowywane sq na
rachunkach wskazanych przez kontrahenta.

Dane dotyczqgce wyniku z transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

01.01.2020 -

31.12.2020

Rodzaj transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. )

Koszty (w tys. zt)

- buy-sell-back/reverse repo

10

- sell-buy-back/repo

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciggniete pozyczki papieréw warto$ciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz PKO Rubinowy nie zawierat transakcji swapow przychodu catkowitego.






Subfundusz PKO Bursztynowy

ﬁ TFI

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Subfundusz PKO Bursztynowy nie byt strong transakcji finansowych z uzyciem papieréw warto$ciowych ani transakcji
swapow przychodu catkowitego, nie posiadat takze udzielonych ani otrzymanych zabezpieczen w ramach takich transakgcji.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje finansowe z uzyciem papieréw warto$ciowych, z ktérych wynik zrealizowany

przedstawia ponizsza tabela:

Dane dotyczqce wyniku z transakgji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw catkowitych

01.01.2020- 31.12.2020

Rodzaj transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. z)

Koszty (w tys. z)

- buy-sell-back/reverse repo

48

- sell-buy-back/repo

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciggniete pozyczki papierow warto$ciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Subfundusz PKO Szafirowy

Na dzief 31 grudnia 2020 r. Subfundusz PKO Szafirowy nie byt stronq transakcji finansowych z uzyciem papieréw warto$ciowych ani transakcji

swapow przychodu catkowitego, nie posiadat takze udzielonych ani otrzymanych zabezpieczen w ramach takich transakgji.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartos$ciowych, z ktérych wynik zrealizowany

przedstawia ponizsza tabela:

Dane dotyczqce wyniku z transakgji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapow catkowitych

01.01.2020- 31.12.2020

Rodzaj transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. z})

Koszty (w tys. zt)

- buy-sell-back/reverse repo

- sell-buy-back/repo

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciggniete pozyczki papieréw wartosciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.

Subfundusz PKO Szmaragdowy

Na dzief 31 grudnia 2020 r. Subfundusz PKO Szmaragdowy nie byt stronqg transakcji finansowych z uzyciem papieréw warto$ciowych ani
transakcji swapow przychodu catkowitego, nie posiadat takze udzielonych ani otrzymanych zabezpieczen w ramach takich transakgji.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje finansowe z uzyciem papieréw wartos$ciowych, z ktérych wynik zrealizowany

przedstawia ponizsza tabela:

Dane dotyczqce wyniku z transakgji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych oraz swapéw catkowitych

01.01.2020- 31.12.2020

Rodzaj transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. z)

Koszty (w tys. zF)

- buy-sell-back/reverse repo

- sell-buy-back/repo

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

o~

- zaciggniete pozyczki papieréw wartosciowych

- swap przychodu catkowitego

*przychody zostaty wykazane jako wynagrodzenie ptacone przez pozyczkobiorce, natomiast kosztem jest oprocentowanie ptacone pozyczkobiorcy od ztozonego przez niego zabezpieczenia.






ﬁ TFI

Pozostate informacje, o ktorych mowa w art. 222 b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczqcych zarzqdzania ptynnosciq

Regulacje wewnetrzne dotyczqce zarzqdzania ptynnosciq zapewniajq spdjnosc¢ profilu zarzqdzania ptynnosciq z politykq umarzania tytutow
uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w regulacjach zarzqdzania ptynnosciq.

Informacje o udziale procentowym aktywoéw, ktére sq przedmiotem specjalnych ustalei w zwigzku z ich nieptynnosciq
Fundusz nie posiadat aktywow, ktére byty przedmiotem specjalnych ustalen.
Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzqdzania ryzykiem stosowanych przez TFI

W zaleznosci od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje okreslone ryzyka zwigzane z prowadzonym
procesem inwestycyjnym i biezgcym zarzqdzaniem.

Zidentyfikowane ryzyka szczegbtowe sq sklasyfikowane do generalnych rodzajow ryzyka opisanych w procedurach wewnetrznych Towarzystwa.
W ramach generalnych rodzajoéw ryzyka mozemy wyréznic:

. Ryzyko rynkowe

. Ryzyko kredytowe

. Ryzyko kontrahenta
. Ryzyko ptynnosci

. Ryzyko operacyjne

Zarzqdzanie ryzykiem odbywa sie co do zasady zgodnie ze spojnym, jednolitym dla wszystkich zarzqdzanych funduszy i portfeli procesem, w
oparciu o zasady okreslone w Strategii Zarzqdzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnetrznych system zarzqdzania
ryzykiem. W szczeg6lnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami zwiqzanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogq
wystepowac inne szczegdlne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

Warto$¢ limitow ryzyka wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub portfela w zakresie istotnych
dla niego ryzyk. Limity ryzyka zawarte sq w systemie limitow wewnetrznych okreslonym, na podstawie przepiséw prawa, w dokumentach i
procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity ryzyka zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujqc uprawnienia w tym
zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow.

Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa sie z wykorzystaniem miedzy innymi limitéw natozonych na miary dzwigni finansowej
funduszu, koncentracji aktywow, zmodyfikowanej duracji oraz wielko$ci ekspozycji na instrumenty udziatowe.

Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest gtownie na siatce kredytowej (Credit Grid), ktora okresla maksymalng dopuszczalng
ekspozycje na danego emitenta lub grupe emitentéw posiadajgcych odpowiedniq ocene wewnetrzng wspierang ratingiem zewnetrznym.

Ryzyko ptynnosci jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywow, ktéry moze zosta¢ uptynniony w ciggu okre$lonego czasu.

W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje sie limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne sq okreslone jako ustalony poziom warto$ci
Kluczowych Wskaznikow Ryzyka (KRI) lub warto$¢ zdarzen operacyjnych. Dopuszcza sie przy tym stosowanie limitow tolerancji na ryzyko
operacyjne ustanowionych tqcznie dla zarzqdzanych funduszy, jezeli limit tqczny dotyczy funduszy o zblizonym profilu ryzyka operacyjnego.

Profil ryzyka funduszu definiowany jest jako ogdlny poziom ryzyka na jaki narazony jest fundusz i wyrazony jest on w skali od 1 do 7 (gdzie 1
oznacza ryzyko niskie, a 7 ryzyko wysokie). Profil ryzyka jest uzupetniony o informacje na temat zasadniczego typu instrumentu, w ktory fundusz
inwestuje, a takze o charakter jego polityki inwestycyjnej. Aktualny profil ryzyka zostat przedstawiony w tabeli ponizej:

Fundusz Profil ryzyka | Rodzaj funduszu Zasadniczy typ instrumentu, w ktéry fundusz inwestuje Polityka inwestycyjna charakterystyczna dla funduszy
instrumenty udziatowe oraz instrumenty dtuzne proporcjonalnie do
Subfundusz Bursztynowy 2 SFIO 2atozefs polityki inwestycyjnej otwartych
) instrumenty udziatowe oraz instrumenty dtuzne proporcjonalnie do
Subfundusz Rubinowy 4 SFIO 2atozeft polityki inwestycyjnej otwartych
Subfundusz Szafirowy 3 SFIO instrumenty udziatowe oraz in§trumentg dluipe .proporcjonulnie do otwartych
zatozen polityki inwestycyjnej
Subfundusz Szmaragdowy 4 SFIO instrumenty udziatowe oraz in'stru'njentg d’ruiﬂe 'proporcjonalnie do otwartych
zatozen polityki inwestycyjnej
] instrumenty udziatowe oraz instrumenty dtuzne proporcjonalnie do
Subfundusz Diamentowy 5 SFIO 2atozefs polityki inwestycyjnej otwartych
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Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze byé stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczer lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczqcego dzwigni finansowej AFI

W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w wysoko$ci maksymalnego poziomu dzwigni mierzonej metodq zaangazowania.
Fundusz moze wykorzystywa¢ ponownie $rodki pieniezne i papiery warto$ciowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back
i Sell-Buy-Back, a takze transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje byty stosowane.

Informacje o fgcznej wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz.

Do ustalenia dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkoéw dotyczgeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru. Podsumowanie informacji o dzwigni finansowej subfunduszy wedtug stanu na 31

grudnia 2020 roku, przedstawia tabela ponizej:

PKO Bursztynowy

PKO Szafirowy

PKO Rubinowy

PKO Szmaragdowy

PKO Diamentowy

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodq zaangazowania

200% aktywow
netto funduszu

200% aktywow
netto funduszu

200% aktywow
netto funduszu

200% aktywow
netto funduszu

200% aktywow
netto funduszu

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz - metoda zaangazowania

102%

105%

116%

109%

104%
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Informacja o wynagrodzeniach, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikéw towarzystwa;

108 zatrudnionych na dzien 31 grudnia 2020 r.

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

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez Towarzystwo pracownikom w 2020 r. to 26.393,88 tys. zt, w tym catkowita kwota wynagrodzen

wyptacona przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 to 7.244,77 tys. zt.

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw Funduszu;

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

4. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

Sposob obliczania zmiennych sktadnikow wynagrodzen okreslajg procedury wewnetrzne obowiqzujgce od 4 grudnia 2016 roku (dalej ,Polityka
Wynagrodzen”), o ktorej mowa w art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Ustawa).

Obliczenie i wyptata pierwszej transzy zmiennych sktadnikéw wynagrodzen na podstawie wprowadzonej w Towarzystwie Polityki Wynagrodzen
nastqpito po raz pierwszy w odniesieniu do okresu oceny jakim jest rok 2018 r. Pierwsze wyptaty zmiennych sktadnikéw wynagrodzen na
podstawie Polityki Wynagrodzen nastgpity w marcu 2018 roku.

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

Do kryteriow przyznania wynagrodzenia zmiennego nalezq miedzy innymi wyniki osiagane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitaty wtasne i
ptynno$¢ Towarzystwa.

Przyznawanie i zmiana uprawnien do zmiennych sktadnikow wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw nie bedzie nastepowac¢ czesciej niz raz w
roku, natomiast wyptata zmiennych sktadnikéw wynagrodzen nastepowa¢ bedzie nie czesciej niz 2 razy w roku.

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

Zgodnie z obowiqzujgcq Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikéw nieodroczone i odroczone sktada sie z
nastepujacych sktadnikow:

1. gotéwkowego, ktory stanowi 40% wynagrodzenia zmiennego,
2. w formie instrumentu finansowego, ktéry stanowi 60% wynagrodzenia zmiennego

Spétka wyptaca wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego, po przeliczeniu instrumentu
finansowego na kwote pieniezng.

Instrumentem finansowym sq jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo
wskazane w Polityce Wynagrodzen.

Nabycie praw do wyptaty 40% warto$ci catkowitego wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw podlega odroczeniu. Wyptata
odroczonej cze$ci wynagrodzenia zmiennego nastepuje w ratach, przy czym wyptata pierwszej raty nastepuje po uptywie 12 miesiecy od dnia
ustalenia tgcznej wysoko$ci wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw, a kolejne raty w ciggu kolejnych 3 lat.

Majqc na uwadze wymogi wynikajqce z art. 47a Ustawy Zarzqd Towarzystwa wskazat:
- ktore osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegajg postanowieniom Polityki Wynagrodzen

- oraz jaki instrument finansowy (jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez
Towarzystwo) zostanie wykorzystany dla celow wyptaty czesci wynagrodzenia zmiennego uzaleznionego od wynikéw w odniesieniu do
poszczegolnych pracownikéw Towarzystwa objetych Politykq Wynagrodzen.

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

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

Pracownik nie moze rozporzqdza¢ uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie wstrzymania tj. w okresie rozpoczynajgcym sie w dniu
przyznania uprawnien do danej cze$ci odroczonego wynagrodzenia zmiennego w formie instrumentu finansowego i koficzqgcym sie 31 maja
kolejnego roku, w ktérym to okresie nie moze zby¢ nabytego uprawnienia do tego instrumentu finansowego.

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

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wysokos$¢ $rodkéw przeznaczonych na wyptate zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikéw
moze zosta¢ ograniczona ze wzgledu na sytuacje finansowq Towarzystwa, w tym jego ptynnos¢ i stabilnos¢, kapitaty wrasne, tak aby wyptata
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczata mozliwosci zachowania odpowiedniej bazy kapitatowej Towarzystwa.
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Opis istotnych zmian informacji wymienionych w informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego
zaistniatych w trakcie roku obrotowego.

W trakcie roku obrotowego wystagpity nastepujace zmiany informacji dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego:
1) zaktualizowano opis obowigzkow podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Informacja dotyczqgca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalnosci w okresie
objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktérq Fundusz przejgt kontrole.

Nie dotyczy Funduszu.
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI

PKO PORTFELE INWESTYCY|NE

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dziatajgcym na dzien
sporzqgdzenia sprawozdania finansowego, na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi oraz statutu Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr OFI/1/4033/37/21/U/17/)G z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowo$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd
Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 r.

W sktad Funduszu wchodzi pie¢ Subfunduszy:
. PKO Bursztynowy
. PKO Diamentowy
e  PKO Rubinowy
e  PKO Szafirowy
e  PKO Szmaragdowy

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Zaréwno Fundusz jak i poszczegdlne Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktore zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Aktualna sytuacja finansowa

Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2020 roku wynosity 1,7 mld zt, co oznacza spadek w poréwnaniu z 1,9 mld zt na koniec grudnia 2019
roku. W 2020 roku Fundusz wykazat dodatni wynik z operacji w wysokos$ci 51 mln zt w odniesieniu do zysku za rok 2019 w wysokos$ci 45,4 min zt.

Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa poszczegdlnych Subfunduszy stanowity gtownie:

Subfundusz PKO Bursztynowy:

e obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland oraz obligacje korporacyjne i komunalne (90,88% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe za granicq (5,16% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (1,81% aktywoéw ogotem Subfunduszu)
e $rodki pieniezne na rachunkach i depozyty (2,14% aktywow ogdtem Subfunduszu)

Ponadto Subfundusz posiadat na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap oraz gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,24%
aktywow ogotem Subfunduszu.

Subfundusz PKO Diamentowy:

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (44,41% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (27,30% aktywow ogotem Subfunduszu)

e obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland oraz obligacje korporacyjne i komunalne (12,62% aktywoéw ogotem
Subfunduszu)

e $rodki pieniezne na rachunkach i depozyty (9,63% aktywow ogotem Subfunduszu)

Ponadto Subfundusz posiadat na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap oraz gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 1,00%
aktywéw ogdétem Subfunduszu.
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Subfundusz PKO Rubinowy:

e obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland oraz obligacje korporacyjne i komunalne (54,90% aktywéw ogotem
Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (27,52% aktywow ogotem
Subfunduszu)

o akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (13,98% aktywow ogotem Subfunduszu)

Ponadto Subfundusz posiadat na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap oraz gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i instrumenty finansowe. tgczna wycena stanu rozrachunkéw byta
ujemna i stanowita 0,74% aktywéw ogétem Subfunduszu.

Subfundusz PKO Szafirowy:

e obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland oraz obligacje korporacyjne i komunalne (71,32% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (16,21% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (8,61% aktywow ogotem Subfunduszu)

Ponadto Subfundusz posiadat na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap oraz gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i instrumenty finansowe. tgczna wycena stanu rozrachunkéw byta
ujemna i stanowita 0,46% aktywoéw ogétem Subfunduszu.

Subfundusz PKO Szmaragdowy:

e obligacje skarbowe notowane na Treasury BondSpot Poland oraz obligacje korporacyjne i komunalne (32,93% aktywow ogotem
Subfunduszu)

e tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq (37,91% aktywow ogotem
Subfunduszu)

o akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie (23,83% aktywow ogoétem Subfunduszu)

Ponadto Subfundusz posiadat na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap oraz gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. tqczna wycena stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 0,87%
aktywow ogotem Subfunduszu.

Dobor poszczegdlnych sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.

3. Zdarzenia istotnie wplywajqce na dziatalno$¢ Funduszu, jakie nastqpity w okresie sprawozdawczym, a takze po
jego zakonczeniu

Na dziatalno$¢ Funduszu w minionym okresie sprawozdawczym wptyw miato zaréwno globalne otoczenie, jak rowniez dziatania zarzqdzajgcego
(dobdr lokat Funduszu na podstawie analizy fundamentalnej i portfelowej zgodnie ze strategiq Funduszu, skrupulatne zarzqdzanie ryzykiem oraz
nacisk na ptynno$é portfela).

Czynniki majgce wptyw na wyniki Funduszu w okresie sprawozdawczym to m.in.:

- koniunktura gospodarcza w Polsce i na $wiecie (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji);

- dziatania bankéw centralnych;

- sytuacja ekonomiczno-finansowa emitentéw papieréw warto$ciowych wynikajaca zaréwno z proceséw okotorynkowych, jak i specyfiki
zarzqdzania w poszczeg6lnych spétkach;

- zmiany cen instrumentéw finansowych, ktére podlegajq wahaniom pod wptywem ogélnych tendencji rynkowych oraz perspektyw rozwoju;
- zmiany rynkowych stop procentowych;

- zmiany kurséw walut;

- poziom dzwigni finansowej wykorzystywanej przez Fundusz.

Rok 2020 byt jednym z najbardziej burzliwych okreséw w historii rynkdw kapitatowych. Poczgtek roku przyniost kontynuacje dobrych nastrojow
w$rdd inwestoréw w duzej mierze za sprawg osiggniecia porozumienia handlowego pomiedzy USA oraz Chinami, ktére zakonczyto pierwszy etap
negocjacji. Ten dobry nastréj zostat jednak niespodziewanie zepsuty przez epidemie COVID-19. Pierwsza, wiosenna fala przyniosta gigantyczne
wahania na rynkach finansowych w obawie o jej gospodarcze skutki. Oczekiwaniu zatamania globalnej koniunktury gospodarczej towarzyszyta
duza wyprzedaz aktywow ryzyka i zwrot w strone bezpiecznych przystani, takich jak obligacje amerykanskie, niemieckie czy jen japonski. Efektem
wysokiego popytu na obligacje rynkow bazowych (USA, Niemcy) byt spadek ich rentownosci do rekordowo niskich poziomow.

Bezprecedensowy w powojennej historii $wiata spadek wzrostu gospodarczego zaowocowat rownie bezprecedensowymi dziataniami rzqdow

i bankow centralnych na catym Swiecie. Mieli$my do czynienia nie tylko z cieciem stop procentowych, ale przede wszystkim z reaktywacjq lub
zwiekszaniem skali programow skupu aktywow przez banki centralne. Prym wiodta tutaj amerykanska Rezerwa Federalna (Fed), ktora w drugiej
potowie marca ogtosita nielimitowany program luzowania ilosciowego (quantitative easing, QE), ktory w praktyce poczgtkowo sprowadzit sie do
zakupow papieréw dtuznych w wysokos$ci 75 mld dolaréw dziennie. To wigcej niz miesieczna warto$¢ zakupow w przypadku wszystkich poprzednich
programéw przeprowadzanych przez amerykanski bank centralny. Ponadto uruchomione zostaty réznego rodzaju programy wspierajgce ptynnosé¢
rynkéw. Rzqdy krajéw na catym $wiecie zdecydowaty sie na gigantyczng stymulacje fiskalng w celu ztagodzenia skutkéw pandemii. Stany
Zjednoczone Ameryki siegnety takze po tzw. helicopter money, czyli bezposrednie transfery pieniezne dla obywateli tego kraju.
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Wsparcie wtadz monetarnych i fiskalnych zatrzymato pod koniec marca paniczng wyprzedaz aktywow ryzyka, co w potgczeniu z oczekiwaniami na
pojawienie sie skutecznej szczepionki wprawito inwestorow w doskonaty nastroj, ktory trwat az do konca roku. Gtéwne indeksy akcyjne od swojego
szczytu w lutym do dotka w marcu spadty az o 30-40%, aby po skoordynowanej akcji bankéw centralnych oraz rzqdéw w bezprecedensowo
dynamicznym stylu odrobi¢ cato$¢ strat oraz wzbi¢ sie na nowe, historyczne szczyty.

Analogiczna sytuacja miata miejsce w przypadku ryzyka kredytowego. Réznica rentownoéci pomiedzy obligacjami korporacyjnymi czy
wysokodochodowymi a obligacjami rzgdowymi ulegta drastycznemu rozszerzeniu w marcu, po czym bardzo dynamicznie spread ten sie zawezit
wracajgc do poziomoéw sprzed wybuchu epidemii. Jesien przyniosta drugg, spodziewanq fale pandemii COVID-19, ktéra nie miata juz tak
jednoznacznie ztego wptywu jak pierwsza i jej oddziatywanie na gospodarke $wiatowq pozostanie ograniczone.

4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozw6j Funduszu

Za kluczowe dla wycen praktycznie wszystkich klas aktywéw uznajemy rentownosci obligacji rynkdw bazowych, tj. USA i Niemiec. Dopoki pozostajq
one niskie, akcje bedq relatywnie atrakcyjniejsze, poniewaz ich stopa dywidendy bedzie wyzsza od rentowno$ci obligacji skarbowych. Od
rentownosci obligacji rzqgdowych zalezy rowniez koszt finansowania przedsiebiorstw, ktory przektada sie na sektor obligacji korporacyjnych. Niskie
rentowno$ci oznaczajq takze niskie koszty obstugi nowo wyemitowanego dtugu dla rzqdow panstw. Pienigdze pochodzqce ze skupowanych przez
banki centralne papieréw dtuznych ,rozlewajq sie” rowniez na inne klasy aktywéw powodujgc wzrosty ich cen.

Skoordynowane luzowanie polityk monetarnych i fiskalnych, w potqczeniu z postepujgcym procesem szczepien przeciwko COVID-19, w dalszym
ciggu skutkowa¢ bedzie najpewniej naptywem ogromnych funduszy na rynki finansowe i powrotem gospodarki globalnej na $ciezke wzrostu w
nadchodzgceych latach.

Amerykanska Rezerwa Federalna (Fed) komunikuje, ze bedzie robita wszystko, co w jej mocy przez tak dtugi okres, jak bedzie to konieczne, aby
zapewni¢ satysfakcjonujgcy poziom stopy bezrobocia i inflacji oraz zaktada pozostawienie stép procentowych na obecnym poziomie przez co
najmniej 3 lata. Europejski Bank Centralny przedtuzyt czas trwania obecnego program skupu aktywoéw co najmniej do konca pierwszego kwartatu
2022 r. W podobnym tonie wypowiadajq sie wszystkie pozostate kluczowe banki centralne.

Dla wszystkich klas aktywow wehodzqeych w sktad portfela najkorzystniejszym scenariuszem bytby naptyw umiarkowanie optymistycznych
odczytow wskaznikow makroekonomicznych. W takim przypadku banki centralne przez dtugi okres nie bedg musiaty nawet zastanawia¢ sie nad
potrzebq zaostrzania polityki pienieznej. Zagrozeniem w dtuzszym terminie bytoby natomiast pojawienie sie drugiej fali spowolnienia gospodarczego
w potqczeniu z wysokq inflacjq. Jednak scenariusz, w ktorym w najblizszych miesigcach dynamika cen w gtéwnych gospodarkach znacznie
przekroczy cele inflacyjne jest mato prawdopodobny. Ponadto wzrost cen w najwiekszych gospodarkach przez lata utrzymywat sie ponizej celow
inflacyjnych, wiec wtadze monetarne nie bedg musiaty reagowa¢ od razu.

5. Opis podstawowych zagrozen i czynnikdéw ryzyka
Do najwazniejszych ryzyk, ktére powinni uwzglednia¢ Uczestnicy Funduszu nalezq:

»  ryzyko rynkowe - wynikajqce z faktu, ze ceny instrumentéw finansowych podlegajg wahaniom pod wptywem ogolnych tendenc;ji
rynkowych. Ceny papieréw warto$ciowych podlegajq tendencjom rynkowym w kraju i na $wiecie w zaleznosci od oceny perspektyw
rozwoju sytuacji przez inwestoréw, co moze skutkowac¢ silnymi spadkami lub dtugoterminowymi trendami spadkowymi, w szczego6lnoSci
cen akcji,

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

»  ryzyko kredytowe - zwigzane z mozliwos$ciq niewywigzania sie ze swoich zobowiqzan przez kontrahenta, z ktérym Fundusz zawrze umowy
lub transakcje na instrumentach finansowych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu. W zwigzku z zaktadanym udziatem instrumentow
finansowych o charakterze dtuznym istnieje ryzyko, ze niewyptacalno$¢ ktéregokolwiek z emitentow moze negatywnie wptyngé¢ na
Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu i Warto$¢ Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa. Moze zaistnie¢ sytuacja utraty wyptacalnosci
emitenta skutkujgca utratq czesci aktywdw Funduszu,

»  ryzyko rozliczenia - zwigzane z mozliwosciq nieterminowego rozliczenia transakcji zawartych przez Fundusz, co moze skutkowaé
poniesieniem przez Fundusz dodatkowych kosztow,

»  ryzyko ptynnosci - wynikajqgce z mozliwo$ci wystgpienia sytuacji, w ktérej nie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami
warto$ciowymi bez znaczqcego wptywu na ich cene,

»  ryzyko walutowe - zmienno$¢ kursow walut jest nierozigcznym elementem zwigzanym z inwestowaniem $rodkéw pienieznych, co
przektada sie na zmienno$¢ warto$ci Jednostki Uczestnictwa Funduszu,

»  ryzyko zwiqgzane z przechowywaniem aktywow - w przypadku zaprzestania dziatalnosci przez Depozytariusza lub subdepozytariusza lub
ograniczenia takiej dziatalno$ci istnieje przejsciowe ryzyko ograniczenia dysponowania przez Fundusz przechowywanymi papierami
wartosciowymi,

»  ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywoéw lub rynkéw - wynikajgce z mozliwosci lokowania aktywédw Funduszu, w granicach okreslonych
przez obowiqzujqce przepisy prawa, w papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe emitowane przez niewielkq liczbe emitentow
lub emitentéw dziatajgcych na jednym rynku,

»  ryzyko makroekonomiczne - wynikajqce z potencjalnego wptywu koniunktury gospodarczej w kraju oraz na $wiecie na ceny rynkowe
instrumentow finansowych znajdujgcych sie wérdd aktywow Funduszu. Do najwazniejszych wskaznikow makroekonomicznych
mogqcych wptywaé na warto$¢ sktadnikow aktywow Funduszu nalezq m.in.: tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom
bilansu budzetu oraz bilansu na rachunku obrotéw biezgcych,
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ryzyko sytuacji politycznej - zwigzane z mozliwos$ciq destabilizacji sytuaciji politycznej, co moze wptywa¢ posrednio lub bezposrednio na
dziatalno$¢ emitenta oraz na podejmowane przez inwestorow decyzje inwestycyjne,

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

ryzyko specyficzne dla emitenta:

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

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

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

ryzyko zwigzane z lokatami w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa jednego subfunduszu wydzielonego w ramach funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspoélnego inwestowania - ryzyko zwigzane gtéwnie ze brakiem
osobowoéci prawnej subfunduszu, z mozliwos$ciq braku nalezytego systemu rozwigzywania potencjalnych konfliktow interesoéw
pomiedzy subfunduszami, jak i z mozliwo$ciq zmiany polityki inwestycyjnej subfunduszu, jego potqgczenia lub likwidacji,

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

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

ryzyko bazowe - zwigzane z mozliwosciq zaistnienia rozbiezno$ci zmian cen aktywdw bazowych i cen instrumentu pochodnego;

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

ryzyko modelu wyceny - w przypadku niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych model wyceny stosowany przez Fundusz
moze okazac¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu co, w przypadku zamkniecia pozycji, moze negatywnie
wptynag¢ na Wartos¢ Aktywow Netto Funduszuy;

ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowigzan wynikajqgcych z transakgcji na
instrumentach pochodnych Fundusz moze ponie$¢ straty negatywnie wptywajgce na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu, a z uwagi
na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w instrumenty pochodne moze przewyzszyé¢
warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te instrumenty pochodne;

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

Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Funduszu.

Inwestorzy i Uczestnicy Funduszu powinni akceptowaé w szczegolno$ci nastepujace ryzyka:

>

ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wynikajace z przyjetej strategii inwestycyjnej, spadku cen papieréw
warto$ciowych i instrumentéw finansowych. Ryzyko to obejmuje w szczegdlnosci:

ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw - podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzenie Rejestru Uczestnikow
Funduszu, jak rowniez podmioty posredniczqce w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mogq nie wywigza¢ sie
w sposob prawidtowy z zawartych uméw, co moze skutkowa¢ nieprawidtowq lub opéznionq realizacjq dyspozycji Uczestnikow,
ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji - niestandardowe umowy i transakcje, w
szczegolnosci w zakresie instrumentéw pochodnych, mogg powodowa¢ dodatkowe ryzyka i koszty z nimi zwigzane,

ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami - podmioty, ktére gwarantujq spetnienie okre$lonych zobowiqzan innych podmiotow,
mogq nie wywiqza¢ sie z zawartych uméw gwarancji, w szczegélnosci gwarancji wykupu papieréw dtuznych emitowanych przez
przedsiebiorstwa oraz zaptaty kwot uméwionych odsetek,

ryzyko wystgpienia szczegdlnych okolicznosci, na wystgpienie ktorych Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw, a
w szczegolnosci:

mozliwo$¢ otwarcia likwidacji Funduszu - zwigzane z mozliwo$ciq likwidacji Funduszu w przypadkach i na zasadach okres$lonych
Statutem, Ustawq oraz przepisami Rozporzqdzenia Rady Ministréw w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych z dnia
21 czerwca 2005;

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

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

zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz - zwigzane z mozliwoséciq zmiany Depozytariusza na podstawie decyzji
Towarzystwa lub w przypadkach okre$lonych Ustawg;
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— ryzyko niewyptacalnosci izby rozliczeniowej - ryzyko to dotyczy mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewypetnienia swoich
zobowiqzan przez izbe rozliczeniowq, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbe rozliczeniowq;

— zmiana podmiotu zarzqdzajgcego portfelem inwestycyjnym Funduszu - zwigzane z mozliwosciq zlecenia przez Towarzystwo na
podstawie umowy zarzqdzania portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego czescig podmiotom, o ktérych mowa w art. 46 ust. 1
Ustawy;

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

— potqgczenie Subfunduszu z innym subfunduszem - zwigzane z mozliwosciq potqczenia poszczegélnych Subfunduszy z innymi
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami na zasadach okreslonych w Ustawie;

— zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu- zwigzane z mozliwo$ciq zmiany polityk inwestycyjnych Subfunduszu w drodze zmiany
Statutu, zgodnie z art. 24 Ustawy.

»  ryzyko niewyptacalno$ci gwaranta - Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego i nie sq zawarte zadne umowy o gwarancje
osiqgniecia celu inwestycyjnego,
»  ryzyko inflacji - ryzyko wzrostu poziomu cen oraz stop procentowych,

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

»  ryzyko ptynnosci - istnieje ryzyko, ze w przypadku otrzymania przez Fundusz zqdan odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktore w danym
okresie stanowiq znaczqcy udziat w tqcznej liczbie wyemitowanych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa, spetnienie Swiadczen
naleznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa nastgpi dopiero po dokonaniu zbycia przez Fundusz cze$ci aktywow i rozliczeniu
transakcji. W szczegolnosci sytuacja taka moze wystqpi¢ w przypadku opisanym w Rozdziale 11l pkt 7.2 (Zawieszenie odkupywania
Jednostek Uczestnictwa),

»  ryzyko operacyjne - ryzyko zwigzane z mozliwosciqg poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
ludzkich btedow lub btedow systeméw komputerowych, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych. Moze mie¢ miejsce btedne lub
opoznione rozliczenie transakcji, jak rowniez mogq zosta¢ przeprowadzone transakcje nieautoryzowane. W wyniku btedow ludzkich lub
btedow systemow, jak rowniez w wyniku zdarzen zewnetrznych, istnieje ryzyko dokonania btednej wyceny WANJU lub dokonania takiej
wyceny z opoznieniem.

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

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

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

W PKO TFI w ramach regularnego przeglgdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitow wewnetrznych z przyjetymi przez
Towarzystwo zasadami zarzqdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczego6lnych funduszy i portfeli. Przeglady aktualno$ci
limitow wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a takze niezaleznie w ramach sporzqdzania regularnych
sprawozdan dot. dziatania systemu zarzgdzania ryzykiem w Towarzystwie.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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postepu

Warszawa, dnia 26 marca 2021 roku Crﬁ ha nd |OWV

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., peligcy obowigzki depozytariusza dla PKO Portfele
Inwestycyjne - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego sktadajacego sie z wydzielonych
subfunduszy:

- Subfundusz PKO Bursztynowy,

- Subfundusz PKO Szafirowy,

- Subfundusz PKO Rubinowy,

- Subfundusz PKO Szmaragdowy,

- Subfundusz PKO Diamentowy,

(zwanego dalej ,,Funduszem”), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A., dziatajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywow Funduszu, w tym
w szczeg6Olnosci aktywow zapisanych na rachunkach pienieznych 1 rachunkach papierow
warto$ciowych oraz pozytkow z tych aktywow, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu

za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku s3 zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

Marcin Szejka
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Piotr Sawa
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Signed by / ]
Podpisano przez: Signed by /

Podpisano przez:
Marcin Szejka
Piotr Sawa
Date/ Data: 2021-
03-26 10:48 Date/ Data: 2021-

03-26 13:47

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

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne potgczone
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie
finansowe”):

o przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej PKO Portfele
Inwestycyjne Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (“Fundusz”),
zarzgdzanego przez PKO Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

(, Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia

2020 r. oraz jego wyniku z operacji za rok
obrotowy zakonczony w tym dniu zgodnie z
majgcymi zastosowanie przepisami ustawy
z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowosci” — tekst jednolity
Dz. U. z 2021 r., poz. 217, z p6zn. zm.)
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

e jest zgodne co do formy i tresci
z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

e zostato sporzgdzone na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydaliSmy z dniem niniejszego
sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego
potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu, ktére zawiera:

e wprowadzenie do potgczonego
sprawozdania finansowego;

e potgczone zestawienie lokat na dzien 31
grudnia 2020 r.;

e potgczony bilans na dzien 31 grudnia
2020 r.;

oraz sporzgdzone za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.:

e potaczony rachunek wyniku z operaciji;

e potgczone zestawienie zmian w aktywach
netto.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie
z Krajowymi Standardami Badania

w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow
Badania przyjetymi uchwatg przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentéw (,KSB”) oraz
stosownie do postanowien ustawy z dn.

11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U.
22020 r., poz. 1415, z pézn. zm.), a takze
Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych
wymogoéw dotyczgcych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczonq odpowiedzialno$ciq Audyt sp.k.,

ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska

T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, Www.pwc.com

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spdtki jest Warszawa, ul. Polna 11.





pwec

publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz. U.
UE L158). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie
z KSB zostata dalej opisana w sekcji
Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktore
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu oraz
Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym
Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych
(w tym Miedzynarodowymi Standardami

Niezaleznosci) wydanym przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla
Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym
uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére
majg zastosowanie do naszego badania
sprawozdan finansowych w Polsce.
WypehiliSmy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w Ustawie o biegltych rewidentach
oraz w Rozporzgdzeniu UE.

Nasze podejscie do badania
Podsumowanie

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajac
istotnosc¢ i oceniajgc ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.
W szczegodlnosci rozwazylismy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonat subiektywnych osgdow;
na przyktad w odniesieniu do znaczacych
szacunkoéw ksiegowych, ktére wymagaty
przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia
przysztych zdarzen, ktére z natury sg
niepewne. OdniesliSmy sie rowniez do ryzyka
obejscia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsérdd innych spraw —
rozwazyliSmy czy wystagpity dowody na
stronniczo$¢ Zarzadu Towarzystwa, ktéra
stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem.

Istotnosé

Na zakres naszego badania miat wptyw
przyjety poziom istotno$ci. Badanie
zaprojektowane zostato w celu uzyskania

racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie
finansowe jako catosc¢ nie zawiera istotnego
znieksztafcenia. Znieksztatcenia mogg
powsta¢ na skutek oszustwa lub btedu.
Znieksztatcenia sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub fgcznie mogtyby wptyngé na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na
podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu
ustalilismy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym
0g0Ing istotno$¢ w odniesieniu do
sprawozdania finansowego jako catosci. Progi
te, wraz z czynnikami jakosciowymi umozliwity
nam okreslenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze
ocene wplywu znieksztatcen, zaréwno
indywidualnie, jak i fgcznie na sprawozdanie
finansowe jako catosc.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sa to sprawy, ktére
wedtug naszego zawodowego osgdu byty
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania sprawozdania finansowego

za biezgcy okres. Obejmujg one najbardziej
znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztafcenia, w tym ocenione rodzaje

ryzyka istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odnieslismy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci oraz
przy formutowaniu naszej opinii. Nie wyrazamy
osobnej opinii na temat tych spraw.
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Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena sktadnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
wyceniane sg do wartosci godziwej.

Wycena do wartosci godziwej przeprowadzana
jest bezposrednio w oparciu o ceny pochodzgce
z aktywnego rynku, bgdz w oparciu o modele
oparte o dane wejsciowe pochodzgce z
aktywnego rynku. Za aktywny rynek uznawany
jest dowolny rynek, w tym réwniez rynek
dealerski (transakcji bezposrednich), spetniajgcy
kryteria opisane w zasadach rachunkowosci. W
przypadku gdy sktadnik lokat notowany jest na
kilku rynkach aktywnych, wycena do wartosci
godziwej przeprowadzana jest na podstawie
cen, badz w oparciu o dane wejsciowe
pochodzgce z rynku gtéwnego. Wybor rynku
gtéwnego oraz stosowane techniki i modele
wyceny do wartosci godziwej oparte na danych
wejsciowych z aktywnego rynku mogg mie¢
charakter subiektywny i obejmowac rézne
zatozenia, ktore czesto wymagajg dokonania
o0sgdu przez Zarzad Towarzystwa.

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

Zasady rachunkowosci dotyczgce ujmowania i
wyceny lokat zostaty zamieszczone w
dokumencie Polityki rachunkowo$ci funduszy
inwestycyjnych zarzgdzanych przez
Towarzystwo.

Zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2020 r. w
sprawozdaniu finansowym zawiera informacje
dotyczgce wartosci wyceny sktadnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku.

Uzyskalismy zrozumienie srodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny sktadnikéw
lokat notowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadzilismy testy efektywnosci
wybranych kluczowych kontroli.

Dokonali$my uzgodnienia liczby instrumentéw
finansowych na dzien 31 grudnia 2020 r. z
potwierdzeniem otrzymanym od banku
depozytariusza.

Ocenilismy czy metody wyceny skfadnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku zastosowane
przez Towarzystwo sg zgodne z wymogami
Ustawy o rachunkowosci.

Przeprowadzilismy procedury weryfikacji
poprawnosci wyceny skfadnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku wycenianych do
wartosci godziwej. Porownalismy w
szczegolnosci obserwowalne dane wejsciowe
wykorzystywane do wyceny z danymi rynkowymi
pochodzgcymi z niezaleznych zrédet.

Odpowiedzialno$¢ Zarzagdu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzagdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej i wyniku z operacji
Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem
Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzna,
ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie

sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzgdzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy
Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac¢
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likwidacji Funduszu, albo zaniecha¢
prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztionkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,

aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie

o rachunkowosci. Cztonkowie Rady
Nadzorczej sg odpowiedzialni za
nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnosc jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztafcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawac na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwag¢, ze
pojedynczo lub tgcznie mogltyby wplyngc na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow podjete
na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysziej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skuteczno$ci prowadzenia
jego spraw przez Zarzgd Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

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

o identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom
i uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz
tego wynikajgcego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczyé zmowy,
fatszerstwa, celowych pominigc,
wprowadzenia w btgd lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

e uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktore sg
odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat

skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos$c¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuac;ji
dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢
zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami,
ktére mogg poddawac¢ w znaczgcg
watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do
kontynuacji dziatalnosci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢,
wymagane jest od nas zwrécenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach
badania uzyskanych do dnia sporzgdzenia
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogg
spowodowagé, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy ogolng prezentacje, strukture
i zawartos¢ sprawozdania finansowego,
w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie
finansowe przedstawia bedgce ich
podstawg transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu
odnosnie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczgcych ustalen badania, w tym wszelkich
znaczacych stabosci kontroli wewnetrznej,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu o$wiadczenie,
ze przestrzegali$my stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezalezno$ci oraz
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komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane
za stanowigce zagrozenie dla naszej
niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o dziataniach
podjetych w celu eliminowania tych zagrozen
oraz zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrad spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustalilismy te sprawy, ktére byty
najbardziej znaczgce podczas badania
sprawozdania finansowego za biezgcy okres

i dlatego uznalismy je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ komunikowana

W naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna
bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne
konsekwencje przewazytyby korzysci dla
interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalno$ci

Inne informacje

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie

z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2020 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”) oraz list
towarzystwa bedacego organem funduszu,
skierowany do uczestnikéw funduszu
wymagany § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.

w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007 nr 249
poz. 1859), a takze informacje wymagane art.
13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) oraz art. 222
biart. 222 d ust. 4 pkt 7Ustawy z dnia 27 maja
2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95, z
pézn. zm.) zwane dalej razem “Innymi
informacjami”. Inne Informacje nie obejmujg
sprawozdania finansowego i sprawozdania
biegtego rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie Innych informacji Funduszu
zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu
spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Innych informaciji, i czynigc to,
rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze
sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzag
uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone. Jezeli,
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie Innych informacji,
jestesmy zobowigzani poinformowac o tym

W naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy

o biegtych rewidentach jest réwniez wydanie
opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnosci zostato
sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy
jest zgodne z informacjami zawartymi

w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnosci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu:

e zostato sporzadzone zgodnie z wymogami
art. 49 Ustawy o rachunkowosci;

e jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w Swietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania nie stwierdzilismy
w Sprawozdaniu z dziatalno$ci Funduszu
istotnych znieksztatcen.

5/6





pwec

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji
ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie

w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz jest zgodny

z obowigzujgcymi regulacjami
ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za
odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95,

z pozn. zm.)

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace
informujemy, ze nie stwierdziliSmy w okresie
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.
przypadkéw niezgodnosci Funduszu

z obowigzujgcymi regulacjami

ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach
wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug
niebedacych badaniem sprawozdania
finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg

i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi
niebedgce badaniem sprawozdan
finansowych, ktore swiadczyliSmy na rzecz
Funduszu sg zgodne z prawem i przepisami
obowigzujgcymi w Polsce oraz ze nie
SwiadczyliSmy ustug niebedgcych badaniem,
ktore sg zakazane na mocy art. 5 ust.1
Rozporzgdzenia UE oraz art. 136 Ustawy

o biegtych rewidentach.

W badanym okresie swiadczyliSmy na rzecz
Funduszu ustuge przeglagdu sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia do

30 czerwca 2020 r.

Wybér firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg
Rady Nadzorczej z dnia 29 maja 2020 r.
Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy
po raz pierwszy.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spotki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego

biegtego rewidenta, jest Agnieszka Accordi.

Dokument podpisany przez Agnieszka Ag(%rdi
Data: 2021.03.29 19:02:29 CEST [w]

Agnieszka Accordi
Kluczowy Biegty Rewident

Numer w rejestrze 11665

Warszawa, 29 marca 2021 r.
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