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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKÓW 


 
 
Szanowni Państwo, 
 
przedstawiamy Państwu Sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, 
zarządzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku. 
Sprawozdanie zawiera szczegółowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania 
finansowego dołączono raport z przeglądu sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegłego rewidenta oraz oświadczenie banku 
depozytariusza. 
 
Wartość aktywów netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez PKO TFI wynosiła na koniec czerwca 2020 roku 29,08 mld PLN. 
Udział PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitałowego na koniec czerwca 2020 roku wyniósł 18,94%, co dało Towarzystwu 1. 
miejsce pod względem wielkości zarządzanych aktywów. Na dzień 30 czerwca 2020 roku PKO TFI zarządzało 69 funduszami i subfunduszami 
inwestycyjnymi, w tym 15 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi. 
 
W pierwszym półroczu 2020 roku PKO TFI otrzymało następujące nagrody i wyróżnienia: 
 
1. Nagroda „Złoty Portfel” dla Zarządzającego subfunduszem PKO Akcji Rynku Złota 2019, przyznana przez Gazetę Giełdy Parkiet. 
 
2. Nagroda „Byk i Niedźwiedź” w kategorii „PPK roku” dla Pracowniczych Planów Kapitałowych z oferty PKO TFI, przyznana przez Gazetę 
Giełdy Parkiet. 
 
3. I miejsce dla PKO Akcji Rynku Złota na „Liście najzyskowniejszych funduszy otwartych 2019 roku” opublikowanej przez Analizy Online.  
 
4. „Laur Konsumenta 2020” dla PPK z oferty PKO TFI. 
 
5. „5-tka” od Analiz Online dla IKE i IKZE z oferty PKO TFI w 2019 – Zarówno IKE, jak i IKZE zajęły II miejsce w Rankingu IKE i w Rankingu 
IKZE Analiz Online. 
 
 
Pierwsza połowa 2020 roku była jednym z najbardziej burzliwych okresów w historii rynków kapitałowych. Początek roku przyniósł kontynuację 
dobrych nastrojów wśród inwestorów w dużej mierze za sprawą osiągnięcia porozumienia handlowego pomiędzy USA oraz Chinami, które 
zakończyło pierwszy etap negocjacji. Ów dobry nastrój został jednak niespodziewanie zepsuty przez epidemię koronawirusa. Problem, który 
początkowo dotknął tylko Chiny, szybko „rozlał się” na inne gospodarki wschodzące oraz państwa zachodnie. Spowodował bardzo mocne 
załamanie globalnej koniunktury gospodarczej, któremu towarzyszyła silna wyprzedaż akcji i zwrot w stronę bardziej stabilnych przystani, takich jak 
obligacje amerykańskie, niemieckie czy jen japoński. Efektem popytu na obligacje rynków bazowych był spadek ich rentowności do rekordowo 
niskich poziomów. 
 
W czerwcu Międzynarodowy Fundusz Walutowy (MFW) zrewidował w dół prognozę globalnego PKB na 2020 rok do -4,9% w porównaniu do 
prognozowanego w styczniu wzrostu o 1,6%. MFW szacuje, że spowolnienie będzie znacznie głębsze w gospodarkach rozwiniętych (-8%) niż w 
gospodarkach rozwijających się (-3%). Gospodarka strefy euro miałaby skurczyć się aż o 10,2%. W celu przeciwdziałania negatywnym skutkom 
zamrożenia gospodarek, banki centralne oraz rządy państw wdrożyły pakiety stymulacyjne na niespotykaną w historii skalę. 
 
Mieliśmy do czynienia nie tylko z cięciem stóp procentowych, ale przede wszystkim z reaktywacją lub zwiększaniem skali programów skupu 
aktywów przez banki centralne. Prym wiodła tutaj amerykańska Rezerwa Federalna, która w drugiej połowie marca ogłosiła nielimitowany program 
luzowania ilościowego (quantitative easing, QE), który w praktyce początkowo sprowadził się do zakupów papierów dłużnych w wysokości 75 mld 
dolarów dziennie. To więcej niż miesięczna wartość zakupów w przypadku wszystkich poprzednich programów przeprowadzanych przez 
amerykański bank centralny. Ponadto uruchomione zostały różnego rodzaju programy wspierające płynność rynków. Rządy krajów na całym 
świecie zdecydowały się na gigantyczną stymulację fiskalną w celu złagodzenia skutków pandemii. Stany Zjednoczone Ameryki Północnej sięgnęły 
także po tzw. helicopter money, czyli bezpośrednie transfery pieniężne dla obywateli amerykańskich. 
 
Wsparcie ze strony regulatorów na niespotykaną dotychczas skalę zatrzymało pod koniec marca paniczną wyprzedaż aktywów ryzyka i było 
głównym powodem poprawy nastroju inwestorów aż do końca pierwszego półrocza 2020. Główne indeksy akcyjne od swojego szczytu w lutym do 
dołka w marcu spadły aż o 30-40%. Po dynamicznych wzrostach w drugim kwartale 2019 r. znalazły się na koniec czerwca 2020 r. na poziomach 
zaledwie 8%-13% niższych od rekordów z lutego 2020 r. Wyjątkiem jest tutaj indeks spółek technologicznych Nasdaq, który jako jedyny zdołał 
zakończyć pierwsze półrocze na nowym, historycznym szczycie. Sektor technologiczny udowodnił tym samym, że jest najbardziej odporny na 
kryzys spośród wszystkich branż. 
 
Ostatnie tygodnie pierwszego półrocza pokazały, że skoordynowana akcja znoszenia restrykcji na świecie przyniosła dynamiczne odbicie 
aktywności gospodarczej. Szczególnie wyraźnie obrazują to wskaźniki PMI dla sektora przemysłowego największych gospodarek – po odbiciu się z 
poziomów recesyjnych w zdecydowanej większości przypadków na koniec czerwca oscylowały wokół kluczowej wartości 50 punktów, która 
stanowi swoistą granicę przewidywanego wzrostu lub spadku aktywności gospodarczej w stosunku do okresu poprzedniego.  
 


  







 


 
 
Za kluczowe dla wycen praktycznie wszystkich klas aktywów uznajemy rentowności obligacji rynków bazowych, tj. USA i Niemiec. Dopóki 
pozostaną one niskie, akcje będą relatywnie atrakcyjniejsze, ponieważ ich stopa dywidendy będzie wyższa od rentowności obligacji skarbowych. Od 
rentowności obligacji rządowych zależy również koszt finansowania przedsiębiorstw, który przekłada się na sektor obligacji wysokodochodowych. 
Niskie rentowności oznaczają także niskie koszty obsługi nowo wyemitowanego długu dla rządów państw. Pieniądze pochodzące ze skupowanych 
przez banki centralne papierów dłużnych „rozlewają się” również na inne klasy aktywów, powodując wzrosty ich cen. 
 
Rynki dłużne 
 
Zdecydowane działania banków centralnych na całym świecie przyczyniły się do dużego spadku rentowności obligacji w pierwszym półroczu 2020 
roku. Rentowności amerykańskich obligacji dziesięcioletnich spadły z poziomu 1,9% na początku roku do ok. 0,66% pod koniec czerwca. W tym 
czasie rentowności bunda (niemieckie obligacje dziesięcioletnie) spadły z poziomu minus 0,18% do minus 0,45% w czerwcu 2020 r. Polskie 
obligacje skarbowe reagowały zarówno na zachowanie rynków światowych, jak i działania Rady Polityki Pieniężnej. Seria szybkich i głębokich cięć 
stóp procentowych przez RPP (18 marca z 1,50% na 1,00%, 8 kwietnia z 1,0% do 0,5% oraz 28 maja z 0,5% na 0,1%) wpłynęła znacząco na 
obniżenie ich rentowności. Na początku roku rentowności polskich obligacji dziesięcioletnich kształtowały się na poziomie 2,12%, by pod koniec 
czerwca spaść do 1,39%. Szukając odpowiedzi na pytanie, jak długo tak skrajnie łagodna polityka pieniężna może jeszcze potrwać, warto 
obserwować tzw. forward guidance banków centralnych, czyli zakładany kierunek tej polityki na kolejne kwartały bądź lata. Tym kanałem 
amerykańska Rezerwa Federalna komunikowała w czerwcu, że będzie robiła wszystko, co w jej mocy i przez tak długi okres, jak będzie to konieczne, 
aby zapewnić satysfakcjonujący poziom stopy bezrobocia oraz inflacji. Europejski Bank Centralny zadeklarował, że obecny program skupu aktywów 
trwał będzie co najmniej do połowy 2021 roku. W podobnym tonie wypowiadają się wszystkie pozostałe banki centralne.  
 
Rynki akcyjne 
 
• Rynki rozwinięte 
 
Początek roku 2020 to kontynuacja dużego optymizmu na światowych giełdach, który utrzymywał się prawie do połowy lutego, mimo coraz 
wyraźniej widocznego zagrożenia dla gospodarki światowej w postaci rozwijającej się epidemii COVID-19. Flagowy indeks giełdy nowojorskiej S&P 
500 19 lutego 2020 osiągnął historycznie wysoki poziom prawie 3400 punktów, po czym rozpoczął błyskawiczny prawie nieprzerwany 35-
procentowy spadek w ciągu zaledwie 23 dni giełdowych. Skutecznym hamulcem okazały się ogłaszane w równie błyskawicznym tempie i skali 
programy wspierania gospodarek uruchamiane przez największe banki centralne oraz rządy, a z czasem również „odmrażanie” poszczególnych 
krajów. Na koniec okresu sprawozdawczego (30.06.2020 r.) indeks S&P 500 znalazł się na poziomie 3100 punktów, tj. prawie 40% wyżej od 
marcowego dołka, wspierany głównie ultra łagodną polityką monetarną oraz pakietami fiskalnymi, wszak sytuacja epidemiczna w USA (w 
przeciwieństwie do Europy Zachodniej) nie została opanowana, a na horyzoncie widać było zagrożenie w postaci ponownego ograniczania 
przemieszania się obywateli, a co za tym idzie obniżanie aktywności gospodarczej.  
 
• Polska 
 
Polski rynek akcji podążał w pierwszym półroczu w dużej mierze za trendami światowymi, przy czym zauważalne było mocno zróżnicowane 
zachowanie poszczególnych sektorów. Na początku roku indeksowi WIG20 ciążył duży udział sektora energetycznego, który popadł w niełaskę 
inwestorów globalnych z racji przywiązania do tradycyjnych kopalnianych źródeł energii. Szczęśliwie pod koniec pierwszego półrocza nastąpił tu 
zwrot o 180 stopni – w dużej mierze dzięki programom infrastrukturalnym Unii Europejskiej nasz sektor energetyczny ma szansę przejść 
transformację w kierunku źródeł odnawialnych. Dzięki temu bardzo niskie wyceny spółek energetycznych wróciły do znacznie wyższych poziomów. 
Z drugiej strony obniżenie stóp procentowych w Polsce, które nastąpiło w trzech krokach w pierwszym półroczu, stanowi wielkie wyzwanie dla 
dochodowości, a zatem i wycen banków działających w naszym kraju. Sektorem, który wyróżniał się pozytywnie, była szeroko pojęta informatyka i 
technologia, odzwierciedlająca wielką popularność takich spółek na świecie. Na cały rynek pozytywnie wpływała również perspektywa rosnących z 
miesiąca na miesiąc napływów z PPK oraz perspektywa konwersji przynajmniej części lokat terminowych, których oprocentowanie spadło do zera, 
na akcje i jednostki uczestnictwa funduszy akcyjnych.  
 
• Rynki wschodzące 
 
Zachowanie indeksów akcyjnych na rynkach wschodzących w dużej mierze zdominowane było przebiegiem epidemii w poszczególnych regionach. 
Chiny, które jako pierwsze zostały dotknięte tym problemem, również jako pierwsze wyszły na prostą, a tamtejsze indeksy pod koniec czerwca 
zaczęły prawie pionową drogę w górę. Znacznie mniej optymistycznie wygląda sytuacja w Indiach czy Brazylii, gdzie epidemia zdecydowanie nie 
została opanowana. Zagrożeniem dla ogółu rynków wschodzących, które ujawniło się w trakcie „zamrażania” gospodarek, okazuje się potencjalne 
dążenie firm z krajów rozwiniętych, do skracania łańcuchów dostaw, tzn. przenoszenia zakładów produkcyjnych bliżej ich biznesowych central. Przy 
czym w przypadku Europy Środkowo-Wschodniej (w przeciwieństwie do Azji), może to okazać się bardziej szansą niż zagrożeniem, w tym dla 
gospodarki Polski. 
 


  







 


Procentowa zmiana wartości jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio w okresie 
sprawozdawczym (dla kategorii jednostki uczestnictwa E). 
 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio  


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 3,97% 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 1,18% 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 -3,79% 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 -7,12% 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 -13,06% 


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


27.08.2020 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


27.08.2020 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


27.08.2020 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


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


Informacje o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 


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


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


Fundusz nie posiadał aktywów, które były przedmiotem specjalnych ustaleń. 


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


W zależności od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje określone ryzyka związane z prowadzonym 
procesem inwestycyjnym i bieżącym zarządzaniem.  
 
Zidentyfikowane ryzyka szczegółowe są sklasyfikowane do generalnych rodzajów ryzyka opisanych w procedurach wewnętrznych Towarzystwa. 
W ramach generalnych rodzajów ryzyka możemy wyróżnić: 
 
• Ryzyko rynkowe 
• Ryzyko kredytowe 
• Ryzyko kontrahenta 
• Ryzyko płynności 
• Ryzyko operacyjne 
 
Zarządzanie ryzykiem odbywa się co do zasady zgodnie ze spójnym, jednolitym dla wszystkich zarządzanych funduszy i portfeli procesem, w 
oparciu o zasady określone w Strategii Zarządzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnętrznych system zarządzania 
ryzykiem. W szczególnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami związanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogą 
występować inne szczególne rodzaje ryzyka niż wskazane powyżej (np. fundusze aktywów niepublicznych). 
 
Wartość limitów ryzyka wyznacza się indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub portfela w zakresie istotnych 
dla niego ryzyk. Limity ryzyka zawarte są w systemie limitów wewnętrznych określonym, na podstawie przepisów prawa, w dokumentach i 
procedurach wewnętrznych Towarzystwa. Wewnętrzne limity ryzyka zatwierdza Zarząd Towarzystwa bezpośrednio lub delegując uprawnienia w tym 
zakresie do wyspecjalizowanych Komitetów. 
 
Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa się z wykorzystaniem między innymi limitów nałożonych na miary dźwigni finansowej 
funduszu, koncentracji aktywów, zmodyfikowanej duracji oraz wielkości ekspozycji na instrumenty udziałowe. 
 
Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest głównie na siatce kredytowej (Credit Grid), która określa maksymalną dopuszczalną 
ekspozycję na danego emitenta lub grupę emitentów posiadających odpowiednią ocenę wewnętrzną wspieraną ratingiem zewnętrznym. 
 
Ryzyko płynności jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywów, który może zostać upłynniony w ciągu określonego przedziału czasu. 
 
W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje się limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne są określone jako ustalony poziom wartości 
Kluczowych Wskaźników Ryzyka (KRI) lub wartość zdarzeń operacyjnych. Dopuszcza się przy tym stosowanie limitów tolerancji na ryzyko 
operacyjne ustanowionych łącznie dla zarządzanych funduszy, jeżeli limit łączny dotyczy funduszy o zbliżonym profilu ryzyka operacyjnego.  
  
Profil ryzyka funduszu definiowany jest jako ogólny poziom ryzyka na jaki narażony jest fundusz i wyrażony jest on w skali od 1 do 7 (gdzie 1 
oznacza ryzyko niskie, a 7 ryzyko wysokie). Profil ryzyka jest uzupełniony o informacje na temat zasadniczego typu instrumentu, w który fundusz 
inwestuje, a także o charakter jego polityki inwestycyjnej. Aktualny profil ryzyka został przedstawiony w tabeli poniżej: 
 


Fundusz 
Profil 


ryzyka 
Rodzaj 


funduszu 
Zasadniczy typ instrumentu, w który fundusz inwestuje 


Polityka inwestycyjna 
charakterystyczna dla funduszy 


Subfundusz Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 2 SFIO skarbowe, samorządowe i korporacyjne papiery dłużne otwartych 


Subfundusz Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 3 SFIO 
instrumenty udziałowe oraz instrumenty dłużne 


proporcjonalnie do założeń polityki inwestycyjnej 
otwartych 


Subfundusz Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 4 SFIO 
instrumenty udziałowe oraz instrumenty dłużne 


proporcjonalnie do założeń polityki inwestycyjnej 
otwartych 


Subfundusz Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 5 SFIO 
instrumenty udziałowe oraz instrumenty dłużne 


proporcjonalnie do założeń polityki inwestycyjnej 
otwartych 


Subfundusz Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 5 SFIO 
instrumenty udziałowe oraz instrumenty dłużne 


proporcjonalnie do założeń polityki inwestycyjnej 
otwartych 


  







 


  
 


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


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


Informacje o łącznej wysokości dźwigni finansowej stosowanej przez Fundusz 


Do ustalenia dźwigni finansowej funduszu używa się metody zaangażowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporządzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. Podsumowanie informacji o dźwigni finansowej subfunduszy według stanu na 30 
czerwca 2020 roku, przedstawia tabela poniżej: 
 


  ZE2020 ZE2030 ZE2040 ZE2050 ZE2060 


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


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


Wysokość dźwigni finansowej zastosowanej przez fundusz – metoda zaangażowania 100% 101% 102% 104% 110% 
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WPROWADZENIE DO POŁĄCZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 


1. Dane Funduszu 


Nazwa Funduszu: PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty („PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio” lub 
„Fundusz”). 
  
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, działającym na 
podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu Funduszu. 
  
Statut Funduszu zatwierdzony został decyzją Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4033/11/19/12/U/13/5/AP z dnia 12 czerwca 2012 r. o 
udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.  
  
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio posiada osobowość prawną. Został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez 
Sąd Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 760 w dniu 18 czerwca 2012 r. 
 
Fundusz został utworzony na czas nieokreślony 
 
Fundusz składa się z następujących Subfunduszy: 
 


1. Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020; 


2. Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030; 


3. Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040; 


4. Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050; 


5. Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060. 


Subfundusze nie posiadają osobowości prawnej. 


2. Informacje o Subfunduszach 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia 
Emerytalnego 2020 
 
Celem Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Subfunduszu.  
  
Podstawowymi lokatami Subfunduszu są: 1) instrumenty dłużne oraz depozyty - do 100% Wartości Aktywów Netto, przy czym limit ten nie dotyczy 
papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo 2) do 100% Wartości Aktywów 
Netto w jednostki uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których 
podstawową kategorią lokat, są instrumenty i depozyty wskazane w pkt. 1). Dokonując lokat w instrumenty dłużne Subfundusz inwestuje w 
instrumenty skarbowe, instrumenty dłużne przedsiębiorstw lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 50% Wartości Aktywów może być 
lokowane w jednostki uczestnictwa każdego z funduszy/subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI wskazanych w art. 58 ust. 2 statutu Funduszu. 
Podstawowymi kryteriami doboru lokat Subfunduszu są analiza fundamentalna i portfelowa. Ponadto, przy dokonywaniu inwestycji w poszczególne 
rodzaje lokat brane są pod uwagę kryteria wskazane w art. 59 statutu Funduszu. 
 
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem będą instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarządzania 
portfelem Subfunduszu. 
 
Szczegóły stosowanych przez Subfundusz ograniczeń inwestycyjnych określone są w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio. 
 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia 
Emerytalnego 2030 
 
Celem Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Subfunduszu.  
  
Podstawowymi lokatami Subfunduszu są: 1) instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz jednostki 
uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią 
lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania - do 60% Wartości Aktywów Netto, 2) instrumenty dłużne oraz depozyty - do 100% 
Wartości Aktywów Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, 
repo oraz reverse-repo, 3) jednostki uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego 
inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty dłużne - do 100% Wartości Aktywów Netto. Dokonując lokat w instrumenty 
dłużne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dłużne przedsiębiorstw lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 
50% Wartości Aktywów może być lokowane w jednostki uczestnictwa każdego z funduszy/subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI, wskazanych w 
art. 69 ust. 2 statutu Funduszu. Zgodnie z koncepcją life-cycle proporcja instrumentów udziałowych i dłużnych w portfelu Subfunduszu będzie 
ulegać zmianom wraz ze zbliżaniem się roku wyznaczonego nazwą Subfunduszu -2030, zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie 
Funduszu. Mając na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im bliżej modelowego okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego 
rokiem 2030, tym w portfelu Subfunduszu będzie mniej instrumentów udziałowych. Podstawowymi kryteriami doboru lokat Subfunduszu są analiza 
fundamentalna i portfelowa. Ponadto, przy dokonywaniu inwestycji w poszczególne rodzaje lokat brane są pod uwagę kryteria wskazane w art. 70 
statutu Funduszu.  
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem będą instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarządzania 
portfelem Subfunduszu. 
  
Szczegóły stosowanych przez Subfundusz ograniczeń inwestycyjnych określone są w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio. 
 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia 
Emerytalnego 2040 
 
Celem Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Subfunduszu.  
  
Podstawowymi lokatami Subfunduszu są: 1) instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz jednostki 
uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią 
lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania - do 80% Wartości Aktywów Netto, 2) instrumenty dłużne, depozyty - do 100% 
Wartości Aktywów Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, 
repo oraz reverse-repo, 3) jednostki uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego 
inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty dłużne - do 100% Wartości Aktywów Netto. Dokonując lokat w instrumenty 
dłużne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dłużne przedsiębiorstw lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 
50% Wartości Aktywów może być lokowane w jednostki uczestnictwa każdego z funduszy/subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI, wskazanych w 
art. 80 ust. 2 statutu Funduszu. Zgodnie z koncepcją life-cycle proporcja instrumentów udziałowych i dłużnych w portfelu Subfunduszu będzie 
ulegać zmianom wraz ze zbliżaniem się roku wyznaczonego nazwą Subfunduszu -2040, zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie 
Funduszu. Mając na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im bliżej modelowego okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego 
rokiem 2040, tym w portfelu Subfunduszu będzie mniej instrumentów udziałowych. Podstawowymi kryteriami doboru lokat Subfunduszu są analiza 
fundamentalna i portfelowa. Ponadto, przy dokonywaniu inwestycji w poszczególne rodzaje lokat brane są pod uwagę kryteria wskazane w art. 81 
statutu Funduszu. 
  
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem będą instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarządzania 
portfelem Subfunduszu. 
  
Szczegóły stosowanych przez Subfundusz ograniczeń inwestycyjnych określone są w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio. 
 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia 
Emerytalnego 2050 
 
Celem Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Subfunduszu.  
 
Podstawowymi lokatami Subfunduszu są: 1) instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji oraz jednostki 
uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią 
lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania - do 100% Wartości Aktywów Netto, 2) instrumenty dłużne, depozyty - do 100% 
Wartości Aktywów Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, 
repo oraz reverse-repo, 3) jednostki uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego 
inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty dłużne - do 100% Wartości Aktywów Netto. Dokonując lokat w instrumenty 
dłużne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dłużne przedsiębiorstw lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 
50% Wartości Aktywów może być lokowane w jednostki uczestnictwa każdego z funduszy/subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI, wskazanych w 
art. 91 ust. 2 statutu Funduszu. Zgodnie z koncepcją life-cycle proporcja instrumentów udziałowych i dłużnych w portfelu Subfunduszu będzie 
ulegać zmianom wraz ze zbliżaniem się roku wyznaczonego nazwą Subfunduszu - 2050, zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie 
Funduszu. Mając na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im bliżej modelowego okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego 
rokiem 2050, tym w portfelu Subfunduszu będzie mniej instrumentów udziałowych. Podstawowymi kryteriami doboru lokat Subfunduszu są analiza 
fundamentalna i portfelowa. Ponadto, przy dokonywaniu inwestycji w poszczególne rodzaje lokat brane są pod uwagę kryteria wskazane w art. 92 
statutu Funduszu. 
  


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem będą instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarządzania 
portfelem Subfunduszu. 
  


Szczegóły stosowanych przez Subfundusz ograniczeń inwestycyjnych określone są w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio. 
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia 
Emerytalnego 2060 
 
Celem Subfunduszu jest wzrost wartości aktywów Subfunduszu w wyniku wzrostu wartości lokat Subfunduszu.  
 
Podstawowymi lokatami Subfunduszu są: 1) instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz jednostki 
uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią 
lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania - do 100% Wartości Aktywów Netto, 2) instrumenty dłużne, depozyty - do 100% 
Wartości Aktywów Netto, przy czym limit ten nie dotyczy papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, 
repo oraz reverse-repo, 3) jednostki uczestnictwa, tytuły uczestnictwa funduszy zagranicznych i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego 
inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty dłużne - do 100% Wartości Aktywów Netto. Dokonując lokat w instrumenty 
dłużne Subfundusz inwestuje w instrumenty skarbowe, instrumenty dłużne przedsiębiorstw lub instrumenty emitowane przez inne podmioty. Do 
50% Wartości Aktywów może być lokowane w jednostki uczestnictwa każdego z funduszy/subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI, wskazanych 
wart. 102 ust. 2 statutu Funduszu. Zgodnie z koncepcją life-cycle proporcja instrumentów udziałowych i dłużnych w portfelu Subfunduszu będzie 
ulegać zmianom wraz ze zbliżaniem się roku wyznaczonego nazwą Subfunduszu -2060, zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie 
Funduszu. Mając na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im bliżej modelowego okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego 
rokiem 2060, tym w portfelu Subfunduszu będzie mniej instrumentów udziałowych. Podstawowymi kryteriami doboru lokat Subfunduszu są analiza 
fundamentalna i portfelowa. Ponadto, przy dokonywaniu inwestycji w poszczególne rodzaje lokat brane są pod uwagę kryteria wskazane w art. 103 
statutu Funduszu.  
 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio może zawierać na rzecz Subfunduszu umowy, których przedmiotem będą instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zarówno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu zapewnienia sprawnego zarządzania 
portfelem Subfunduszu. 
  


Szczegóły stosowanych przez Subfundusz ograniczeń inwestycyjnych określone są w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu 
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statucie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego – sfio. 


3. Dane Towarzystwa będącego organem Funduszu 


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


4. Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Połączone półroczne sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio obejmuje okres 6 miesięcy zakończony dnia 30 czerwca 
2020 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2020 r. 


5. Kontynuacja działalności Funduszu 


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


6. Podmiot, któremu powierzono przegląd sprawozdania finansowego Funduszu 


Przegląd połączonego półrocznego sprawozdania finansowego PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio za okres 6 miesięcy zakończony dnia  
30 czerwca 2020 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k. z siedzibą w Warszawie, ul. 
Polna 11, wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144. 


7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu 


Każdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, A2, E, F, G, H oraz J. Podział na kategorie związany jest z metodą pobierania opłat 
manipulacyjnych oraz opłat za zarządzanie. 
 
Tabela maksymalnych stawek: 


kategoria j.u. A A2 E F G H J 


opłata manipulacyjna (% kwoty podlegającej nabyciu) 2,00 2,00 1,00 - - - - 


wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 3,00 2,95 1,50 1,50 1,55 1,60 1,65 


 
Każdy z Subfunduszy ustala wartość aktywów netto oraz wartość aktywów netto Subfunduszu przypadającą na grupy kategorii jednostek 
uczestnictwa A, A2, E, F, G, H oraz J różniących się od siebie wysokością pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie. 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE LOKAT 


Tabela główna 


SKŁADNIKI LOKAT 


30.06.2020 31.12.2019 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Akcje 180 242 154 199 5,43 128 706 120 160 4,71 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 1 667 723 1 749 072 61,56 1 249 366 1 287 575 50,52 


Instrumenty pochodne* - -2 419 -0,09 - 5 588 0,22 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa 404 287 472 749 16,64 407 363 469 885 18,44 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 


150 899 168 531 5,93 99 688 112 182 4,40 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Razem 2 403 151 2 542 132 89,47 1 885 123 1 995 390 78,29 


* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli głównej wykazane są zarówno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartość instrumentów pochodnych wykazana jest jako 
składnik lokat, natomiast wartość ujemna prezentowana jest w zobowiązaniach.  
 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy. 
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POŁĄCZONY BILANS 


(w tysiącach złotych) 


BILANS 30.06.2020 31.12.2019 


I. Aktywa 2 841 146 2 548 470 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 210 323 129 362 


2. Należności 1 773 88 757 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 84 499 334 933 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2 071 802 1 519 917 


- dłużne papiery wartościowe 1 749 072 1 287 575 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 472 749 475 501 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


6. Nieruchomości 0 0 


7. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 22 522 114 026 


1. Zobowiązania własne funduszu 22 522 114 026 


2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0 


III. Aktywa netto (I-II) 2 818 624 2 434 444 


IV. Kapitał funduszu 2 639 830 2 313 646 


1. Kapitał wpłacony 3 253 716 2 736 145 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -613 886 -422 499 


V. Dochody zatrzymane 52 598 21 509 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 17 135 7 994 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 35 463 13 515 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 126 196 99 289 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 2 818 624 2 434 444 


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


(w tysiącach złotych) 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2020 – 30.06.2020 01.01.2019 – 31.12.2019 01.01.2019 – 30.06.2019 


I. Przychody z lokat 20 158 31 278 12 325 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 1 537 7 247 1 662 


2. Przychody odsetkowe 15 438 23 658 10 572 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 3 151 235 0 


4. Pozostałe 32 138 91 


II. Koszty funduszu 11 017 18 528 8 339 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 10 716 17 706 7 992 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 0 0 0 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 61 113 46 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 0 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 0 


8. Usługi prawne 0 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 


10. Koszty odsetkowe 5 52 0 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 260 175 


12. Pozostałe 235 397 126 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 11 017 18 528 8 339 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 9 141 12 750 3 986 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 48 855 39 711 26 762 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 21 948 -10 936 -3 137 


- z tytułu różnic kursowych 1 652 -4 658 -1 376 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 26 907 50 647 29 899 


- z tytułu różnic kursowych -3 763 3 872 1 751 


VII. Wynik z operacji 57 996 52 461 30 748 


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


(w tysiącach złotych) 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2020 – 30.06.2020 01.01.2019 – 31.12.2019 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2 434 444 1 475 611 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 57 996 52 461 


a) przychody z lokat netto 9 141 12 750 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 21 948 -10 936 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 26 907 50 647 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 57 996 52 461 


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


a) z przychodów z lokat netto 0 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 326 184 906 372 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 517 571 1 090 621 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -191 387 -184 249 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 384 180 958 833 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 818 624 2 434 444 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 2 555 196 1 945 813 


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


27.08.2020 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


27.08.2020 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


27.08.2020 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


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


27.08.2020 Małgorzata Serafin Główny Księgowy Funduszy 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................  
(podpis) 
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Krajowego Rejestru Sądowego, pod nr. KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokość kapitału zakładowego wynosi 522 638 400 złotych, kapitał został w pełni opłacony. 


 


 


 


Warszawa, dnia 27 sierpnia 2020 roku 
 


OŚWIADCZENIE  DEPOZYTARIUSZA 


 


 


Bank Handlowy w Warszawie S.A., pełniący obowiązki depozytariusza dla PKO Zabezpieczenia 


Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego składającego się  


z wydzielonych subfunduszy: 


- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020, 


- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030, 


- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040, 


- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050, 


- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060, 


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


S.A., działając w związku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 


grudnia 2007 roku w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych (Dz. U.  


z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oświadcza, że dane dotyczące stanów aktywów Funduszu, w tym  


w szczególności aktywów zapisanych na rachunkach pieniężnych i rachunkach papierów 


wartościowych oraz pożytków z tych aktywów, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu 


za okres od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 


Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.: 
 
 


Paweł Bentlewski 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
 
 
Piotr Sawa 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym   
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska; T: +48 (22) 746 4000,  
F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.pl  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp. k., wpisana jest do Krajowego Rejestru Sądowego prowadzonego 
przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 


 


Raport niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu półrocznego 
połączonego sprawozdania finansowego 


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


Wprowadzenie 


Przeprowadziliśmy przegląd załączonego półrocznego połączonego sprawozdania finansowego 


PKO Zabezpieczenia Emerytalnego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, 


zwanego dalej „Funduszem” z siedzibą w Warszawie przy ulicy Chłodnej 52, zarządzanego przez 


PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej „Towarzystwem”), obejmującego 


wprowadzenie do półrocznego połączonego sprawozdania finansowego, połączone zestawienie lokat 


oraz połączony bilans sporządzony na dzień 30 czerwca 2020 r. oraz połączony rachunek wyniku 


z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto sporządzone za okres od 1 stycznia 


do 30 czerwca 2020 r. 


 


Za sporządzenie i rzetelne przedstawienie półrocznego połączonego sprawozdania finansowego zgodnie 


z ustawą z dnia 29 września 1994 roku o rachunkowości („Ustawa o rachunkowości” - Dz. U. z 2019 r., 


poz. 351, z późn. zm.) oraz przepisami Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 24 grudnia 2007 r. 


w sprawie szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych („Rozporządzenie w sprawie 


szczególnych zasad rachunkowości funduszy inwestycyjnych” – Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, 


poz. 1859), odpowiedzialny jest Zarząd Towarzystwa. My jesteśmy odpowiedzialni za sformułowanie 


wniosku na temat półrocznego połączonego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego 


przez nas przeglądu. 


 
Zakres przeglądu 


Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do przepisów Międzynarodowego Standardu Usług Przeglądu 


2410, Przegląd śródrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez niezależnego biegłego 


rewidenta jednostki przyjętym jako Krajowy Standard Przeglądu 2410 uchwałą Krajowej Rady Biegłych 


Rewidentów. Przegląd półrocznego połączonego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu 


zapytań, przede wszystkim do osób odpowiedzialnych za kwestie finansowe i księgowe, oraz 


przeprowadzaniu procedur analitycznych oraz innych procedur przeglądu.  


 


Przegląd ma istotnie węższy zakres niż badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi Standardami 


Badania. Na skutek tego przegląd nie wystarcza do uzyskania pewności, że wszystkie istotne kwestie, 


które zostałyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostały ujawnione. W związku z tym nie wyrażamy 


opinii z badania. 


 
  



http://www.pwc.pl/





 


 


 


Wniosek 


Na podstawie przeprowadzonego przez nas przeglądu stwierdzamy, że nic nie zwróciło naszej uwagi, 


co kazałoby nam sądzić, że załączone półroczne połączone sprawozdanie finansowe nie przedstawia 


rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dzień 30 czerwca 2020 r. oraz wyniku 


z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 r. zgodnie z zasadami rachunkowości określonymi 


w Ustawie o rachunkowości oraz przepisami Rozporządzenia w sprawie szczególnych zasad 


rachunkowości funduszy inwestycyjnych. 


 


 


Przeprowadzający przegląd w imieniu PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną 


odpowiedzialnością Audyt sp.k., spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144: 


 


 


 


Agnieszka Accordi  


  


Biegły Rewident  


Numer ewidencyjny 11665  


  


Warszawa, 27 sierpnia 2020 r.  
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