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Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
zarzqdzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
Sprawozdanie finansowe zawiera szczeg6towe informacje na temat sktadu portfela lokat, struktury kosztow oraz rezultaty osiggnie¢ operacji
finansowych. Do sprawozdania finansowego zatgczono o$wiadczenie banku depozytariusza oraz opini¢ i raport z badania przeprowadzonego przez
biegtego rewidenta.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI wynosita na koniec grudnia 2016 roku 19,68 mld PLN, co
oznacza wzrost aktywow o 6,8% od poczqtku 2016 roku. Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec grudnia
2016 roku wynidst 13,16% co dato Towarzystwu pierwsze miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqgdzanych aktywow netto w tym segmencie rynku.
Na 31 grudnia 2016 roku PKO TFI zarzqdzato 42 funduszami i subfunduszami inwestycyjnymi, w tym 5 publicznymi funduszami inwestycyjnymi
zamknietymi, 6 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi i 2 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi dedykowanymi.

W 2016 roku fundusze inwestycyjne z oferty PKO TFI otrzymaty nastepujqce wyréznienia:

1. Wysokie oceny ratingowe, niezaleznego o$rodka badawczego na rynku funduszy inwestycyjnych - Analiz Online. Przyznane ,gwiazdki”
potwierdzajq wysokq jako$¢ zarzqdzania oraz oceniajq produkty PKO TFI jako te, ktore warto mie¢ w portfelu inwestycyjnym.

e 4 gwiazdki dla subfunduszu PKO Akcji Nowa Europa (styczen)

e 5 gwiazdek dla funduszu PKO Plynnosciowy - sfio (maj)

e 4 gwiazdki dla subfunduszu PKO Papierow Dtuznych Plus (wrzesien)
e 5 gwiazdek dla subfunduszu PKO Akgji Plus (grudzien)

2. Wyroéznienia w ,Ratingu Funduszy” Forbesa.

Pie¢ subfunduszy zarzqdzanych przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. znalazto sie w gronie najlepszych w kazdej z ocenianych
grup funduszy inwestycyjnych:

e PKO Akcji Matych i Srednich Spotek (1 miejsce na 22 oceniane fundusze w grupie funduszy akcji matych i $rednich spotek)
e PKO Akgji Plus (5 miejsce na 53 oceniane fundusze w grupie funduszy akgji)

e PKO Zrownowazony (4 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy zrownowazonych)

e PKO Strategicznej Alokacji (15 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy zrownowazonych)

e PKO Stabilnego Wzrostu (5 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy stabilnego wzrostu)

3. Wyroznienia ,ALFA 2015

Trzy subfundusze zarzqdzane przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. otrzymaty wyréznienia w ramach nagréd ,ALFA 2015” dla
najlepszych funduszy, ktére sq przyznawane przez niezalezny o$rodek badawczy Analizy Online:

e PKO Akcji Matych i Srednich Spotek w kategorii funduszy akgji polskich matych i $rednich spotek
e PKO Akcji Nowa Europa w kategorii funduszy akcji Nowej Europy
e PKO Strategicznej Alokacji w kategorii fundusze aktywnej alokaciji

4. Tytut najlepszego IKZE oferowanego w formie funduszu inwestycyjnego w rankingu dziennika Rzeczpospolita.

Indywidualne Konto Zabezpieczenia Emerytalne (IKZE) w PKO TFI oferowane w ramach Pakietu Emerytalnego PKO TFI (IKE + IKZE) zajeto pierwsze
miejsce w rankingu opracowanym przez dziennik Rzeczpospolita. Produkt ten zostat wysoko oceniony przede wszystkim za dobre wyniki
inwestycyjne wypracowane w czterech podstawowych kategoriach funduszy od poczqtku biezqcego roku oraz za ostatnie trzy, piec¢ i dziesie¢ lat.
Poziom optat pobieranych przez PKO TFI zostat oceniony jako jeden z najbardziej korzystnych dla klientow.

5. Il migjsce w rankingu IKE 2016 Analiz Online.
IKE w ramach Pakietu Emerytalnego PKO TFI (IKE + IKZE) zostato ocenione przez Analizy Online na ,5-tke”. Na wysokq ocene w rankingu wptynety:

wysoka efektywno$¢ zarzqdzania, najnizsze wsrdd wszystkich oferowanych IKE koszty, ciekawa oferta oraz oferowanie produktu w Pakiecie,
w ramach ktérego klienci majq mozliwo$¢ inwestowania takze w IKZE.
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2016 byt kolejnym rokiem, w ktérym obserwowaliSmy rozbiezno$¢ w polityce monetarnej dwdch najwiekszych bankow centralnych.

Z jednej strony Europejski Bank Centralny (EBC) kontynuowat program ilosciowego luzowania polityki monetarnej przy historycznie niskich
stopach procentowych, a z drugiej strony Bank Rezerwy Federalnej Stanow Zjednoczonych (FED) dokonat drugiej podwyzki w cyklu (o 0,25%

w grudniu 2016 roku) i zapowiedziat trzy kolejne podwyzki w 2017 roku. Rok 2016 byt rowniez bardzo waznym rokiem z punktu widzenia wydarzen
politycznych, ktére bedq miaty swoje konsekwencje dla globalnego wzrostu gospodarczego w najblizszych latach, jak rowniez odbijq sie echem na
scenie geopolitycznej. Do dwdch najwazniejszych, nalezy zaliczy¢ referendum w Wielkiej Brytanii, w ktorym Brytyjczycy podjeli decyzje o wyjsciu ze
struktur Unii Europejskiej (UE) oraz wybor Donalda Trumpa na nowego prezydenta Stanow Zjednoczonych Ameryki. Pomimo faktu, ze caty proces
wychodzenia Wielkiej Brytanii z UE nie jest jeszcze w szczeg6tach uzgodniony, to wydarzenie to moze mie¢ daleko idgce konsekwencje z punktu
widzenia trwato$ci i funkcjonowania Unii Europejskiej w obecnej formie. Dodatkowym zrédtem niepewnosci bedg wybory parlamentarne

i prezydenckie w 2017 roku w kluczowych gospodarkach europejskich, gdzie w ostatnich latach coraz wiecej zwolennikéw uzyskiwaty ugrupowania
skrajnie prawicowe (Francja, Niemcy, Holandia). Drugie ze wspomnianych wydarzen - zwyciestwo kandydata Republikanow w wyscigu o fotel
prezydencki w USA - moze oznacza¢ daleko idgce zmiany w polityce gospodarczej Standw Zjednoczonych Ameryki, a w konsekwencji mie¢ istotny
wptyw na ksztatt gospodarki globalnej.

Podsumowanie najwazniejszych wydarzen na rynkach finansowych roku 2016

Nasz bazowy scenariusz na 2017 rok przewiduje przyspieszenie globalnego wzrostu gospodarczego w pierwszej czesci roku i wzrost dynamiki
inflacji, a w konsekwencji kontynuacje zacie$niania polityki monetarnej przez FED i rozpoczecie tego procesu przez pozostate banki centralne.

W takim scenariuszu przewidujemy kontynuacje wzrostu rynkowych stop procentowych, ktéry zostat zapoczgtkowany pod koniec minionego roku.
Trudniejsza wydaje sie by¢ ocena rynkéw akgji, ktére pomimo, ze znajdujq sie na wyraznie wykupionych poziomach, to wykazujq dynamike
wzrostowq i mogq okaza¢ sie zwyciezcami pozytywnych zaskoczen po stronie makroekonomicznej. Z drugiej strony rozbiezno$¢ na scenie polityki
monetarnej FED i EBC moze przyczynia¢ sie do dalszego umacniania dolara amerykanskiego, co powinno negatywnie wptyng¢ na kondycje
gospodarek rynkéw wschodzqcych.

Rynek obligacji

W zatozonym przez nas reflacyjnym scenariuszu bazowym oczekujemy kontynuacji wzrostu rynkowych stop procentowych na gtéwnych rynkach,
czemu bedzie sprzyjata kontynuacja zacie$niania polityki monetarnej przez FED oraz perspektywa zakonczenia luzowania monetarnego przez EBC.
Trzeba jednak pamietac, ze spory wzrost stop procentowych (w szczegélnosci w Stanach Zjednoczonych) dokonat sie juz w ostatnim kwartale 2016
roku. W zwiqzku z powyzszym nie mozna wykluczyc¢ korekty tego ruchu, zwtaszcza gdyby globalny wzrost gospodarczy okazat sie stabszy od
zatozonego (przyktadowo ze wzgledu na znaczne ostabienie wzrostu w Chinach) albo do$wiadczyliby$my mocnej przeceny akcji (w tym przypadku
umochnienie obligacji rynkow bazowych odbytoby sie poprzez kanat klasycznej ucieczki od aktywow ryzykownych). Dla rynkéw finansowych oprocz
decyzji najwiekszych bankow centralnych najistotniejsze bedq dziatania administracji Donalda Trumpa w zakresie polityki gospodarczej Stanéw
Zjednoczonych Ameryki. W przypadku wzrostu protekcjonizmu mogq one skutkowa¢ wzrostem presji inflacyjnej, a w konsekwencji wzrostem
rynkowych stop procentowych. W bazowym scenariuszu na 2017 rok nie wykluczamy wzrostu rynkowych stép procentowych w Stanach
Zjednoczonych Ameryki i Niemczech do pozioméw odpowiednio okoto 3,0% i 1,0%.

Polskie obligacje skarbowe w najblizszych kwartatach bedg mocno skorelowane z ruchami cen obligacji rynkéw bazowych. Z czynnikow lokalnych
mozemy wyr6zni¢ zaréwno te o pozytywnym, jak i negatywnym wptywie na poziom stop procentowych. Do tych negatywnych nalezy przede
wszystkim zaliczy¢ znaczny wzrost potrzeb pozyczkowych w zwigzku z wysokimi wydatkami budzetowymi, potencjalny wzrost premii za ryzyko
zwigzany z niepewnosciq polityki gospodarczej oraz ewentualny scenariusz wyzszej dynamiki inflacji przy stabszym wzro$cie PKB. Pozytywnie na
polskie papiery moze wptywa¢ ewentualne umocnienie ztotego zwigzane z relatywnie solidnym wzrostem gospodarczym, w tym wynikajgcym

z odbicia inwestycji (rowniez FOI). W przypadku negatywnego scenariusza wzrostow bazowych stop procentowych, bardzo mozliwe jest osiggniecie
w ciqgu roku przez 10-letnie polskie obligacje skarbowe poziomu 4,0%.

Rynek akcji

Bazowy scenariusz zaktada kontynuacje rocznego trendu powrotu inflacji w pierwszej potowie roku, co powinno sprzyja¢ rynkom akcji.
Umiarkowany w tempie i zakresie wzrost rentowno$ci obligacji powinien pomaga¢ sektorom po6zno cyklicznym, a w szczegélnosci bankom

i ubezpieczycielom, ktorzy majq szanse na zatrzymanie trendu spadkowego w pogarszaniu wynikéw operacyjnych. Takze sektory przemystowe
bedqce zapleczem dla firm surowcowych, pomimo bardzo silnego momentum i wykupienia ostatniego kwartatu 2016 roku, powinny by¢ wspierane
przez naptyw pozytywnych wiadomosci dotyczqcy zamowien. Kolejnym sektorem korzystajgcym na powolnym pojawianiu sie inflacji powinien by¢
handel detaliczny, korzystajacy z mozliwosci przetozenia cen produktéw na klienta. Z drugiej strony branze najmocniej eksponowane na wzrost stép
procentowych, czyli silnie dywidendowe, powinny znajdowac sie pod presjq. Uwazamy, ze rotacja z tej klasy aktywow (w szczegolinosci spotki

z branzy uzytecznos$ci publicznej i farmaceutycznej) do wspomnianych sektorow pozno-cyklicznych bedzie kontynuowana w 2017 roku. Wigkszos¢
analitykéw jest zgodna, ze powolny i ograniczony w zasiegu wzrost rentowno$ci obligacji bazowych bedzie sprzyja¢ akcjom. Pierwsze ryzyka
zwigzane z wyzszym kosztem finansowania firm oraz stabszq sitq nabywczq konsumenta identyfikowane sq przy poziomie 3% dla amerykanskich
obligacji skarbowych, poziom powyzej 3,4% uznawany jest juz za jednoznacznie niekorzystny dla globalnych rynkéw akcji. Z drugiej strony powro6t
rentownos$ci obligacji do poziomoéw z potowy 2016 roku bytby odczytany przez rynki jako niepowodzenie gtéwnych bankéw centralnych i w naszej
ocenie negatywnie odebrany przez globalne rynki akgji. Ze wzgledu na fakt, iz jest to drugi najdtuzszy w historii cykl na rynkach akeji rozwinietych i
obserwujemy wiele symptomow jego poznej fazy, preferowa¢ bedziemy inwestycje w duze i ptynne spotki. Kluczowe w 2017 roku bedzie
zachowanie jak najwiekszej elastycznosci portfeli i mozliwo$¢ szybkiej reakcji na zmieniajqce sie warunki rynkowe.

Rynek surowcow

Rok 2016 przynidst silne odreagowanie wczesniejszych negatywnych trendéw na rynkach surowcéw. W pierwszej potowie roku swoje silne trendy
spadkowe skorygowaty ropa, metale przemystowe i szlachetne, ruda zelaza i wegiel. Orugie potrocze przyniosto lekkie uspokojenie, ale

i duze zroznicowanie w zachowaniu poszczegolnych surowcéw czy ich klas. W kolejnych kwartatach zréznicowanie to moze byc jeszcze bardziej
widoczne.

Trwajqgce od lutego 2016 roku silne odreagowanie wcze$niejszych spadkéw cen ropy naftowej moze by¢ zapowiedzq zmiany zasadniczego trendu
notowan. Gtéwnym problemem rynku ropy w ostatnich dwoch latach pozostawata bardzo wysoka produkcja i nadpodaz, widoczna zwtaszcza
w okresie zimowym, skutkujgca wysokimi problemami z przechowywaniem jej zapaséw i tym samym silng presjq na spadki jej ceny w tym okresie.



ﬁ TFI

Jesli ostatnie uzgodnienia co do ograniczen produkcji przez kraje OPEC zostang dotrzymane, nie powinni$my byc¢ juz Swiadkami tak silnych
sezonowych przecen, a biezqcy trend wzrostowy moze by¢ kontynuowany. JesteSmy jednak ostrozni co do mozliwosci kontroli produkgji i
osiggniecia zatozonych efektow w niektorych krajach, ktore przystqpity do porozumienia (np. w Rosji) oraz widzimy silny wzrost naktadow na nowe
odwierty w krajach takich jak USA i Kanada. Dzigki nizszej produkcji ropy przez OPEC rynek na 2017 rok widzimy lepiej zbilansowany niz jeszcze
kwartat temu. Dtugoterminowe wyzwania pozostaty jednak nadal aktualne. Zaktadajgc poprawe cen na rynku ropy nalezy liczy¢ sie z pogorszeniem
otoczenia rynkowego dla sektora przerobu ropy naftowej, ktére widoczne juz jest w rynkowych poziomach marz rafineryjnych oraz
petrochemicznych.

W 2015 roku obawy o chifiskq gospodarke znacznie zmienity wyceny rynkowe niemal wszystkich metali przemystowych. W 2016 roku zagrozone
utratq ptynnosci finansowej spotki wydobywcze, w odroznieniu od firm olejowych, mocno $ciety produkcje i to pomimo duzo mniejszej
Ltechnologicznej” elastyczno$ci wolumenu tej produkeji. Wysoka skala cie¢ produkeji doprowadzita do bardzo silnych wzrostéw cen niektorych
metali oraz wegla i rudy zelaza. Wzrostow, ktore zdajq sie by¢ w niektorych przypadkach bardziej poczgtkiem nowego dtugoterminowego trendu niz
tylko korektq. Oczekujemy, ze w 2017 roku efekty tych decyzji bedq nadal widoczne w trendach cen rynkowych, ale z drugiej strony rynek bedzie
duzo bardziej zréznicowany. Widzimy nadal silny deficyt w produkcji wielu metali przemystowych. Z drugiej strony, widzimy tez mozliwo$¢ powrotu
wysokich wolumenow produkcji na rynku wegla, zwtaszcza w Chinach. Stan chinskiej gospodarki pozostaje tez nadal kluczowym czynnikiem
popytowym ksztattujgcym ceny metali i wegla, z tej strony nie spodziewamy sie pozytywnych zaskoczen. Metale szlachetne z nadwyzkq realizowaty
w pierwszej potowie 2016 roku naszqg mocno optymistyczng prognoze. W drugiej potowie roku mieliSmy do czynienia poczgtkowo z realizacjq
zyskow po duzych wzrostach, w koricdwce roku wzmocniongq przez polityke monetarng FED i wzrost rentowno$ci amerykanskich obligacji
rzgdowych. Zawirowania w sferze gospodarczej oraz politycznej, jak i niekonwencjonalne oraz niezrozumiate dla rynku zachowania w polityce
monetarnej poszczegolnych panstw, pozostajq caty czas mocng zachetq dla inwestycji w metale szlachetne. Uwazamy ze trend zapoczgtkowany w
4 kwartale 2015 roku powinien by¢ kontynuowany.

Duzym rozczarowaniem w 2016 roku byto zachowanie sie cen surowcow rolnych (zwtaszcza zb6z). Gtownym powodem nizszych cen, poza
spadkiem cen no$nikdw energii i nawozow, byty tutaj warunki pogodowe poprawiajqce efektywno$¢ produkgji rolnej niemal na catym $wiecie.
W diuzszym terminie tak niskie ceny surowcéw rolnych wydajq sie nie do utrzymania.

Rynek walutowy (forex)

Kurs EUR:USD pozostaje w silnej korelacji z réznicq rentowno$ci pomiedzy obligacjami niemieckimi a amerykanskimi. Zaktadane przed FED trzy
podwyzki stép procentowych w 2017 roku nie sq jeszcze w petni zdyskontowane przez rynek. Istotne jest prawdopodobienstwo, ze kurs gtownej
pary walutowej $wiata przebije parytet, stawiajgc tym samym pod presjq waluty rynkéw wschodzqcych. W scenariuszu bazowym kurs EUR:USD
powinien jednak pozosta¢ w relatywnie niewielkim pasmie wahan. Nalezy pamieta¢, ze aprecjacja dolara jest niepozgdana z puntu widzenia
chinskiej gospodarki, dlatego w najblizszych miesigcach mozna spodziewac¢ sie dalszej dewaluaciji chinskiego juana. W sytuacji, w ktérej Bank
Centralny Japonii utrzymuje rentowno$¢ 10-letnich obligacji w okolicy zera, jen japonski pozostawat bedzie w korelacji do amerykanskich obligacji
skarbowych. Wynika to z roznicy rynkowej stopy procentowej. W przypadku kontynuacji wzrostu rentownos$ci amerykanskich obligacji skarbowych,
widzimy potencjat wzrostowy na parze USD:JPY. Przyszty rok bedzie ciekawy takze z punktu widzenia walut kilku mniejszych gospodarek
rozwinietych takich jak np. Szwecja. Riksbank widzqc sytuacje na krajowym rynku nieruchomos$ci moze by¢ zmuszony nie tylko do wygaszenia
lokalnego programu QE, ale by¢ moze takze do wycofania sie z polityki ujemnej stopy procentowej czym spowodowatby umocnienie szwedzkiej
korony.

Ponizej prezentujemy wyniki inwestycyjne wypracowane przez poszczeg6lne subfundusze PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio, ktore
potwierdzajq, ze 2016 byt udanym rokiem dla tego typu inwestycji.

Wzrost warto$ci jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio w okresie sprawozdawczym
liczony od wyceny z dnia 30 grudnia 2015 roku do wyceny z dnia 30 grudnia 2016 roku dla kategorii jednostki uczestnictwa E.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 0,89%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 4,23%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 6,18%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 10,17%
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 10,41%

Dziekujac Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzqgdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu finansowym.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

[ ]
- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ﬁ TFI

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

WPROWADZENIE DO POtACZONEGO 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, dziatajgcym na
dzien sporzqdzenia sprawozdania finansowego, na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U. z 2016 r. poz. 1896 z pdzniejszymi zmianami) oraz statutu Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr OFI1/1/4033/11/19/12/U/13/5/AP z dnia 12 czerwca 2012 r. 0
udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio posiada osobowo$¢ prawnq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez
Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFI 760 w dniu 18 czerwca 2012 r.
W sktad Funduszu wchodzi pie¢ Subfunduszy:
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050
e  PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060
Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Zaréwno Fundusz jak i poszczegdlne Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokre$lony.

2. Dane Towarzystwa bedqcego 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, X1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

3. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potqgczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 r.

4. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

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

5. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie potqgczonego sprawozdania finansowego PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 r. powierzono
KPMG Audyt Spotka z ograniczonq odpowiedzialno$ciq Sp. k. z siedzibq w Warszawie, , ul. Inflancka 4A, wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

6. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, E oraz F. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania optat
manipulacyjnych oraz optat za zarzqdzanie.

Tabela maksymalnych stawek:

kategoria j.u. A E F
optata manipulacyjna (% kwoty podlegajqcej nabyciu) 2,00 1,00 -
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 4,00 1,50 1,50
Decyzjq Zarzqdu stawki optaty za wynagrodzenie Towarzystwa jest pobierane wedtug stawek wymienionych ponizej:

kategoria j.u. A E F

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2060 4,00 1,50 1,10
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2050 3,30 1,40 1,00
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2040 2,60 1,20 0,90
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2030 1,90 1,00 0,70
PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2020 1,20 0,80 0,65
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2016

31.12.2015

Warto$¢ wedlug ceny

Warto$¢ wedug
wyceny na dziefi

Procentowy udziat w

Warto$§¢ wedlug ceny

Warto$¢ wedtug
wyceny na dzief

Procentowy udziat w

nabycia w tys. z bilansowy w tus. 2} aktywach ogétem nabycia w tys. zt bilansowy w tys. 2+ aktywach ogétem
Akcje 5350 5617 0,95 - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - B
Prawa do akdji - - - - - R
Prawa poboru - - - - - R
Kwity depozytowe - - - - - R
Listy zastawne - - - - - B
Dtuzne papiery warto$ciowe 65752 64 982 11,02 10 821 10 519 3,28
Instrumenty pochodne* - 0 0,00 - 4 0,00
Jednostki uczestnictwa 408 409 429 551 72,84 253014 264 369 82,42

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Inne

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej 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.

Potqgczone zestawienie lokat, potqczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potqczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowa¢ fgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

POtACZONY BILANS

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

BILANS 31122016 31.12.2015
1. Aktywa 589 703 320 742
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 80 234 42 586
2. Naleznosci 9319 3264
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 70 599 10 519
- dluzne papiery wartosciowe 64 982 10 519
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 429 551 264 373
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
11. Zobowiqzania 23042 459
1. Zobowiqzania wtasne funduszu 23042 459
2. Zobowiqzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 566 661 320283
IV. Kapitat funduszu 551760 314 375
1. Kapitat wptacony 638 678 357 629
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -86 918 -43 254
V. Dochody zatrzymane -5619 -5913
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5034 -2 664
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -585 -3 249
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 20 520 11821
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 566 661 320283

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

analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2016 - 31.12.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

1. Przychody z lokat 1659 535
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 1048 396

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 610 139

4. Pozostate 1 0
1I. Koszty funduszu 4029 2041
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4004 2035

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 9 5

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 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate 16 1
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 4029 2041
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -2370 -1506
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11363 687
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2 664 -3216

- z tytutu réznic kursowych 38 -99

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 8699 3903

- z tytutu réznic kursowych -4 4

VII. Wynik z operacji 8993 -819

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

analizowac¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU

ﬁ TFI

POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2016 - 31.12.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 320283 147 474
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8993 -819
a) przychody z lokat netto -2370 -1506
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2 664 -3216
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 8699 3903
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 8993 -819
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 237 385 173 628
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 281049 196 039
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -43 664 -2241
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 246 378 172 809
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 566 661 320283
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 418 890 205 898

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

27.03.2017 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu
27.03.2017 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
27.03.2017 Radostaw Kietbasinski Wiceprezes Zarzqdu
27.03.2017 Matgorzata Serafin Glowny Ksiggowy

Funduszy

Tl
(podpis)

WK/W///-/O ﬂ”‘/’f’-“r/

(podpis)
7
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(podpis)
W o
(podpis)
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ul. Senatorska 16 T+ 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F + 48 (22) 657 5023

citi handlowy

Warszawa, dnia 27 marca 2017 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w  Warszawie S.A., pelniacy obowiazki depozytariusza
dla PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego sktadajacego si¢ 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”), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., dzialajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia
Ministra Finansow 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 stanow aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papierow wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:




PKO Zabezpieczenia Emerytanego -
SPEcialiStyczny fundusz
NWeSLyCyiny otwarty

Opinia i Raport
Niezaleznego Biegtego Rewidenta
Rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o potaczonym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego pofgczonego sprawozdania finansowego PKO
Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
z siedzibg w Warszawie, ul. Chiodna 52 (,Fundusz"), na ktére skiada sie wprowadzenie do
potaczonego sprawozdania finansowego, potgczone zestawienie lokat oraz potgczony bilans
sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2016 r., potgczony rachunek wyniku z operacji oraz
potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy koriczacy sie tego dnia.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za pofgczone sprawozdanie
finansowe

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzadzenie potagczonego sprawozdania finansowego, ktére przekazuje
rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.
z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane potgczone sprawozdania finansowe nie zawieraty istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

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

Odpowiedzialno$¢ Biegtego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
potgczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie potgczonego sprawozdania finansowego
przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardow
Badania przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te nakfadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosgé,
ze potgczone sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.
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Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodow
badania dotyczgcych kwot i informacji ujawnionych w potgczonym sprawozdaniu
finansowym. Wybdr procedur badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka
wystgpienia istotnego znieksztalcenia w potgczonym sprawozdaniu finansowym
spowodowanego oszustwem lub btedem. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka bierzemy pod
uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzgdzeniem poilgczonego sprawozdania
finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz, w celu zaplanowania stosownych
do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci
dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez ocene
odpowiednio$éci stosowane] polityki rachunkowos$ci, zasadnosci szacunkéw dokonanych
przez Zarzgd Towarzystwa oraz ocene ogodlnej prezentacji potgczonego sprawozdania
finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia
Emerytalnego — specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikéw dziatalnosci za rok obrotowy koriczacy sie tego
dnia, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepisach wykonawczych; oraz

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajacymi na forme i tresé
potgczonego sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

28 marca 2017 r.
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Raport z badania potaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Czes¢ ogdlna raportu
Dane identyfikujagce Fundusz

Nazwa Funduszu

PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (zwany
dalej Funduszem)

Fundusz moze uzywac¢ nazwy skréconej PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — sfio.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.
Siedziba Funduszu

ul. Chtodna 52
00-872 Warszawa

Wpis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,

VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy
Data: 18 czerwca 2012 r.
Numer rejestru: RFi 760

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzgdzajace Funduszem
Podstawy prawne dziatalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzgdzany przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane
dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna 52.

Towarzystwo prowadzi dziatalnos¢ na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/S/4030/11/14/11/EW wydanej dnia 23 maja 2011 .

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.
Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sadowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data: 18 czerwca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000019384
Kapitat zakiadowy
na dzien bilansowy: 18 000 000 ztotych
Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W skiad Zarzgdu Towarzystwa na dzieri 31 grudnia 2016 r. wchodzili:

e Piotr Zochowski — Prezes Zarzadu,
e Radostaw Kietbasinski — Wiceprezes Zarzadu,
e Remigiusz Nawrat — Wiceprezes Zarzadu.
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Raport z badania potgczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy kornczacy sie 31 grudnia 2016 .

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta

Imie i nazwisko: Mariola Szczesiak
Numer w rejestrze: 9794
Dane identyfikujace podmiot uprawniony
Firma: KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. jest wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o potaczonym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Pofgczone sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r. i za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia zostato zbadane przez KPMG Audyt Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. i uzyskato niezmodyfikowang opinie biegtego rewidenta.

Potgczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznym funduszu
inwestycyjnym otwartym zostato zatwierdzone w dniu 29 kwietnia 2016 r. przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa.

Potaczone sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego — specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego wraz ze sprawozdaniami jednostkowymi subfunduszy
wydzielonych w PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistycznym funduszu
inwestycyjnym otwartym zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 2 maja 2016 .

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Badanie potaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
18 maja 2015 r., zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2015 r.
odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania poigczonego sprawozdania
finansowego.

Badanie  pofgczonego  sprawozdania  finansowego  przeprowadziliSmy  stosownie
do postanowien rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U. 22016 r. poz. 1047 z podzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’) oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéow
Badania przyjetych uchwaig Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 .

Badanie potgczonego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone w okresie od 28
listopada do 9 grudnia 2016 r. oraz od 20 Iutego do 28 marca
2017 .
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Raport z badania potaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 .

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie potaczonego sprawozdania
finansowego, ktdre przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie z ustawa o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami
prawa.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzgdzenie raportu z badania, odnosnie tego potaczonego sprawozdania finansowego.

Zarzad Towarzystwa ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o sporzadzeniu
zafgczonego potgczonego sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz
oraz niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w potgczonym sprawozdaniu finansowym,
wptywajgcych w sposéb znaczacy na dane wykazane w potgczonym sprawozdaniu
finansowym za rok badany.

W trakcie badania pofgczonego sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa ziozyt
wszystkie zgdane przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam
wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w Zzaden sposdb ograniczony. Zakres
i sposéb przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacii
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, spetniajg wymogi niezaleznosci
od badanego Funduszu, Subfunduszy i Towarzystwa zgodnie z postanowieniami Kodeksu
etyki zawodowych ksiggowych Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych przyjetego uchwata
Krajowej Rady Biegltych Rewidentéw z dnia 13 czerwca 2011 r. (,kodeks IESBA”), a takze
wymogi bezstronnosci i niezaleznosci okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7 maja2009r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000
z pdzniejszymi zmianami) oraz inne wymogi etyczne wynikajgce z tych regulacji oraz kodeksu
IESBA.
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

Raport z badania potaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Analiza finansowa Funduszu

Ogélna analiza potaczonego sprawozdania finansowego

Potaczony bilans

31.12.2016 31.12.2015

zt '000 zt'000

Aktywa 589 703 320 742
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 80 234 42 586
Naleznosci 9319 3 264
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 70 599 10 519

- diuzne papiery wartosSciowe 64 982 10 519
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 429 551 264 373
Zobowigzania 23 042 459
Aktywa netto 566 661 320 283
Kapital funduszu 551 760 314 375
Kapitat wptacony 638 678 357 629
Kapitat wyptacony (86 918) (43 254)
Dochody zatrzymane (5 619) (5913)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (5 034) (2 664)
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (585) (3 249)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 20 520 11 821
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 566 661 320 283
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Raport z badania potaczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 r.

Potgczony rachunek wyniku z operacji

1.01.2016 - 1.01.2015 -
31.12.2016 31.12.2015
zt'000 zt '000
Przychody z lokat 1659 535
Przychody odsetkowe 1048 396
Dodatnie saldo réznic kursowych 610 139
Pozostate 1 -
Koszty funduszu 4029 2 041
Wynagrodzenie dla towarzystwa 4 004 2035
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 9 5
Pozostate 16 1
Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
Koszty funduszu netto 4029 2 041
Przychody z lokat netto (2370) (1 506)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 11 363 687
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: 2 664 (3 216)
- Z tytutu réznic kursowych 38 (99)
Wzrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 8699 3903
- Z tytutu roznic kursowych (4) 4
Wynik z operacji 8 993 (819)
Wybrane wskazniki finansowe
2016 2015 2014
Lokaty (zt '000) 500 150 274 892 128 523
Wartos¢ aktywow netto Funduszu (zf '000) 566 661 320 283 147 474
Wynik z operaciji (zt '000) 8 993 (819) 4912
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PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty
Raport z badania potagczonego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2016 .

Czes¢ szczegotowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzad Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

Przyjete zasady rachunkowosci zostaly przedstawione w notach objasniajgcych, ktére
stanowig integraing czes¢ sprawozdar jednostkowych Subfunduszy.

Sprawozdania jednostkowe Subfunduszy objete potaczonym sprawozdaniem finansowym
zostaly sporzgdzone na ten sam dzien bilansowy.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

a Szczesiak

Kluczowy biegty rewident

Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

28 marca 2017 r.





