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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, 


- Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2070, 


(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 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku są zgodne ze stanem faktycznym. 


 


 


Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.: 


 
 


Marcin Szejka 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
 
 
Tomasz Kalenik 
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym 
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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., („PKO TFI”, „Towarzystwo”) za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2025 roku 


do 30 czerwca 2025 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 pod zarządzaniem PKO TFI w dniu 30 czerwca 2025 roku wynosiła 66,74 mld zł, co daje nam 1. miejsce na rynku 


funduszy detalicznych z udziałem 22,12%1. Na dzień 30 czerwca 2025 roku PKO TFI zarządzało 58 funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami,  


w tym 12 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi.  


 


W pierwszej połowie 2025 roku globalny rynek akcji mierzony indeksem MSCI All Country World TR wzrósł o 9,73%. Natomiast polski WIG był 


jednym z najlepszych indeksów na świecie zyskując 31,56%, czyli ponad dwa razy więcej niż ogół rynków rozwijających (MSCI Emerging Markets 


TR +14,96%). Wzrosty na GPW wspierane były przez dobre wyniki spółek przemysłowych, sektor finansowy oraz oczekiwania na długofalowe 


ożywienie inwestycji infrastrukturalnych.  


 


Duże europejskie spółki (Euro Stoxx 50) wzrosły o 11,01%, m.in. dzięki zapowiedziom większych wydatków publicznych w Niemczech i zwiększenia 


nakładów na obronność. Szeroki rynek amerykański (S&P 500) zyskał jedynie 5,05%, m.in. z powodu niepewności w zakresie polityki celnej Stanów 


Zjednoczonych. 


 


Polski rynek obligacji skarbowych podążał za rynkiem amerykańskim i malejącymi oczekiwaniami inflacyjnymi. Rentowności spadły z poziomu 


5,14% do 4,60% (obligacje 2-letnie) i z 5,52% do 4,95% (obligacje 5-letnie), co przełożyło się na wzrost indeksu GPWB-1Y3Y o 3,45% oraz indeksu 


TBSP o 4,96%.  


 


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 5,18% 


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2030 7,01% 


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2040 11,25% 


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2050 14,78% 


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2060 19,00% 


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO 2070 17,42% 


 
Aktualne informacje dotyczące Funduszu, w tym dokumenty Funduszu dostępne są na stronie www.pkotfi.pl  


                                                                    
1 Według danych dostarczonych przez Analizy Online. 







 


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


Sprawozdaniu. 


26.08.2025 Rafał Madej Prezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 
.............................................................................................................. 


(podpis) 


26.08.2025 Rafał Matulewicz Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


26.08.2025 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


26.08.2025 Renata Wanat-Szelenbaum Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 
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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 z dnia 27 maja 2004 r. 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; 


6. Subfundusz PKO Zabezpieczenia Emerytalnego 2070. 


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) jednostki uczestnictwa, tytuły 
uczestnictwa funduszy zagranicznych oraz tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są 
instrumenty i depozyty wskazane w pkt 1) - 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. 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 Funduszu. 
 


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 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.  
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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. 
 
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 Funduszu. 
 


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 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 Funduszu. 
 


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 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 Funduszu. 
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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 subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI, wskazanych w art. 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 Funduszu. 
 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Zabezpieczenia 
Emerytalnego 2070 
 
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 subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI, wskazanych w art. 113 
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 - 2070, zgodnie z harmonogramem wskazanym w statucie Funduszu. 
Mając na celu stopniowe zmniejszanie ryzyka inwestycyjnego, im bliżej modelowego okresu emerytalnego inwestora wyznaczonego rokiem 2070, 
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. 114 
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 Funduszu. 


3. Dane Towarzystwa będącego organem Funduszu 


Nazwa, siedziba Towarzystwa:  
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  
ul. Świętokrzyska 36, 00-116 Warszawa 
 
Towarzystwo zostało wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000019384. 


4. Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


Połączone półroczne sprawozdanie finansowe PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio obejmuje okres 6 miesięcy zakończony dnia 30 czerwca 
2025 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2025 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. Na dzień sporządzenia sprawozdania nie wystąpiły przesłanki rozwiązania Funduszu oraz 
Subfunduszy. 







POŁĄCZONE PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE  


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO  


- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY  


ZA OKRES 6 MIESIĘCY ZAKOŃCZONY DNIA 30 CZERWCA 2025 ROKU 


 


 Strona 5/9  


6. Podmiot, któremu powierzono przegląd sprawozdania finansowego Funduszu 


Przegląd półrocznego połączonego sprawozdania finansowego PKO Zabezpieczenia Emerytalnego - sfio za okres 6 miesięcy zakończony dnia 30 
czerwca 2025 r. powierzono KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością spółka komandytowa z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 
wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 3546. 


7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu 


Każdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, A2, E, F, G, H oraz J. Podział na kategorie związany jest ze sposobem pobierania 
opłat manipulacyjnych oraz rodzajem i wysokością kosztów pobieranych od aktywów Funduszu przypadających na daną kategorię. 
 
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 stałe dla Towarzystwa (% w skali roku) 2,00 1,95 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 


30.06.2025 31.12.2024 


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 563 550 827 569 11,48 599 891 663 614 10,28 


Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00 


Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00 


Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00 


Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Dłużne papiery wartościowe 4 703 298 4 871 614 67,58 4 160 797 4 222 335 65,38 


Instrumenty pochodne * 0 33 383 0,46 0 3 371 0,05 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością 0 0 0,00 0 0 0,00 


Jednostki uczestnictwa 317 247 439 734 6,10 317 247 416 012 6,44 


Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego 
inwestowania mające siedzibę za granicą 794 672 821 403 11,39 539 023 693 470 10,74 


Wierzytelności 0 0 0,00 0 0 0,00 


Udzielone pożyczki pieniężne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 


Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00 


Nieruchomości 0 0 0,00 0 0 0,00 


Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00 


Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 


Razem 6 378 767 6 993 703 97,02 5 616 958 5 998 802 92,89 
* 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) 


POŁĄCZONY BILANS 30.06.2025 31.12.2024 


I. Aktywa 7 208 866 6 458 240 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 53 224 64 694 


2. Należności 3 185 788 


3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 155 296 390 660 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku 5 732 037 4 796 894 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 265 124 1 205 204 


6. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 247 496 266 955 


1. Zobowiązania własne subfunduszy 247 496 266 955 


2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0 


III. Aktywa netto (I-II) 6 961 370 6 191 285 


IV. Kapitał funduszu 5 760 659 5 535 865 


1. Kapitał wpłacony 9 382 287 8 913 784 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -3 621 628 -3 377 919 


V. Dochody zatrzymane 673 842 340 218 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 510 530 415 232 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 163 312 -75 014 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia 526 869 315 202 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 6 961 370 6 191 285 


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







POŁĄCZONE PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE  


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO  


- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY  


ZA OKRES 6 MIESIĘCY ZAKOŃCZONY DNIA 30 CZERWCA 2025 ROKU 


 


 Strona 8/9  


POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 


(w tysiącach złotych) 


POŁĄCZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 01.01.2024 - 30.06.2024 


I. Przychody z lokat 129 729 221 282 105 523 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 16 084 36 681 18 050 


2. Przychody odsetkowe 113 443 182 949 87 262 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 47 1 506 133 


4. Pozostałe 155 146 78 


II. Koszty funduszu 34 431 52 641 27 156 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 23 376 40 583 19 477 


- stała część wynagrodzenia 23 375 40 578 19 463 


- zmienna część wynagrodzenia 1 5 14 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 43 89 44 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 188 309 147 


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 9 358 10 593 6 468 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 1 326 134 604 


12. Pozostałe 140 933 416 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 34 431 52 641 27 156 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) 95 298 168 641 78 367 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 449 993 76 849 115 569 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 238 326 108 114 56 696 


2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 211 667 -31 265 58 873 


- z tytułu różnic kursowych -66 283 11 595 5 724 


VII. Wynik z operacji 545 291 245 490 193 936 


VIII. Podatek dochodowy 0 0 0 


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


  







POŁĄCZONE PÓŁROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE  


PKO ZABEZPIECZENIA EMERYTALNEGO  


- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY  


ZA OKRES 6 MIESIĘCY ZAKOŃCZONY DNIA 30 CZERWCA 2025 ROKU 


 


 Strona 9/9  


POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


(w tysiącach złotych) 


POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2025 - 30.06.2025 01.01.2024 - 31.12.2024 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6 191 285 5 364 481 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 545 291 245 490 


a) przychody z lokat netto 95 298 168 641 


b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 238 326 108 114 


c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 211 667 -31 265 


3. Zmiana w aktywach netto z tytułu wyniku z operacji 545 291 245 490 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) subfunduszy (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: 224 794 581 314 


a) zmiana kapitału wpłaconego subfunduszy (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 468 503 1 021 926 


b) zmiana kapitału wypłaconego subfunduszy (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -243 709 -440 612 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 770 085 826 804 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 6 961 370 6 191 285 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 6 579 186 5 703 807 


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


 


26.08.2025 Rafał Madej Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


26.08.2025 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


26.08.2025 Rafał Matulewicz Wiceprezes Zarządu 


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


26.08.2025 Renata Wanat-Szelenbaum Wiceprezes Zarządu 


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


26.08.2025 Małgorzata Serafin 
Dyrektor Departamentu 
Księgowości Funduszy i Portfeli 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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Raport niezależnego biegłego rewidenta z przeglądu 
półrocznego połączonego sprawozdania finansowego 


 


Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej 
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 


Wprowadzenie 


Przeprowadziliśmy przegląd załączonego półrocznego połączonego sprawozdania finansowego PKO 
Zabezpieczenia Emerytalnego - Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
które zawiera: 


• wprowadzenie do półrocznego połączonego sprawozdania finansowego; 


• połączone zestawienie lokat oraz połączony bilans sporządzone na dzień 30 czerwca 2025 r.;  


oraz sporządzone za okres sześciu miesięcy zakończony 30 czerwca 2025 r.: 


• połączony rachunek wyniku z operacji; oraz  


• połączone zestawienie zmian w aktywach netto  


(„półroczne połączone sprawozdanie finansowe”).  


Zarząd PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo”), pełniący dla Funduszu 
funkcję kierownika jednostki, jest odpowiedzialny za sporządzenie i rzetelną prezentację tego 
półrocznego połączonego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawą z dnia 29 września 1994 r. 
o rachunkowości („ustawa o rachunkowości”) oraz wydanymi na jej podstawie przepisami 
wykonawczymi. Naszym zadaniem było przedstawienie wniosku na temat tego półrocznego 
połączonego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegląd. 
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Zakres przeglądu 


Przegląd przeprowadziliśmy stosownie do postanowień Krajowego Standardu Przeglądu 2410 
w brzmieniu Międzynarodowego Standardu Usług Przeglądu 2410 Przegląd śródrocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezależnego biegłego rewidenta jednostki przyjętego przez 
Krajową Radę Biegłych Rewidentów. Przegląd półrocznego sprawozdania finansowego obejmuje 
wykorzystanie informacji uzyskanych w szczególności od osób odpowiedzialnych za finanse 
i księgowość Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu oraz zastosowanie procedur 
analitycznych i innych procedur przeglądu. Zakres przeglądu istotnie różni się od zakresu badania 
zgodnie z Krajowymi Standardami Badania oraz Międzynarodowymi Standardami Badania i nie 
pozwala nam na uzyskanie pewności, że zidentyfikowaliśmy wszystkie istotne zagadnienia, które 
mogłyby zostać zidentyfikowane w trakcie badania. W związku z powyższym nie wyrażamy opinii 
z badania.  


Wniosek 


Przeprowadzony przez nas przegląd nie wykazał niczego, co pozwalałoby sądzić, iż załączone 
półroczne połączone sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji 
majątkowej i finansowej Funduszu na dzień 30 czerwca 2025 r. oraz jego finansowych wyników 
działalności za okres sześciu miesięcy zakończony tego dnia zgodnie z ustawą o rachunkowości oraz 
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi. 


W imieniu firmy audytorskiej 
KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością sp.k. 
Nr na liście firm audytorskich: 3546 


Podpisano kwalifikowanym 
podpisem elektronicznym 


Kluczowy biegły rewident 
Nr w rejestrze 9794 
Pełnomocnik 


Warszawa, 27 sierpnia 2025 r. 
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