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LIST PREZESA ZARZADU PKO TFI S.A.

Szanowni Panstwo,

przedstawiam Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - funduszu inwestycyjnego zamknigtego (,Fundusz”) za okres
sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku. Sprawozdanie finansowe zawiera szczegétowe informacje na temat sktadu
portfela lokat, struktury kosztéw oraz rezultaty osiggnie¢ operacji finansowych.

Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym wyniosta 0,35%.

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

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

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

Wsparcie ze strony regulatoréw na niespotykang dotychczas skale zatrzymato pod koniec marca paniczng wyprzedaz aktywéw ryzyka, co

w potgczeniu z oczekiwaniami na pojawienie sie skutecznej szczepionki wprawito inwestoréow w doskonaty nastroj, ktory trwat az do konca roku.
Gtowne indeksy akcyjne od swojego szczytu w lutym do dotka w marcu spadty az o 30-40%, aby po skoordynowanej akcji bankéw centralnych
oraz rzqdow w bezprecedensowo dynamicznym stylu odrobi¢ cato$¢ strat oraz wzbic sie na nowe, historyczne szczyty. Analogiczna sytuacja miata
miejsce w przypadku ryzyka kredytowego. Réznica rentownosci pomiedzy obligacjami korporacyjnymi czy wysokodochodowymi a obligacjami
rzqdowymi ulegta drastycznemu rozszerzeniu w marcu, po czym bardzo dynamicznie spread ten sie zawezit wracajqc do pozioméw sprzed wybuchu
epidemii.

Jesien przyniosta drugq, spodziewanq fale pandemii COVID-19, ktora nie miata jednak tak jednoznacznie ztego wptywu na sytuacje gospodarczq jak
pierwsza i jej oddziatywanie na gospodarke $wiatowq pozostanie ograniczone. Skoordynowane dziatania fiskalne oraz monetarne w potqczeniu

z sukcesem prac nad szczepionkq przeciwko COVID-19, przetozq sie najpewniej na naptyw ogromnych funduszy na rynki finansowe i powrét
gospodarki globalnej na $ciezke wzrostu w nadchodzqcych latach.

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

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

Dziekujqc Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzqdzanie PKO TFI, zapraszam do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu finansowym.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

. | .
26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - funduszu inwestycyjnego zamknietego (,Fundusz”) zarzqdzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku. Sprawozdanie
zawiera szczeg6towe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego
dotqczono sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku
depozytariusza.

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

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

i subfunduszami, w tym 15 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi.

Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikatu inwestycyjnego Funduszu w okresie sprawozdawczym wyniosta 0,35%.
Od dnia pierwszej emisji certyfikatow inwestycyjnych, w lutym 2014 r. do dnia 31 grudnia 2020 r. stopa zwrotu wypracowana przez Fundusz
wyniosta 10,47%.

Szczegotowy opis otoczenia rynkowego w 2020 roku i czynnikdw wptywajgcych na wynik Funduszu oraz perspektywy na rok 2021 znajdujq sie w
liscie Prezesa Zarzqdu.

Dziekujgc Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzqdzanie PKO TFI S.A,, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w
niniejszym Sprawozdaniu finansowym.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 tukasz Kwiecier Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Dziatajqc jako reprezentanci PKO TFI S.A. potwierdzamy, ze:

1. wedle naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety za rok obrotowy
zakonczony dnia 31 grudnia 2020 r. sporzqdzone zostato zgodnie z obowiqzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla ono
w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowq Funduszu oraz jego wynik z operacji, oraz ze sprawozdanie z
dziatalno$ci Funduszu zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka

2. podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujqcy badania rocznego sprawozdania finansowego funduszu PKO
Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety sporzqdzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2020 r., zostat wybrany
zgodnie z przepisami prawa, w tym dotyczgcymi wyboru i procedury wyboru firmy audytorskiej oraz ze podmiot ten oraz cztonkowie
zespotu wykonujgcego przeglad spetniali warunki do wyrazenia bezstronnego, niezaleznego sprawozdania z badania rocznego
sprawozdania finansowego zgodnie z obowiqzujqcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej

3. sq przestrzegane obowiqzujgce przepisy zwigzane z rotacjq firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi
okresami karencji

4. Fundusz posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia na rzecz emitenta przez firme

audytorskg, podmiot powiqzany z firmg audytorskq lub cztonka jego sieci dodatkowych ustug niebedgcych badaniem, w tym ustug
warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia przez firme audytorskg.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

lektroni

26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elekironicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

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

(,Rozporzqdzenie SFTR”).

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Fundusz nie byt stronq transakgji finansowych z uzyciem papieréw warto$ciowych ani transakcji swapow przychodu

catkowitego, nie posiadat takze udzielonych ani otrzymanych zabezpieczen w ramach takich transakcji.

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

ponizsza tabela:

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

01.01.2020 - 31.12.2020

Rodzaj transakcji finansowych z uzyciem papieréw wartosciowych

Przychody (w tys. z)

Koszty (w tys. z)

- buy-sell-back/reverse repo

18

- sell-buy-back/repo

364

- udzielone pozyczki papierow wartosciowych*

- zaciggniete pozyczki papierow warto$ciowych

- swap przychodu catkowitego

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






ﬁ TFI

Pozostate informacje, o ktorych mowa w art. 222 B Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

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

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

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

Ryzyko rynkowe
Ryzyko kredytowe
Ryzyko kontrahenta
Ryzyko ptynnosci
Ryzyko operacyjne

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

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

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

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

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

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

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

Profil ryzyka Rodzaj funduszu Zasadniczy typ instrumentu, w ktéry fundusz inwestuje Polityka inwestycyjna charakterystyczna dla funduszy

3 FIz skarbowe, samorzqdowe i korporacyjne papiery dtuzne zamknigtych

Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze byé stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczer lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczqcego dzwigni finansowej AFI

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

Informacje o {gcznej wysokosci dzwigni finansowej stosowanej przez Fundusz

Do ustalenia dzwigni finansowej funduszu uzywa sie metody zaangazowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i
zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupetniajgcego
dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkow dotyczqcych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru. Podsumowanie informacji o dzwigni finansowej Funduszu wedtug stanu na 31 grudnia
2020 roku, przedstawia tabela ponizej:

Maksymalny poziom ustalony dla dZzwigni mierzonej metodq zaangazowania 400% aktywow netto funduszu

Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz - metoda zaangazowania 170%
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Informacja o wynagrodzeniach, o ktorych mowa w art. 222d ust. 4 pkt 7) ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o
funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

1. Liczba pracownikéw towarzystwa;

108 zatrudnionych na dzien 31 grudnia 2020 r.

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

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

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

3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze $rodkéw Funduszu;

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

4. Opis sposobu obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Fundusz udostepnia informacje dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego w prospektach emisyjnych certyfikatow inwestycyjnych
Funduszu. W okresie od dnia uptywu terminu wazno$ci ostatnio udostepnionego przez Fundusz do publicznej wiadomosci prospektu emisyjnego
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, w tym w okresie sprawozdawczym, informacje dla klienta alternatywnego funduszu inwestycyjnego nie
podlegaty aktualizacji.

Informacja dotyczqca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz dziatalno$ci w okresie
objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej na rynku regulowanym, nad ktérg Fundusz przejgt kontrole.

Nie dotyczy Funduszu.
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SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAXALNOSCI
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

1. Podstawowe dane o Funduszu

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym dziatajgcym na podstawie ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz Statutu Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego (,KNF”) nr DFI/11/4034/129/14/U/13/14/13-13/AG z dnia 29 stycznia
2014 r. w sprawie utworzenia PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety. Fundusz zostat utworzony na czas nieokre$lony.

Do dnia bilansowego PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety wyemitowat certyfikaty serii A, 8, C, D, E, F, G, H, |, Koraz M
reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow Funduszu. W drodze publicznej oferty zostato wyemitowanych 3 865 421 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii A, 1 441 590 Certyfikatow Inwestycuyjnych serii 8, 718 712 Certyfikatow Inwestycyjnych serii C, 490 084 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii D, 1 028 417 Certyfikatow Inwestycyjnych serii E, 580 086 Certyfikatow Inwestycyjnych serii F, 512 837 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii G, 681 341 Certyfikatow Inwestycyjnych serii H, 319 317 Certyfikatow Inwestycyjnych serii |, 328 314 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii K oraz 163 105 Certyfikatow Inwestycyjnych serii M.

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowos$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 960 w dniu 18 marca 2014 r.

W okresie sprawozdawczym Fundusz zrealizowat wykup 469 249 certyfikatow.

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

2. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu oraz osigganie przychodow z
lokat netto Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktorym mowa w zdaniu pierwszym.

Realizacja celu inwestycyjnego Funduszu nastepuje z wykorzystaniem polityki inwestycyjnej aktywnej alokacji w ramach przewidzianych w Statucie
klas aktywow, ktora zaktada dgzenie do osiggania dodatnich stop zwrotu niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie oraz w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, moze lokowa¢ swoje aktywa wytqcznie w:

a) dtuzne papiery wartosciowe;

b) instrumenty rynku pienieznego;

c) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majqcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w
tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicg;

d)  wierzytelno$ci, z wyjatkiem wierzytelno$ci wobec 0sob fizycznych;

e) waluty obce;

f)  instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

g) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

Lokaty, o ktorych mowa w lit. a)-b) i d)-f) powyzej, oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktorych mowa w lit. ¢) powyzej, mogq by¢ przez Fundusz
nabywane pod warunkiem, ze sq one zbywalne.

Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa na rynkach miedzynarodowych majgc na uwadze cel inwestycyjny Funduszu oraz osiggniecie geograficznej
dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje w szczeg6lnos$ci rynki krajow wchodzqeych w sktad Unii Europejskiej,
OECD oraz rynki panstw rozwijajgcych sie (rynki wschodzqce). Fundusz nie moze lokowaé swoich aktywow w akcje. Fundusz moze lokowac swoje
aktywa w obligacje zamienne na akcje, z tym zastrzezeniem, ze w przypadku skorzystania z prawa do zamiany, Fundusz niezwtocznie podejmie
dziatania zmierzajqce do zbycia objetych w ten sposoéb akcji, z uwzglednieniem interesu Uczestnikow.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w Statucie Funduszu.
Dobér poszczegolnych sktadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.
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Aktywa netto Funduszu na koniec grudnia 2020 roku wynosity 299,6 min z}, co oznacza spadek w poréwnaniu z 350,2 min zt na koniec grudnia
2019 roku. W 2020 roku Fundusz wykazat ujemny wynik z operacji w wysokosci -0,3 min zt w odniesieniu do zysku 0,8 min za rok 2019.

3. Aktualna sytuacja finansowa i zmiany w sktadzie portfela

Na koniec okresu sprawozdawczego aktywa Funduszu stanowity gtownie:
e obligacje skarbowe notowane na Treasury Bond Spot Poland oraz obligacje korporacyjne (94,03% aktywow ogdtem)
e S$rodki pieniezne na rachunkach i depozyty (5,88% aktywow ogotem)

Ponadto Fundusz posiadat na 31 grudnia 2020 roku otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktére obejmowaty niewystandaryzowane
transakcje FX Swap, Forward oraz IRS. tqczna wycena stanu rozrachunkéw byta ujemna i stanowita 3,39% aktywéw ogétem Funduszu.

Dobér poszczegolnych sktadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.

4. Czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majgce znaczqcy wptyw na dziatalnos$¢ i osiggniete wyniki
w okresie sprawozdawczym, a takze po jego zakoriczeniu do dnia sporzqgdzenia sprawozdania. Przewidywana
sytuacja finansowa oraz perspektywy rozwoju w kolejnym roku

Rok 2020 byt jednym z najbardziej burzliwych okresow w historii rynkéw kapitatowych. Poczqtek roku przynidst kontynuacje dobrych nastrojow
wsrod inwestorow w duzej mierze za sprawq osiggniecia porozumienia handlowego pomiedzy USA oraz Chinami, ktore zakonczyto pierwszy etap
negocjacji. Ten dobry nastroj zostat jednak niespodziewanie zepsuty przez epidemie COVID-19. Pierwsza, wiosenna fala przyniosta gigantyczne
wahania na rynkach finansowych w obawie o jej gospodarcze skutki. Gtownym powodem tak nerwowego zachowania rynkoéw byta olbrzymia
niepewno$¢ co do skali wptywu na gospodarke globalng. Oczekiwaniu zatamania globalnej koniunktury gospodarczej towarzyszyta silna wyprzedaz
aktywow ryzyka i zwrot w strone bezpiecznych przystani, takich jak obligacje amerykanskie, niemieckie czy jen japonski. Efektem wysokiego popytu
na obligacje rynkow bazowych (USA, Niemcy) byt spadek ich rentownosci do rekordowo niskich poziomow.

Bezprecedensowy w powojennej historii $wiata spadek wzrostu gospodarczego zaowocowat rownie bezprecedensowymi dziataniami rzqdow i
bankéw centralnych na catym $wiecie. MieliSmy do czynienia nie tylko z cieciem stép procentowych, ale przede wszystkim z reaktywacjg lub
zwiekszaniem skali programow skupu aktywow przez banki centralne. Prym wiodta tutaj amerykaniska Rezerwa Federalna (Fed), ktora w drugiej
potowie marca ogtosita nielimitowany program luzowania ilosciowego (quantitative easing, QE), ktory w praktyce poczgtkowo sprowadzit sie do
zakupow papieréw dtuznych w wysokosci 75 mld dolaréw dziennie. Byto to wiecej niz miesieczna warto$¢ zakupow w przypadku wszystkich
poprzednich programéw przeprowadzanych przez amerykanski bank centralny. Ponadto uruchomione zostaty réznego rodzaju programy
wspierajgce ptynnos$¢ rynkéw. Rzqdy krajow na catym $wiecie zdecydowaty sie na gigantyczng stymulacje fiskalng w celu ztagodzenia skutkow
pandemii. Stany Zjednoczone Ameryki siegnety takze po tzw. helicopter money, czyli bezposrednie transfery pieniezne dla obywateli tego kraju.

Wsparcie ze strony regulatoréw na niespotykang dotychczas skale zatrzymato pod koniec marca paniczng wyprzedaz aktywow ryzyka, co w
potqczeniu z oczekiwaniami na pojawienie sie skutecznej szczepionki wprawito inwestoréw w doskonaty nastroj, ktory trwat az do konca roku.
Gtowne indeksy akcyjne od swojego szczytu w lutym do dotka w marcu spadty az o 30-40%, aby po skoordynowanej akcji bankéw centralnych
oraz rzqdow w bezprecedensowo dynamicznym stylu odrobi¢ cato$¢ strat oraz wzbic¢ sie na nowe, historyczne szczyty. Analogiczna sytuacja miata
miejsce w przypadku ryzyka kredytowego. Roznica rentownosci pomiedzy obligacjami korporacyjnymi czy wysokodochodowymi a obligacjami
rzqdowymi ulegta drastycznemu rozszerzeniu w marcu po czym bardzo dynamicznie spread ten sie zawezit wracajqc do pozioméw sprzed wybuchu
epidemii.

Jesien przyniosta drugq, spodziewangq fale pandemii COVID-19, ktéra nie miata jednak tak jednoznacznie ztego wptywu jak pierwsza i jej
oddziatywanie na gospodarke $wiatowq pozostanie ograniczone. Skoordynowane dziatania fiskalne oraz monetarne w potgczeniu z sukcesem prac
nad szczepionkq przeciwko COVID-19, przetozq sie najpewniej na naptyw ogromnych funduszy na rynki finansowe i powrét gospodarki globalnej
na $ciezke wzrostu w nadchodzqceych latach.

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

Dla wszystkich klas aktywéw wchodzqeych w sktad portfela najkorzystniejszym scenariuszem bytby naptyw umiarkowanie optymistycznych
odczytow wskaznikow makroekonomicznych. W takim przypadku banki centralne przez dtugi okres nie bedq musiaty nawet zastanawia¢ sie nad
potrzebq zaostrzania polityki pienieznej. Zagrozeniem w dtuzszym terminie bytoby natomiast pojawienie sie drugiej fali spowolnienia gospodarczego
w potqczeniu z wysokq inflacjq. Jednak scenariusz, w ktérym w najblizszych miesigcach dynamika cen w gtéwnych gospodarkach znacznie
przekroczy cele inflacyjne jest mato prawdopodobny. Ponadto wzrost cen w najwiekszych gospodarkach przez lata utrzymywat sie ponizej celow
inflacyjnych, wiec wtadze monetarne nie bedg musiaty reagowa¢ od razu.
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5. Opis podstawowych zagrozen i czynnikéw ryzyka
Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnosciq Funduszu:
Ryzyko zwiqzane z politykq inwestycyjnq Funduszu

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng cechujqcq sie znaczgcym ryzykiem. Szerokie limity alokacji pomiedzy poszczegdlne klasy aktywow
zwiekszajq istotnos$¢ decyzji alokacyjnych w procesie inwestycyjnym. Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycuyjnego Funduszu jest
uwarunkowana w duzej mierze wta$ciwym zarzqdzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegdlnosci decyzji
alokacyjnych. Fundusz prowadzqc polityke inwestycyjng absolutnej stopy zwrotu opartg na lokatach w dtuzne Papiery Warto$ciowe,
wierzytelnosci oraz Instrumenty Rynku Pienieznego dgzy do dynamicznego przemieszczania Aktywoéw w celu maksymalnego wykorzystania
zmian koniunktury panujqcej w roznych segmentach rynkéw i na réznych rynkach, w tym rynkach finansowych w ujeciu geograficznym.
Cechq charakterystyczng polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak sztywnych regut dotyczgcych minimalnego lub maksymalnego
zaangazowania w poszczeg6lne przedmioty lokat Funduszu oraz ich duza zmienno$¢. Fundusz moze do 100% warto$ci Aktywow Funduszu
lokowa¢ w: wierzytelno$ci, Instrumenty Rynku Pienieznego oraz dtuzne Papiery Warto$ciowe, w tym obligacje emitowane przez
przedsiebiorstwa, jednostki samorzqdu terytorialnego i dtuzne Papiery Warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezqce do Unii Europejskiej, OECD lub panstwa rozwijajqce sie albo miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezgcych do Unii Europejskiej, OECD
lub panstwo rozwijajgce sie. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z
inwestycji w Certyfikaty. Nietrafne decyzje inwestycyjne, w tym w sektory lub emitentow, ktorych sytuacja ekonomiczna ulegnie
pogorszeniu, w tym nietrafiona alokacja Aktywoéw, mogqg mie¢ negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. W
przypadku alokacji Aktywow w poszczegélne kategorie lokat Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu moze ulec zmniejszeniu, w szczegdlnosci w
przypadku niekorzystnego ksztattowania sie sytuacji kredytowej poszczegdlnych emitentow a zwtaszcza w przypadku jego
niewyptacalnosci. W przypadku niewyptacalno$ci banku krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktorych Fundusz
ulokowat depozyty, Fundusz moze ponies$¢ strate na czesci Aktywow ulokowanych w depozytach. W przypadku niekorzystnego
ksztattowania sie wartosci jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa
emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania, Fundusz moze ponie$¢ strate na cze$ci Aktywow zainwestowanych w te
instrumenty. Réwniez w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowan instrumentéw bazowych dla Instrumentéw Pochodnych,
cze$¢ Aktywow Funduszu zainwestowana w te instrumenty moze zosta¢ utracona. Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni
finansowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te
Instrumenty Pochodne. W przypadku inwestycji Aktywow w wierzytelno$ci warto$¢ tych wierzytelno$ci moze ulec zmniejszeniu negatywnie
wptywajgc na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. W szczegolnosSci jednak w przypadku instrumentow, o ktérych mowa w
zdaniu poprzednim nalezy podkresli¢, iz jezeli transakcje dotyczqce tych instrumentow zawierane bedq poza rynkami zorganizowanymi,
moze wystgpi¢ istotne ryzyko ptynnosci takich lokat, to jest sytuacja w ktdrej Fundusz nie bedzie miat mozliwo$ci zbycia tych
instrumentow.

Czynniki ryzyka zwigzane z portfelem inwestycyjnym Funduszu:
Ryzyko makroekonomiczne

Atrakecyjnos$¢ inwestycyjna instrumentéw bedqcych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych
obejmujgcych zaréwno gospodarke polskaq, jak i globalng. Ponadto ryzyko makroekonomiczne - zwigzane z gospodarkaq, kleskami
zywiotowymi, decyzjami administracyjnymi i wysokosciq stop procentowych - moze mie¢ wptyw na warto$¢ aktywoéw Funduszu, a
niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogq mie¢ negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat.
Uczestnicy Funduszu bedq narazeni na ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczq w kraju i za granicq, jak réwniez na ryzyko wystgpienia
zdarzen sity wyzszej.

Nalezy tez zwrdci¢ uwage, ze sytuacja gospodarcza Polski jest mocno powigzana z wydarzeniami, ktére majq miejsce w gospodarkach
innych panstw. Niekorzystne zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogg spowodowa¢ odptyw kapitatu zagranicznego z Polski
oraz mogq spowodowa¢ wystgpienie niekorzystnych i nieprzewidywalnych zmian w sferze makroekonomicznej i mikroekonomicznej.
Sytuacja taka moze mie¢ negatywny wynik na mozliwe do osiqggniecia rezultaty finansowe Funduszu.

Ryzyka spadku Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat

Ryzyka te wiqzq sie z mozliwosciq spadku Wartosci Aktywoéw Netto Funduszu na Certyfikat w rezultacie niekorzystnych zmian wartosci
instrumentow bedqgcych przedmiotem lokat Funduszu. Czynniki ryzyka wymienione ponizej dotyczq wszystkich rynkéw finansowych, w tym
rynkow zagranicznych, objetych zakresem lokat Funduszu, niemniej natezenie poszczegolnych ryzyk jest zmienne w zalezno$ci od
dojrzatosci, wielkosci i ptynnosci poszczegolnych rynkéw. Do tego rodzaju ryzyk nalezy zaliczyc:

Ryzyko rynkowe

Ryzyko to zwigzane jest ze zmianq warto$ci wyceny aktywow finansowych na rynkach, zwigzane jest ono zaréwno ze zmianami w sytuacji
makroekonomicznej danego kraju, w szczeg6lnosci tempa wzrostu gospodarczego, stopnia nierownowagi makroekonomicznej, deficytu
budzetowego, handlowego i obrotow biezqgcych, wielko$ci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztattowania sie poziomu
depozytow i kredytow sektora bankowego, wielkosci zadtuzenia krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielkosci i ksztattowaniem sie poziomu
inflacji, wielko$ci i ksztattowaniem sie poziomu cen surowcoéw, sytuacji geopolitycznej. Ostabienie sytuacji makroekonomicznej moze mie¢
negatywny wptyw na wycene Aktywow funduszu. Ponadto warto$¢ wyceny aktywoéw poszczegdlnych emitentéw podlega ryzyku branzy, w
ktorej on dziata, oraz gtownie takim ryzykom jak: konkurencyjno$¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy, nowe
technologie. Zmiana wartos$ci aktywoéw danego emitenta warunkowana jest rowniez ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktérego w
szczeg6lnosci nalezqg czynniki takie jak: jako$¢ produktu i biznesu, skala dziatania i jego wielko$¢, jakos¢ zarzqdu, struktura akcjonariatu,
polityka dywidendowa, regulacje prawne oraz przejrzysto$¢ dziatania.
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Jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna zalezno$¢ pomiedzy wartosciq instrumentow dtuznych (np.
diuzne Papiery Wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienigznego) a poziomem stop procentowych. Oznacza to, ze wzrost stop procentowych
moze sie przetozyc¢ sie na spadek wartosci lub cen takich instrumentéw, a sytuacja taka moze mie¢ niekorzystny wptyw na warto$¢ lokat
Funduszu, a tym samym na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

W przypadku zaciggniecia przez Fundusz zobowiqzan, ktore bedg oprocentowane wedtug stopy zmiennej, wzrost stop procentowych moze
mie¢ takze niekorzystny wptyw na wysoko$¢ odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu, a tym samym na Warto$¢ Aktywow Netto
Funduszu na Certyfikat.

Ryzyko stép procentowych

Ryzyko walutowe

Opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie Aktywéw Funduszu w Waluty Obce. Powyzsze inwestycje wigzq
sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat w wyniku niekorzystnych zmian kurséw Walut Obcych. W wyniku realizacji powyzszego
ryzyka istnieje mozliwo$¢ spadku stopy zwrotu z lokat denominowanych w Walucie Obcej. Dodatkowo, ryzyko zmian kurséw walutowych w
Funduszu denominowanym w jednej walucie, a inwestujacym w spotki, w ktorych przeptywy pieniezne sq wyrazane w innej walucie, nie
moze by¢ catkowicie zniwelowane. Ponadto, w przypadku inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w Walutach Obcych wycena tych
aktywow zalezy rowniez od kursu danej Waluty Obcej w stosunku do waluty polskiej eksponujgc tym samym Aktywa Funduszu na ryzyko
walutowe. Skala tego ryzyka zalezy od stopnia dekorelacji danej Waluty Obcej i waluty polskiej oraz jego intensywno$¢ w czasie jest
zmienna. Fundusz nie bedzie realizowat z gory okreslonej polityki zabezpieczania ryzyka walutowego, a decyzje o zabezpieczeniu ryzyka
walutowego sq podejmowane na podstawie analiz dotyczqcych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmienno$ciq WANC.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwo$¢ lokowania $rodkéw Funduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne
funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez
Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq. Do
najwazniejszych czynnikéw ryzyka zwigzanych z takimi inwestycjami nalezq czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig wspomnianych
funduszy i instytucji a takze czynniki ryzyka zwigzane z ich portfelem inwestycyjnym. W zalezno$ci od indywidualnego przypadku ryzyko
zwigzane ze wspomniang kategorig lokat moze obejmowa¢ wszystkie bqdz cze$¢ czynnikow ryzyka wymienionych w niniejszym Rozdziale.
Ponadto umarzanie jednostek uczestnictwa i certyfikatow funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez
instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq moze podlega¢ ograniczeniom, ktére mogq wywierac istotny wptyw na
mozliwo$¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Fundusz, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na mozliwo$¢ wywiqzania sie przez Fundusz ze
zobowiqzan wobec Uczestnikow Funduszu, w szczegolno$ci poprzez opdznienie wyptaty $rodkow z tytutu wykupu Certyfikatow albo
utrudnienie prawidtowej wyceny Certyfikatow.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w wierzytelnosci

Lokowanie $rodkow w wierzytelnosci wiqze sie z ryzykiem rodzaju wierzytelno$ci, tytutu z jakiego wierzytelno$¢ powstata, wyptacalnosciq
dtuznika, terminem wymagalnos$ci oraz rodzajem i poziomem zabezpieczen wierzytelno$ci.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne

Fundusz moze zawiera¢ umowy majqce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne. Z
lokatami w Instrumenty Pochodne zwigzane sq nastepujqce, specyficzne dla tych kategorii lokat, rodzaje ryzyk:

- ryzyko rynkowe zwiqzane ze zmiennosciq ich notowan;

- ryzyko rynkowe bazy Instrumentu Pochodnego zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu lub zmienno$ci kursow
instrumentéw finansowych bedqcych bazq wyzej wymienionych instrumentow. Zalezno$¢ miedzy wartos$ciq bazy Instrumentu
Pochodnego a warto$ciq danego instrumentu nie jest stata i zalezy miedzy innymi od wysokosci krétkoterminowych stép
procentowych oraz dostepnosci instrumentéw bazowych.

- ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu Pochodnego;

- ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych model wyceny stosowany przez
Fundusz moze okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu co, w przypadku zamkniecia pozycji, moze
negatywnie wptyng¢ na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat,

- ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowigzan wynikajqcych z transakcji na
Instrumentach Pochodnych Fundusz moze ponies$¢ straty negatywnie wptywajgce na Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu na
Certyfikat, a z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne
moze przewyzszy¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne, w przypadku, gdy w Instrumenty Pochodne
wbudowany jest mechanizm kredytowy, w szczegélnosci gdy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajqcy w wysokosci nizszej niz
warto$¢ bazy Instrumentu Pochodnego, istnieje mozliwo$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢
zainwestowanych $rodkéw, mechanizm dzwigni finansowej powoduje zwielokrotnienie zyskéw i strat z inwestycji Fundusz moze
by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem tego mechanizmu.

Ryzyko diwigni finansowej

Powodem stosowania dzwigni finansowej (pozyczanie kapitatu w celu jego dalszej inwestycji) jest dgzenie do zwielokrotnienia zyskow.
Istnieje jednak ryzyko, w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych, ze stosowanie dzwigni finansowej moze prowadzi¢ do
zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktére nie korzystajq z tego mechanizmu.
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Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz, zalezne jest od ich wiarygodnosci kredytowej i jest zwigzane z ryzykiem
czeSciowej lub catkowitej utraty warto$ci danych sktadnikéw Aktywow przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw
jego rozwoju mogq skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentow dtuznych, a tym samym pogorszeniem
rentownos$ci inwestycji w dany instrument, co moze negatywnie wptywa¢ na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z mozliwo$ciq niewywigzywania sie ze swoich zobowiqzan przez kontrahentow, z ktérymi Fundusz
bedzie zawierat umowy. Jakiekolwiek opdznienie lub nieprawidtowosci w realizacji zobowiqzan przez kontrahenta mogq oznacza¢
poniesienie strat przez Fundusz, podczas gdy Fundusz nie moze zagwarantowag, iz nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalno$ci przez
ktoregokolwiek z emitentow.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw, ktérych Papiery WartoSciowe bedq przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko ptynnosci lokat

Ograniczona ptynno$¢ powoduje, iz mogq wystepowac¢ trudnoséci z szybkq sprzedazq lub nabyciem okre$lonych kategorii lokat lub tez
transakcje takie mogq by¢ zrealizowane jedynie po cenach znaczqco odbiegajgcych od cen rynkowych, co moze negatywnie wptywa¢ na
rentowno$¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegdlnie duze w przypadku
dokonywania lokat w inne niz zdematerializowane Papiery Wartos$ciowe.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pienieznych

Ryzyko transferéw pienieznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwigzane z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten
czynnik ryzyka moze wptywac na rentowno$¢ lokat Funduszu w sposéb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji. Zwraca sie uwage
Inwestoréw na fakt, ze btedne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynic¢ sie do odstepstwa od
realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji - do pogorszenia rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko zwiqzane z Krétkq Sprzedaiq

Krétka Sprzedaz to technika inwestycyjna, ktéra opiera sie na zatozeniu osiggniecia zysku w wyniku spadku cen okre$lonych papieréw
warto$ciowych, Instrumentéw Rynku Pienigznego, instrumentéw pochodnych lub tytutéw uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania
od momentu realizacji zlecenia sprzedazy tych praw, o ile zostaty pozyczone w celu rozliczenia transakcji przez inwestora lub przez podmiot
realizujgcy na rachunek inwestora zlecenie sprzedazy, albo nabyte w tym celu przez jeden z tych podmiotéw na podstawie umowy lub
umoéw zobowiqzujgcych zbywcee do dokonania w przysztosci odkupu od nabywcey takich samych praw, do momentu wymagalnosci
roszczenia o zwrot sprzedanych w ten sposéb praw. Z transakcjami Krotkiej Sprzedazy moze wigza¢ sie ryzyko polegajqce na tym, ze
podmiot, od ktorego papiery wartosciowe zostaty pozyczone, moze zazgda¢ ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta z tym podmiotem na
to zezwala), zmuszajqc tym samym Fundusz do zamkniecia pozycji w niekorzystnym momencie, co moze mie¢ negatywny wptyw na stope
zwrotu z takiej lokaty, a tym samym na Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywoéw lub rynkéw

Ryzyko koncentracji zwigzane jest z mozliwos$ciq inwestycji znacznej czesci Aktywodw Funduszu w jednym rodzaju instrumentu finansowego
lub na jednym rynku, co umozliwia elastyczna polityka inwestycyjna Funduszu. W ramach polityki inwestycyjnej Fundusz moze
koncentrowa¢ Aktywa w sposob elastyczny zapewniajacy maksymalizacje stép zwrotu, stqd koncentracja Aktywéw w ramach
poszczegolnych rynkow finansowych, ich segmentéw lub konkretnych rodzajow lokat moze by¢ bardzo szeroka, co oznacza w, iz w danej
sytuacji rynkowej Fundusz moze by¢ zaangazowany na wybranym rynku lub rodzaju lokat nawet do 100% wartos$ci Aktywow Funduszu, a
uwzgledniajgc wykorzystanie takich technik inwestycyjnych jak Instrumenty Pochodne maksymalna warto$¢ ryzyka Funduszu okre$lonego
metodq absolutnej wartosci zagrozonej moze wynosi¢ nawet 20% (dwadziescia procent) Wartosci Aktywow Netto Funduszu, a z drugiej
strony pozostate rynki lub rodzaje lokat mogq w ogéle nie by¢ reprezentowane w portfelu Funduszu. Powyzsze oznacza, iz przyjety model
inwestycyjny Funduszu, nawet przy zachowaniu zasad dywersyfikacji lokat i innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych Ustawg o
Funduszach Inwestycyjnych i statutem Funduszu, niesie ze sobq ryzyko znacznych wahan WANC Funduszu.

Wymienione wyzej ryzyka mogq zmaterializowa¢ sie w przypadku wszystkich rynkéw w ujeciu geograficznym, jednak biorgc pod uwage
fakt, iz Fundusz bedzie inwestowat w szczego6lno$ci na rynkach finansowych znajdujqcych sie w krajach Unii Europejskiej, OECD i na
rynkach panstw rozwijajgcych sie (rynki wschodzqce), Fundusz bedzie narazony na takie ryzyka rynkowe jak: ryzyko walutowe oraz ryzyko
stopy procentowej. Obecna sytuacja gospodarcza czesci krajow Unii Europejskiej i OECD wymaga podkreslenia szczegdlnej roli ryzyka
niewyptacalnosci emitenta oraz ryzyka ptynnosci.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynkach finansowych w krajach Unii Europejskiej

W obrebie krajow Unii Europejskiej zauwazy¢ nalezy duze zréznicowanie sytuacji ekonomicznych od wzglednie stabilnych krajow Europy
potnocnej do krajow peryferyjnych Ponadto w ramach Unii Europejskiej mozna zauwazy¢ istotne zréznicowanie, jesli chodzi o wielko$¢ i
ptynnosc¢ rynkow finansowych - od bardzo dojrzatych i ptynnych (jak rynek w Wielkiej Brytanii czy Niemczech) po mate i o ograniczonej
ptynnosci (jak rynek czeski czy grecki). Rynki dojrzate (w szczegdlnosci rynek w Wielkiej Brytanii) charakteryzujq sie dtugq historig,
stabilnym $rodowiskiem regulacyjnym, nadzorem, zaawansowangq infrastrukturq oraz wysokq ptynnosciq. Istnieje tez mozliwo$¢ sktadania
na nich zlecen poprzez elektroniczne platformy inwestycyjne. Nie mozna jednak wykluczy¢ ewentualno$ci awarii infrastruktury rynkowej,
ktora moze wptywac destabilizujgco na rynek, a co za tym idzie negatywnie na Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat. W przypadku
mniejszych rynkéw mechanizmy regulacyjne i nadzorcze nie sq tak dojrzate a infrastruktura nie tak zaawansowana. Ze wzgledu na niskq
kapitalizacje oraz skale obrotow na tych rynkach istotnym czynnikiem jest podwyzszone ryzyko ptynnosci.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynkach finansowych w krajach OECD innych niz kraje Unii Europejskiej

OECD to organizacja miedzynarodowa o profilu ekonomicznym skupiajgca 34 wysoko rozwiniete i demokratyczne panstwa. Sytuacja
ekonomiczna i polityczna poszczegélnych krajéow wchodzqeych w sktad OECD moze znaczqco rézni¢ sie miedzy sobq. Niektore z tych
krajow na przyktad Japonia znajdujq sie w czesciach $wiata, ktére sq podatne na kleski zywiotowe, takie jak trzesienia ziemi, wybuchy
wulkanéw lub tsunami i sq one ekonomicznie wrazliwe na tego typu zjawiska, a ich konsekwencje nie sq w petni przewidywalne. Ponadto,
niektore kraje takie jak Chile lub Japonia narazone sq na ponadprzecietne ryzyka polityczne charakteryzujqgce sie czestymi zmianami koalicji
rzqdowych lub przedterminowymi wyborami. Ich polityka krajowa moze zatem byc¢ nie w petni przewidywalna i powodowa¢ niestabilno$¢
systemu zarzqdzania krajem. Zmiany polityczne mogq prowadzi¢ do zmian w polityce gospodarczej, ktére mogg mie¢ negatywny wptyw na
wartos¢ Aktywow Funduszu. Gospodarki wiekszosci tych krajow (zwtaszcza Turcji, Izraela i Korei Potudniowej) sq silnie uzaleznione od
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handlu zagranicznego, i w zwiqzku z tym niekorzystne zmiany w polityce handlu miedzynarodowego, a w szczegdlnosci zmiany skutkujgce
zwiekszaniem taryf celnych i innych $rodkéw protekcjonistycznych mogq znaczgco pogorszy¢ ich kondycje ekonomiczng, co moze znalezé
swoje przetozenie na warto$¢ Aktywow Funduszu. Ponadto, w niektorych krajach normy sprawozdawczo$ci, standardy rachunkowosci i
praktyki audytu rozniq sie od zasad norm i praktyk powszechnie przyjetych na arenie miedzynarodowej (rozbieznosci te dotyczq przede
wszystkim roznic miedzy krajami azjatyckimi z jednej strony (Japonia i Korea Potudniowa) a krajami amerykanskimi (Stany Zjednoczone,
Meksyk, Chile) z drugiej strony. Kazdy z tych rodzajow ryzyka, indywidualnie lub tqcznie, moze spowodowaé znaczny niekorzystny wptyw
na gospodarki tych krajow i wycene instrumentéw emitowanych przez instytucje i przedsiebiorstwa zlokalizowane w tych krajach, co moze
spowodowac straty Funduszu, w przypadku dokonania przez Fundusz lokat w instrumenty finansowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez te instytucje lub przedsigbiorstwa.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynkach panstw rozwijajgcych (rynkach wschodzqeych) wschodzgeych

Rynki finansowe panstw rozwijajgcych sie, okreslane jako rynki wschodzqce, charakteryzujq sie istotnie nizszym poziomem kultury
korporacyjnej, regulacyjnej oraz nadzorczej w poréwnaniu do dojrzatych rynkéw panstw rozwinietych. W ich przypadku podwyzszone jest
ryzyko regulacyjne i ryzyko polityczne zwigzane zaréwno z wewnetrzng sytuacjq danego kraju jak i sytuacjq na arenie miedzynarodowej
(przyktadowo w przypadku Turcji ze wzgledu na bezposrednie sgsiedztwo i bliskos¢ geograficzng ryzykownych geopolitycznie krajow
Bliskiego Wschodu, w przypadku Republiki Korei Potudniowej i Taiwanu ze wzgledu na mozliwe niepokoje geostrategiczne na Dalekim
Wschodzie oraz w przypadku Rosji ze wzgledu na ryzyko polityczne). Wytqcznie w przypadku najwiekszych emitentow poziom ptynnosci ich
instrumentéw notowanych na rynkach zorganizowanych mozna uzna¢ za zadowalajgcy, tym samym w przypadku rozszerzenia spektrum
inwestycyjnego istnieje dodatkowe ryzyko ptynnosci. Ponadto szybkos¢ realizacji zlecen przez posrednikéw dziatajgcych na rynku lokalnym
w poréwnaniu do elektronicznych platform inwestycyjnych jest nizsza, co moze spowodowa¢ opdzniony czas ich realizacji, a tym samym
ryzyko zawarcia transakcji po mniej korzystnych cenach. Dodatkowo, waluty tej grupy krajow odznaczajq sie znaczqcq zmiennosciq, a
polityka monetarna tych krajow moze prowadzi¢ do wprowadzenia kontroli przeptywoéw kapitatowych co znaczqco moze zwiekszy¢ ryzyko
inwestycyjne zwiqzane z tq grupq krajow.

Inne ryzyka zwigzane z dziatalno$ciq Funduszu:
Ryzyko zwigzane z brakiem wptywu Uczestnikéw na zarzqgdzanie Funduszem

Uczestnicy Funduszu nie majg wptywu na zarzqdzanie Funduszem. Fundusz podlega kontroli Rady Inwestoréw w zakresie realizacji celu
inwestycyjnego i polityki inwestycyjnej oraz przestrzegania ograniczen inwestycyjnych, jednakze Statut nie przyznaje Radzie Inwestorow
kompetencji w zakresie podejmowania decyzji zwigzanych z funkcjonowaniem Funduszu. Dodatkowo, zgodnie z Ustawg o Ofercie
Publicznej, Fundusz, jako emitent publicznych Certyfikatow Inwestycyjnych, zobowigzany jest do podawania w raportach biezqcych
wszystkich informacji dotyczqcych wszelkich zdarzen majacych wptyw na dziatalno$¢ Funduszu, mogqgeych mie¢ wptyw na wartos$¢
Certyfikat Inwestycyjnego i umozliwiajgcych ocene dziatalno$ci Funduszu.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywéw

Na podstawie umowy o prowadzenie rejestru Aktywoéw Funduszu, Depozytariusz prowadzi rejestr Aktywéw Funduszu, w tym aktywow
zapisywanych na wtaéciwych rachunkach oraz przechowywanych przez Depozytariusza i inne podmioty na mocy odrebnych przepiséw lub
na podstawie umow zawartych na polecenie Funduszu przez Depozytariusza (Subdepozytariusz). Istnieje ryzyko, ze taki podmiot nie
wywiqze sie z cigzgcych na nich obowigzkéw zwigzanych z przechowywaniem takich aktywéw, w szczegélnosci majacych wptyw na
terminy rozliczenia zawartych transakcji. Mimo przepiséw Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych chronigcych Fundusz przed skutkami
upadtosci Depozytariusza, nie mozna réwniez wykluczy¢ sytuaciji, w ktérej postawienie Depozytariusza lub Subdepozytariusza w stan
likwidacji lub upadtosci bedzie wywiera¢ negatywny skutek na warto$¢ Aktywow Funduszu lub doprowadzi do utraty czes$ci Aktywow
Funduszu.

Ryzyko zmiany Statutu

Zwraca sie uwage Inwestorow, ze w okresie istnienia Funduszu mozliwa jest zmiana Statutu Funduszu. Zmiany te mogq wynika¢ w
szczegolnosci z potrzeby dostosowania Statutu do zmieniajacych sie przepisow prawa, praktyki rynkowej oraz wymagan biznesowych, w
tym w szczegolnosci mogg mie¢ wptyw na brzmienie Statutu w zakresie polityki inwestycyjnej, kosztow czy zasad wykupywania
Certyfikatow. Zmiany Statutu nie wymagajq zgody Uczestnikow Funduszu i dokonywane sq przez Towarzystwo.

Ryzyko zwigzane z likwidacjg Funduszu
Zwraca sie uwage Inwestorow na fakt, ze Fundusz ulega rozwigzaniu w przypadku wystgpienia nastepujqcych zdarzen wskazanych w
Statucie:
—  Depozytariusz zaprzestanie wykonywania swoich obowigzkéw, a Fundusz nie zawrze umowy o prowadzenie rejestru aktywow z
innym podmiotem;
—  WAN Funduszu spadnie ponizej poziomu 1.000.000 (jednego miliona) ztotych a Towarzystwo podejmie decyzje o rozwigzaniu
Funduszy;
— Rada Inwestoréw podejmie uchwate o rozwigzaniu Funduszy;

- zarzqdzanie Funduszem nie zostanie przejete przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych w terminie 3 (trzech) miesiecy od
dnia wej$cia w zycie decyzji Komisji o cofnieciu zezwolenia na utworzenie Towarzystwa lub wygas$niecia takiego zezwolenia;

— uptynie 6-miesieczny okres, przez ktory Towarzystwo pozostawato jedynym uczestnikiem Funduszu.

Rozwigzanie Funduszu nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji.

Z dniem rozpoczecia likwidacji Fundusz nie moze emitowa¢ oraz wykupywac Certyfikatow. Likwidatorem Funduszu jest Depozytariusz
chyba, ze Komisja wyznaczy innego likwidatora. Likwidacja Funduszu polega na zbyciu jego aktywow, $ciggnieciu naleznosci Funduszu,
zaspokojeniu wierzycieli i umorzeniu Certyfikatow przez wyptate uzyskanych srodkéw pienieznych Uczestnikom Funduszu, proporcjonalnie
do liczby posiadanych przez nich Certyfikatow.
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Informacja o wystagpieniu przestanek rozwiqzania Funduszu zostanie niezwtocznie opublikowana przez Towarzystwo lub Depozytariusza w
sposob okreslony w przepisach Ustawy o Ofercie Publicznej. Statut Funduszu okres$la ponadto zasady pokrywania przez Fundusz kosztow w
okresie likwidacji. Ze wzgledu na nieograniczony czas trwania Funduszu w chwili obecnej nie mozna jednak precyzyjnie oszacowa¢ kosztow
likwidacji. W zwigzku z powyzszym Uczestnik, ktory nie zbedzie posiadanych Certyfikatéw do dnia, kiedy Fundusz zostanie postawiony w
stan likwidacji, bedzie narazony na konieczno$¢ poniesienia kosztow zwigzanych z likwidacjg, ktore na dzien dzisiejszy nie zostaty
oszacowane.

Ryzyko zwigzane z nielimitowanymi kosztami Funduszu

Artykut 28 Statutu wymienia koszty pokrywane ze $rodkéw wirasnych Funduszu, w tym koszty nielimitowane. Ze wzgledu na nielimitowany
charakter niektorych z pozycji kosztow istnieje ryzyko, ze zbyt duza ich warto$¢ moze mie¢ niekorzystny wptyw na rentownos$¢ inwestycji
w Certyfikaty.

Czynniki ryzyka wynikajgce ze specyfiki papieru wartosciowego, jakim jest Certyfikat:

Ryzyko wyceny Aktywéw Funduszu

Aktywa Funduszu wyceniane sq, a zobowigzania Funduszu ustalane sq wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej z zastrzezeniem
dtuznych Papieréw Warto$ciowych nienotowanych na Aktywnym Rynku wycenianych wedtug skorygowanej ceny nabycia. Istnieje ryzyko,
ze dokonana zgodnie z tymi zatozeniami wycena, zwtaszcza w przypadku instrumentow nienotowanych na Aktywnym Rynku, moze
odbiega¢ od ich rzeczywistej warto$ci mozliwej do uzyskania przy sprzedazy aktywéw na rynku. Zwraca sie takze uwage Inwestorow, ze ze
wzgledu na mozliwe dostosowania zapiséw Statutu do zmieniajgcych sie przepisdw prawa oraz praktyki rynkowej, mogq ulec zmianie
zasady wyceny Aktywow Funduszu, co moze mie¢ wptyw na Warto$¢ Certyfikatow.

Ryzyko nieosiggniecia oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji w Certyfikaty

Ryzyko to polega na niemoznos$ci przewidzenia przysztych zmian wycen aktywow wchodzqeych w sktad portfela Funduszu i w konsekwencji
na braku mozliwosci przewidzenia zmian Warto$ci Aktywéw Netto na Certyfikat. Stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty Funduszu jest
zalezna zaréwno od wyceny Certyfikatu w dniu objecia lub nabycia przez Uczestnika, wielko$ci poniesionej Optaty za Wydanie Certyfikatu
Wartoéci Aktywow Netto na Certyfikat z dnia wykupu Certyfikatu.

Przed podjeciem decyzji inwestycyjnej dotyczqcej uczestnictwa w Funduszu Inwestorzy powinni zwréci¢ szczegdlng uwage na poziom
swojej awersji do ryzyka inwestycyjnego rozumiany jako mozliwg do zaakceptowania zmienno$¢ warto$ci Certyfikatéw oraz dopuszczalny
poziom straty z inwestycji.

W konsekwencji Inwestor powinien rozwazy¢, czy jest sktonny zaakceptowa¢ przej$ciowy, nawet znaczny spadek warto$ci swojej inwestycji
w Certyfikaty oraz czy jest sktonny ponie$¢ ryzyko poniesienia straty wskutek ulokowania $rodkéw w Certyfikaty.

Ryzyko zwigzane z mozliwos$ciq przedtuzenia okresu przyjmowania Zapisé6w

Zgodnie ze Statutem Funduszu, Towarzystwo moze zmieni¢ terminy rozpoczecia lub zakonczenia przyjmowania Zapiséw albo odwota¢
rozpoczecie przyjmowania Zapisow na Certyfikaty danej emisji, tym samym istnieje ryzyko podjecia przez Towarzystwo decyzji o
przedtuzeniu okresu przyjmowania Zapiséw na Certyfikaty, w ktérym $rodki pieniezne wniesione w ramach Zapisu na Certyfikaty danej
emisji, nie bedq zarzqdzane zgodnie z politykq inwestycyjng Funduszu.

Ryzyko ptynnosci Certyfikatow

Certyfikaty danej emisji bedg wykupywane w Dniu Wyceny bedgcym ostatnim Dniem Gietdowym w kwartale kalendarzowym. Wycofanie
sie z inwestycji w Certyfikaty w okresach pomiedzy datami wykupu bedzie mozliwe tylko poprzez ich zbycie, co bedzie mozliwe na
regulowanym rynku wtérnym. W tym celu Fundusz planuje wprowadzenie Certyfikatéw do obrotu na rynku podstawowym na GPW. W
przypadku odmowy dopuszczenia Certyfikatow do obrotu na GPW, obrét nimi moze by¢ prowadzony w Alternatywnym Systemie Obrotu.
Istnieje ryzyko, ze zbyt niski poziom obrotéw Certyfikatami uniemozliwi ich zbycie na rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedq zawierane
transakcje na rynku wtérnym bedq znaczqco nizsze od Warto$ci Aktywow Netto na Certyfikat.

Ryzyko nieprzydzielenia Certyfikatow

Szczegbtowe zasady przydziatu Certyfikatow okreslono w Rozdziale VI pkt 4.2.3. Prospektu. Nieprzydzielenie Certyfikatow danej emisji moze
by¢ spowodowane: w przypadku niepetnego lub nienalezytego wypetnienia formularza Zapisu, niedokonania wptaty w terminie
przyjmowania Zapiséw lub niedokonania wptaty w wysokosci co najmniej Wymaganej Wptaty, ztozeniem Zapisu na mniejszq liczbe
Certyfikatow niz 100 (sto); redukcjq Zapisow na Certyfikaty, w wyniku ktorej moze nastqpic¢ przydzielenie mniejszej liczby Certyfikatow niz
wynikajqca z Zapiséw; niedojsciem emisji do skutku, w przypadku niezebrania w okresie przyjmowania Zapiséw na Certyfikaty Zapiséw na
co najmniej 100.000 (sto tysiecy) Certyfikatow; cofnieciem przez Komisje zezwolenia na utworzenie Funduszu, skutkujgcym niedojéciem
emisji do skutku.

Powyzsze oznacza, ze osobom ktore dokonaty Zapisu mogq nie zosta¢ przydzielone Certyfikaty albo moze nie zosta¢ przydzielona liczba
Certyfikatéw na jakq ztozony zostat Zapis, jak rowniez osoby te do czasu zwrotu $rodkow pienieznymi wptaconych w zwiqzku z dokonanym
Zapisem, nie bedq mogty dysponowa¢ wptaconymi $rodkami do czasu otrzymania zwrotu dokonanych wptat.

Ryzyko zawieszenia lub wykluczenia Certyfikatéw z obrotu na GPW

W przypadkach okreslonych w Regulaminie GPW, a w szczegdlno$ci gdy wymaga tego bezpieczenistwo obrotu Zarzgd GPW moze zawiesi¢
obrét papierami warto$ciowymi na GPW, co z kolei moze sie wigza¢ z ograniczeniem zbywalnosci Certyfikatow.

W przypadku zagrozenia bezpieczenstwa obrotu lub naruszenia przez emitenta przepiséw obowiqzujgcych na rynku, Zarzqd GPW moze
wykluczy¢ papiery warto$ciowe z obrotu na GPW. Nie ma pewnosci, czy sytuacja taka nie wystapi w odniesieniu do Certyfikatow po
dopuszczeniu ich do obrotu na rynku podstawowym GPW.
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Jezeli emitenci papieréw warto$ciowych nie spetniajq okreslonych obowigzkéw wymaganych prawem, w szczegélnosci obowigzkow
informacyjnych wynikajgcych z Ustawy o Ofercie Publicznej lub Ustawy o Nadzorze nad Rynkiem Kapitatowym, Komisja moze, na
podstawie przepisu art. 96 Ustawy o Ofercie Publicznej, wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okres$lony lub bezterminowo, papierow
warto$ciowych z obrotu na rynku regulowanym. Nie ma pewnosci, czy taka sytuacja nie wystagpi w przysztosci w odniesieniu do
Certyfikatow Funduszu.

Ryzyko wydania decyzji o wykluczeniu Certyfikatéw z obrotu na rynku regulowanym

Ryzyko zwigzane z mozliwosciq przeprowadzenia kolejnych emisji Certyfikatéw

W przypadku kolejnych emisji Certyfikatow istnieje ryzyko, ze Aktywa Funduszu uzyskane poprzez kolejne emisje Certyfikatow mogq zosta¢
mniej korzystnie ulokowane. Wywotane to moze by¢ tym, ze warunki rynkowe w chwili dokonywania drugiej lub kolejnych emisji
Certyfikatébw mogq znaczgco odbiega¢ na niekorzys¢ od tych, jakie wystepowaty przy pierwszej emisji, co z kolei moze prowadzi¢ do
sytuacji, w ktorej $rodki zebrane w kolejnych emisjach zostang ulokowane w sposob mniej korzystny niz pozyskane w drodze
wczesniejszych emisji. Znaczne zwiekszenie Aktywoéw Funduszu w wyniku kolejnych emisji Certyfikatow moze spowodowa¢ zmniejszenie
efektywnosci zarzqdzania Funduszem. Towarzystwo dotozy staran, aby kolejne emisje Certyfikatéw nie powodowaty zmniejszenia
efektywnosci zarzqdzania Funduszem. W przypadku, gdy Aktywa Funduszu uzyskane w kolejnych emisjach zostanq ulokowane mniej
korzystnie, bedzie to miato wptyw na wyniki catego Funduszu. W celu minimalizacji powyzszego ryzyka Towarzystwo przy podejmowaniu
decyzji o przeprowadzeniu kolejnych emisji bedzie analizowato mozliwo$¢ wystgpienia wyzej wymienionych czynnikéw oraz bedzie dqzyt do
ustalenia ceny emisyjnej Certyfikatow w taki sposéb, aby przeprowadzenie kolejnych emisji nie powodowato obnizenia stopy zwrotu dla
Uczestnikow, ktorzy nabyli Certyfikaty wezesniejszych emisji.

Ryzyko zwiqzane z przeprowadzaniem wykupu Certyfikatéw przez Fundusz w terminie pdzniejszym niz zatozony

Fundusz dokonuje wykupu Certyfikatow wytqcznie na zqdanie Uczestnikow. Zgdanie wykupu Certyfikatéw przez Uczestnika nie moze
obejmowac mniej niz 10 (stownie: dziesiec) Certyfikatow, chyba ze Uczestnik ma zaewidencjonowane na rachunku papieréw
warto$ciowych, rachunku zbiorczym lub w Rejestrze Sponsora Emisji mniej niz 10 (stownie: dziesie¢) Certyfikatow. Fundusz dokonuje
wykupu Certyfikatow w przypadku otrzymania zqdania nie pozniej niz na 3 (stownie: trzeci) Dzien Gietdowy przed planowanym Dniem
Wykupu. Zgdanie wykupu Certyfikatow otrzymane przez Fundusz po terminie, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim, uwaza sie za zqdanie
wykupu zgtoszone na kolejny Dzien Wykupu. Fundusz moze podjq¢ decyzje o dokonaniu proporcjonalnej redukcji wszystkich zgtoszonych
zqdan wykupu podlegajgcych realizacji w danym Dniu Wykupu, ktéra nastapi w przypadku gdy liczba Certyfikatéw zgtoszonych przez
Uczestnikow do wykupu na ten Dzien Wykupu przekroczy 10% (stownie: dziesie¢ procent) ogolnej liczby wyemitowanych i niewykupionych
do tego Dnia Wykupu Certyfikatow. Decyzje, o ktorej mowa w zdaniu pierwszym Fundusz moze podjqé nie pozniej niz na 3 (stownie: trzy)
Dni Gietdowe przed Dniem Wykupu, poprzedzajgcym Dzien Wykupu, ktérego dotyczy redukeja.

Zqdania wykupu niezrealizowane w zwiqzku z proporcjonalng redukcjq, o ktorej mowa powyzej, zostang zrealizowane w nastepnym Dniu
Wuykupu. W przypadku podjecia decyzji o proporcjonalnej redukcji w takim nastepnym Dniu Wykupu, zasada proporcjonalnej redukcji
bedzie miata zastosowanie do zqdan wykupu zgtoszonych na ten Dzien Wykupu oraz do zqdan niezrealizowanych w poprzednim Dniu
Wuykupu i przeznaczonych do zrealizowania w tym Dniu Wykupu.

W przypadku podjecia decyzji o zastosowaniu zasad proporcjonalnej redukcji, istnieje ryzyko objecia wykupem Certyfikatow w liczbie
mniejszej niz wskazana w zqdaniu bqdz nie objecia w ogole wykupem Certyfikatéw nalezqcych do danego Uczestnika w danym Dniu
Wuykupu. Uczestnicy Funduszu powinni mie¢ na uwadze, iz w zwiqgzku z proporcjonalng redukcjq zqgdania wykupu przewidywane $rodki z
tytutu umorzenia Certyfikatow przez Fundusz mogq zosta¢ wyptacone w terminie pozniejszym niz zatozony przez Uczestnika lub mogq nie
zosta¢ wyptacone jednorazowo.

Ryzyka ekonomiczno-prawne:
Ryzyko zmian w regulacjach prawnych dotyczgcych Funduszu

Dziatalno$¢ Funduszu regulowana jest przez liczne akty prawne i podlega $cistemu nadzorowi Komisji. Podstawowe zasady funkcjonowania
funduszy inwestycyjnych w Polsce okreslone sq przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych, ktora reguluje m.in. zasady tworzenia
funduszy inwestycyjnych, rodzaje funduszy inwestycyjnych, tqczenie funduszy inwestycyjnych, obowiqzki informacyjne, przeksztatcania

i likwidacje funduszy. Ponadto, istotne regulacje dotyczqce zasad dziatania Funduszu zawarte sq w licznych aktach wykonawczych
wydanych na podstawie Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych. Wprowadzenie zmian w przepisach majgcych zastosowanie do Funduszu
mogtoby spowodowac¢ utrudnienie jego dziatalno$ci, zmniejszenie optacalno$ci lokowania $rodkéw Funduszu w okreslone kategorie lokat
lub spowodowac¢ natozenie dodatkowych obowigzkéw na Fundusz. Niekorzystne zmiany w regulacjach prawnych (w szczegdlnosci w
systemie podatkowym, w systemie obrotu instrumentami finansowymi) mogq negatywnie wptywa¢ na atrakcyjnos¢ finansowq
instrumentow finansowych. Nalezy przy tym podkresli¢, ze zmiany w systemie prawnym mogq mie¢ charakter nagtego i znaczgcego
pogorszenia parametréw gospodarczych, przyczyniajqc sie do gwattowanych ruchéw cen na rynku. Ryzyko zmian w regulacjach prawnych
dotyczqcych Funduszu moze takze przyjg¢ forme zmian przepiséw regulujgcych limity inwestycyjne oraz zakres inwestycji przewidzianych
dla funduszy inwestycyjnych zamknietych, ktore to zmiany mogq utrudni¢ realizacje zatozonej polityki inwestycyjnej.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wptywajgcych na koszty Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz, powodujqcych zwigkszenia kosztéw pokrywanych z
jego Aktywow. W szczegdlnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgcych przepiséw prawa, ktére zwalniajq Fundusz z podatku dochodowego
z tytutu osigganych przez Fundusz dochodéw z lokat.

Ryzyko koniunktury gospodarczej

Wystgpienie kryzysow ekonomicznych lub zatamanie koniunktury gospodarczej w kraju i na $wiecie, w tym zmiany sytuacji
makroekonomicznej oraz sytuacji na rynkach finansowych, moze mie¢ wptyw na wahania Wartosci Aktywow Netto na Certyfikat. Poniewaz
Fundusz bedzie inwestowat miedzy innymi w instrumenty dtuzne, w tym skarbowe dtuzne Papiery WartoSciowe, wiec wszelkie nietypowe
sytuacje powodujgce nagte ostabienie wiarygodnosci Polski, co do mozliwosci lub gotowosci do wywiqgzania sie z cigzacych na Panstwie
zobowiqzan - zaréwno wewnetrznych, jak i zewnetrznych - mogq powodowa¢ nietypowq wyprzedaz aktywdédw nominowanych w ztotych lub
Walutach Obcych, zaréwno przez inwestoréw krajowych, jak i zagranicznych. Do takich nietypowych sytuacji mozna zaliczyé: utrate
ptynnosci Skarbu Panstwa, wstrzymanie przez Skarb Panstwa obstugi zadtuzenia lub istotne zredukowanie rezerw walutowych.
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W stopniu, w jakim Fundusz bedzie inwestowat w zagraniczne instrumenty finansowe, ostabienie wiarygodnosci innych krajow lub
ogtoszenie przez nie niewyptacalnoéci moze réwniez wywiera¢ znaczqcy wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Funduszu oraz warto$¢
Aktywow.

Ryzyko sity nabywczej (inflaci)

Ryzyko to moze zmaterializowa¢ sie w przypadku nieoczekiwanego wzrostu wskaznika inflacji w czasie trwania Funduszu. Jezeli tak sie
stanie, to realna (tj. uwzgledniajgca wartos¢ nabywezq ztotego) stopa zwrotu z inwestycji w Certyfikaty moze okaza¢ sie nizsza od
oczekiwanej.

Ryzyko niestabilnosci kadrowej (konkurencii)

Prawidtowa realizacja polityki inwestycyjnej zaktadanej dla Funduszu w Statucie, wymaga wiedzy i do$wiadczenia w zakresie inwestycji na
rynku kapitatowym. Towarzystwo prowadzi szerokq dziatalno$¢ inwestycyjng na rynku kapitatowym w zwiqzku z zarzqdzaniem funduszami
inwestycyjnymi. Zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych (z zastrzezeniem wyjgtkow tam okreslonych), Towarzystwo do
wykonywania czynnosci zarzqdzania funduszami inwestycyjnymi, zarzqdzania zbiorczym portfelem Papieréw Warto$ciowych oraz
zarzqdzania portfelami, w sktad ktorych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych zobowigzane jest do zatrudniania co
najmniej dwdch doradcow inwestycyjnych.

Zwraca sie uwage Inwestorow, ze w zwigzku z dziatalno$ciq Funduszu oraz przedmiotem lokat Funduszu istnieje ryzyko braku mozliwosci
pozyskania przez Towarzystwo wykwalifikowanych pracownikéw lub zawarcia odpowiednich uméw z podmiotami zapewniajgcymi
odpowiednig jako$¢ zarzqdzania Funduszem i mozliwo$¢ osiggania zadowalajqcej stopy zwrotu z Certyfikatow. Ponadto, rynek ustug
finansowych, na ktérym Fundusz prowadzi dziatalno$¢ moze by¢ postrzegany jako atrakcyjny zaréwno ze strony krajowych towarzystw
funduszy inwestycyjnych, jak i innych podmiotéw, w tym funduszy zagranicznych, zainteresowanych oferowaniem podobnych produktow
na rynku polskim lub tworzeniem nowych funduszy inwestycyjnych o zblizonym do Funduszu profilu inwestycyjnym.

W rezultacie nie mozna wykluczyé, ze nastgpi nasilenie sie konkurencji pomiedzy funduszami inwestycyjnymi majqgcymi siedzibe na
terytorium Polski, w tym Funduszem i podmiotami zagranicznymi, oferujgcymi konkurencyjne ustugi finansowe.

Ryzyko operacyjne

Ryzyko operacyjne objawia sie w mozliwo$ci poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych, btedow
ludzkich, btedoéw systemow lub w wyniku zdarzen zewnetrznych. W szczegdlnoéci, zawodny proces moze przejawia¢ sie btednym lub
opoznionym rozliczeniem transakcji, a btqd ludzki moze przejawia¢ sie przeprowadzeniem nieautoryzowanych transakcji. Btedne dziatanie
systemoéw moze przejawia¢ sie, w szczegdlnosci, zawieszeniem systeméw komputerowych uniemozliwiajgcym przeprowadzenie transakcji a
niekorzystne zdarzenia zewnetrzne - stratami w wyniku klesk naturalnych lub atakéw terrorystycznych.

Ryzyko wystgpienia innych zdarzen

Inwestorzy powinni zwréci¢ uwage na mozliwo$¢ zaistnienia nadzwyczajnych okoliczno$ci, ktérych nie mozna przewidzie¢, ani im zapobiec.
W szczegdlnosci do zdarzen takich zaliczy¢ mozna: powddz, trzesienie ziemi, pozar i inne zdarzenia bedqgce wynikiem dziatania sit przyrody,
wojne, wzrost napiecia w stosunkach miedzynarodowych z mozliwosciq konfliktéw zbrojnych wiqcznie, zamieszki, atak terrorystyczny i inne
niepokoje spoteczne. Czynniki takie mogq mie¢ wptyw na warto$¢ Aktywow Netto Funduszu.

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

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

Wartos¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne natozone na fundusze, zawarte sq w przepisach prawa, w tym w
szczegolnos$ci ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitow wewnetrznych
zdefiniowanym, na podstawie przepiséw prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity tolerancji zatwierdza
Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujqc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetéw, w tym Komitetu Inwestycyjnego.
W PKO TFI w ramach regularnego przeglqdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitéw wewnetrznych z przyjetymi przez
Towarzystwo zasadami zarzqdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczeg6lnych funduszy i portfeli. Przeglady aktualnosci
limitow wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a takze niezaleznie w ramach sporzqdzania regularnych
sprawozdan dot. dziatania systemu zarzgdzania ryzykiem w Towarzystwie.

7. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

7.1. Stosowane zasady tadu korporacyjnego.

W dniu 24.12.2014 r. Zarzqd i Rada Nadzorcza PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,TFI") przyjety do stosowania ,Zasady tadu
korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych” wydane przez Komisje Nadzoru Finansowego (,Zasady”), w zakresie dotyczgcym kompetencji i
obowiqzkow tych organéw. W dniu 28.04.2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy TFI przyjeto do stosowania Zasady w zakresie
dotyczqcym kompetencji i obowigzkéw Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy. Zasady zostaty przyjete do stosowania przez TFl z
uwzglednieniem zasady proporcjonalno$ci wynikajqcej z charakteru i specyfiki dziatalno$ci TFI oraz zarzqdzanych przez nig funduszy
inwestycyjnych, a takze z nastepujgcym odstepstwem. Uwzgledniajqc zasade proporcjonalno$ci wynikajqcq ze skali dziatalnosci TFI, jak
réwniez biorgc pod uwage brak akcjonariuszy mniejszo$ciowych, nie bedqg stosowane § 22 ust. 1i 2 Zasad, w zakresie dotyczqcym
powotywania niezaleznych cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

W dniu 05.10.2016 r. powotano do Rady Nadzorczej TFl dwoch niezaleznych cztonkow.
W zwiqzku z powyzszym TFI o$wiadcza, iz od tego dnia stosuje Zasady w petnym zakresie, tj. bez odstepstwa od § 22 ust. 1 2 Zasad.
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Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie emitenta systeméw kontroli wewnetrznej i zarzqdzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzqdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Na system kontroli wewnetrznej i zarzqdzania ryzykiem sktada sie system procedur wewnetrznych oraz mechanizméw kontrolnych. W
pierwszym rzedzie za zgodno$¢ dziatalno$ci oraz zarzqgdzanie ryzykiem, w tym za zapewnienie adekwatno$ci i skutecznos$ci mechanizméw
kontrolnych, wg wtasciwosci, odpowiadajq poszczegdlne jednostki organizacyjne PKO TFI i ich dyrektorzy, zgodnie z Regulaminem
Organizacyjnym PKO TFI. Na kolejne linie kontroli zgodnosci dziatalno$ci oraz zarzqdzania ryzykiem sktadajq sie, zgodnie z powszechnie
obowiqzujgcymi przepisami prawa:

- system zarzqdzania ryzykiem, w szczegélnosci poprzez wydzielenie w strukturze organizacyjnej PKO TFI Departamentu Zarzqdzania Ryzykiem
i wyposazenie w odpowiednie uprawnienia, zasoby i dostep do niezbednych informacji i pracownikéw,

- system nadzoru zgodno$ci dziatalnosci z prawem (compliance), w szczegolnosci poprzez wydzielenie w strukturze organizacyjnej PKO TFI
Departamentu Zgodno$ci i wyposazenie go w odpowiednie uprawnienia, zasoby i dostep do niezbednych informacji i pracownikéw,

- system audytu wewnetrznego, w szczego6lno$ci poprzez wydzielenie w strukturze organizacyjnej PKO TFI Departamentu Audytu
Wewnetrznego i wyposazenie go w odpowiednie uprawnienia, zasoby i dostep do niezbednych informacji i pracownikéw.

Tak funkcjonujqcy system, dziatajgcy w sposob niezalezny, wzbogacony takze o zewnetrzne linie kontrolne (bank depozytariusz, nadzor
wiascicielski, audyt zewnetrzny) oraz system wewnetrznych komitetow (Komitet Inwestycyjny, Komitet Zarzqdzania Ryzykiem, Komitet
Bezpieczenstwa Informacji) zapewnia, w szczegolnosci:
- minimalizacje ryzyka braku realizacji obowigzkéw wynikajqcych z przepisow prawa oraz procedur wewnetrznych,
- minimalizacje ryzyka naduzyc, w szczegdlnosSci nieautoryzowanych czynnos$ci w kluczowych systemach IT,
- minimalizacje ryzyka operacyjnego, w szczeg6lnosci btedéw ludzkich lub zawodnosci proceséw IT,
- kompletno$¢, terminowo$¢ i prawidtowosc¢ ujecia w ksiegach rachunkowych zdarzen i operacji,
- kompletno$c¢ i terminowos$¢ sprawozdawczo$ci okresowej.
Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtosoéw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogolnej
liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu.
Nie dotyczy.
Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warto$ciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.
Nie dotyczy.
Wskazanie wszelkich ograniczen odnos$nie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy
okreslonej czesci lub liczby gtosow, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy
wspotpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sq oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.
Nie dotyczy.
Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczqcych przenoszenia prawa wiasno$ci papieréw warto$ciowych emitenta.
Nie ma ograniczen w zakresie mozliwo$ci przenoszenia wtasnosci Certyfikatow przez Uczestnika Funduszu.
Opis zasad dotyczqcych powotywania i odwotywania oséb zarzqdzajgcych oraz ich uprawnien, w szczegélno$ci prawo do podjecia decyzji o
emisji lub wykupie certyfikatow.
Zgodnie ze statutem Towarzystwa bedqgcego organem Funduszu, Cztonkéw Zarzqdu, w tym Prezesa i Wiceprezeséw powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza Towarzystwa. Powotanie dwoch Cztonkow Zarzqdu: 1) Cztonka Zarzqdu nadzorujgcego system zarzqdzania ryzykiem w
Towarzystwie, 2) Cztonka Zarzqdu nadzorujgcego podejmowanie decyzji inwestycyjnych dotyczqcych portfeli inwestycyjnych funduszy
zarzgdzanych przez Towarzystwo lub portfeli, w sktad ktoérych wchodzi jeden lub wigksza liczba instrumentéw finansowych, zarzqdzanych przez
Towarzystwo - nastepuje za zgodq Komisji Nadzoru Finansowego. Zarzqd Towarzystwa wykonuje wszelkie uprawnienia w sprawach
niezastrzezonych przez prawo lub statut do kompetencji pozostatych organéw Towarzystwa. Kazdy Cztonek Zarzqdu ma prawo i obowigzek
prowadzenia spraw Towarzystwa. Do sktadania o$wiadczen w imieniu Towarzystwa uprawnieni sq:

1) dwaj Cztonkowie Zarzqdu tqcznie,

2) jeden Cztonek Zarzqdu tqcznie z Prokurentem,

3)  dwaj Prokurenci dziatajgcy tqcznie,

4)  petnomocnicy dziatajgcy samodzielnie lub tgcznie w granicach udzielonego petnomocnictwa.

Towarzystwo jako organ zarzqdza Funduszem oraz podejmuje wszelkie decyzje jego dotyczqce, w tym w zakresie emisji Certyfikatow Funduszu.
Zasady dotyczqce wykupywania Certyfikatow zostaty okreslone w Statucie Funduszu.

Opis zasad zmiany statutu.

Zasady zmiany Statutu Funduszu wskazuje art. 24 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

Sposoéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w
szczeg6lno$ci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa.

Nie dotyczy.

. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania organéw zarzqdzajqcych, nadzorujqcych

lub administrujgcych oraz ich komitetow.

W dniu 14 lipca 2020 roku rezygnacje ze sktadu rady Nadzorczej i Komitetu Audytu ze skutkiem na dzien 15 lipca 2020 r. ztozyta Pani Sylwia
Sobolewska.

W dniu 12 sierpnia 2020 r. do sktadu Rady Nadzorczej zostata powotana Pani Jolanta Gérska.

Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej nr 9/4/2020 z dnia 29 wrze$nia 2020 r. Pani Jolanta Gorska zostata powotana do sktadu Komitetu
Audytu.
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Sktad Rady Nadzorczej w 2020 r.

Od dnia 1 stycznia 2020 r. do dnia 14 lipca 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w sktadzie:

Jan Emeryk RoSciszewski - Przewodniczqcy Rady Nadzorczej
Mariusz Adamiak

Tomasz Frgckowiak

Michat Macierzynski

Andrzej Zajko

Sylwia Sobolewska - niezalezny cztonek

Piotr Kwiecien - niezalezny cztonek

Od dnia 15 lipca 2020 r. do dnia 11 sierpnia 2020 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w sktadzie:

Jan Emeryk Ro$ciszewski - Przewodniczqcy Rady Nadzorczej
Mariusz Adamiak

Tomasz Frgckowiak

Michat Macierzynski

Andrzej Zajko

Piotr Kwiecien - niezalezny cztonek

Od dnia 12 sierpnia 2020 r. do dnia podpisania sprawozdania Rada Nadzorcza Towarzystwa dziatata w sktadzie:

Jan Emeryk Rosciszewski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Mariusz Adamiak

Tomasz Frqckowiak

Jolanta Gorska - niezalezny cztonek, powotana na Cztonka Rady Nadzorczej w dniu 12 sierpnia 2020 r.
Michat Macierzynski

Andrzej Zajko

Piotr Kwiecien - niezalezny cztonek

Sktad Komitetu Audytu w 2020 r.

Od dnia 1 stycznia 2020 r. do dnia 14 lipca 2020 r. Komitet Audytu dziatat w sktadzie:

Piotr Kwiecien - Przewodniczqcy Komitetu
Jan Emeryk RoSciszewski
Sylwia Sobolewska

Od dnia 15 lipca 2020 r. do dnia 28 wrze$nia 2020 r. Komitet Audytu dziatat w sktadzie:

Piotr Kwiecien - Przewodniczqcy Komitetu
Jan Emeryk RoSciszewski

W dniu 29 wrze$nia 2020 r. Rada Nadzorcza PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. na mocy uchwaty nr 9/4/2020 powotata
nowego cztonka Komitetu Audytu w osobie Pani Jolanty Gorskiej.

0d dnia 29 wrze$nia 2020 r. do dnia 31 grudnia 2020 r. Komitet Audytu dziatat w sktadzie:

Piotr Kwiecien - Przewodniczqcy Komitetu
Jan Emeryk Rosciszewski
Jolanta Gorska

Komitet Audytu w ww. sktadzie petni funkcje do dnia podpisania sprawozdania.

Zasady dziatania organéw Towarzystwa, wynikajq ze statutu Towarzystwa i powszechnie obowiqzujgcych przepiséw prawa odnoszonych sie
do spotki akeyjnej.

Pozostate informacje o dziatalnosci

publicznej.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania Fundusz nie byt strong takich postepowan.

Informacje o zawartych umowach znaczqcych dla dziatalno$ci emitenta.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat znaczqcych umoéw dla dziatalno$ci emitenta.

. Wskazanie postepowan toczqcych sie przed sqdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi podmiotami oraz okre$lenie jego gtéwnych inwestycji
krajowych i zagranicznych oraz opis metod ich finansowania.

Powigzania Funduszu i PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikajq z Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu

alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 roku oraz statutu. Fundusz zostat utworzony przez Towarzystwo.

Towarzystwo, jako organ Funduszu, zarzqdza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec 0séb trzecich.
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ﬁ TFI

Fundusz nie jest jednostkq zalezng od innego podmiotu ani nie posiada jednostek zaleznych. Gtéwne inwestycje Funduszu na dzien 31 grudnia
2020 r. zostaty wskazane w pkt 3 niniejszego sprawozdania. Inwestycje sq finansowane ze $rodkéw wrasnych Funduszu pozyskanych w
drodze emisji certyfikatow inwestycyjnych.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zaleznq z podmiotami powigzanymi na innych
warunkach niz rynkowe.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakgji.

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w okresie sprawozdawczym umowach dotyczqcych kredytoéw i pozyczek.
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zaciggat ani nie wypowiadat uméw dotyczqcych kredytow i pozyczek.
Informacje o udzielonych w okresie sprawozdawczym pozyczkach.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat pozyczek.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w okresie sprawozdawczym poreczeniach i gwarancjach.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie otrzymat ani nie udzielat poreczen i gwaranciji.

Informacja o wykorzystaniu przez emitenta wptywow z emisji papieréw wartosciowych do dnia sporzqdzenia niniejszego sprawozdania, w
przypadku dokonania emisji w okresie sprawozdawczym.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie emitowat papieréw warto$ciowych.
Objasnienie roznic pomiedzy wynikami wykazanymi w sprawozdaniu rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikow na dany rok.
Fundusz nie publikowat prognoz wynikow.

Ocena dotyczqca zarzqdzania zasobami finansowymi, ze szczegdlnym uwzglednieniem zdolno$ci wywigzywania sie z zacigganych zobowigzan,
oraz okre$lenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podjq¢ w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.
Zobowiqzania Funduszu wynikajq z zawieranych transakcji rynkowych oraz uméw zawartych w zwiqzku z dziatalno$cig Funduszu i sq
regulowane na biezqco. W okresie sprawozdawczym nie wystqpity przypadki zagrozenia terminowego regulowania zobowigzan.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych, w poréwnaniu do wielko$ci posiadanych $rodkéw, z
uwzglednieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest inwestowanie zgodnie z politykq inwestycyjng opisang w pkt 2 niniejszego sprawozdania. Nie istnieje
zagrozenie, co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w strukturze
finansowania.

Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem.
W okresie sprawozdawczym nie byty dokonywane zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem.

Umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzqdzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potqgczenia emitenta przez przejecie.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku ktérych mogq w przysztosci nastqpic¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Informacje dotyczqce zawartej umowy z firmq audytorskq.

W dniu 10 czerwca 2020 roku PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawarto umowe z PricewaterhouseCoopers Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k., ktérej przedmiotem jest przeprowadzenie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu za
okres od 1 stycznia 2020 roku do 30 czerwca 2020 roku oraz od 1 stycznia 2021 roku do 30 czerwca 2021 roku, a takze badanie
sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2020 roku oraz rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2021
roku. Wyboru firmy audytorskiej dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa. Wynagrodzenie brutto z tytutu zawartej umowy wynosi odpowiednio
5 tys. ztotych za przeglad oraz 6 tys. ztotych za badanie sprawozdania finansowego.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2021 tukasz Kwiecier Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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Wybrane dane finansowe

ﬁ TFI

'WYBRANE DANE FINANSOWE

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

wtys. 2t w tys. EUR wtys. 2 w tys. EUR
1. Przychody z lokat 8124 1816 10 709 2 489
1I. Koszty funduszu netto 8520 1904 7131 1658
11l. Przychody z lokat netto -396 -89 3578 832
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 3490 780 -14 656 -3 407
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat -3 404 761 11895 2765
VI. Wynik z operacji -310 -69 817 190
31.12.2020 31.12.2019
wtys. 2t w tys. EUR wtys. 2 w tys. EUR
VII. Zobowigzania 22795 4940 67 883 15941
VIII. Aktywa 322 356 69 853 418 053 98 169
IX. Aktywa netto 299 561 64913 350170 82228
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 2711611 3180 860
wzt w EUR wizt w EUR
XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 110,47 23,94 110,09 25,85
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -0,11 -0,02 0,26 0,06

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sq wedtug $redniego kursu NBP z dnia 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r.
Pozycje rachunku wynikéw w tys. EUR przeliczone sq wedtug $redniej arytmetycznej $rednich kurséw NBP na koniec miesiecy od stycznia do grudnia 2020 r. oraz od stycznia do

grudnia 2019 .

Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny prezentowana jest na dzien bilansowy, a wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny prezentowana jest za okres sprawozdawczy.
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postepu

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

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., pelnigcy obowiagzki depozytariusza dla PKO Strategii
Obligacyjnych - funduszu inwestycyjnego zamknietego (zwanego dalej ,,Funduszem”), zarzagdzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajac w zwigzku z przepisem § 37 ust. 1
pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o§wiadcza, ze dane
dotyczace stanow aktywow Funduszu, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pieni¢znych irachunkach papierow warto§ciowych oraz pozytkow z tych aktywow, przedstawione
w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku sg

zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

Marcin Szejka
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Piotr Sawa
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Signed by /
Podpisano przez: Signed by /

. . Podpisano przez:
Marcin Szejka
Date/ Data: 2021- Flotr Sawa
03-26 10:49

Date / Data: 2021-
03-26 13:48

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

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne
sprawozdanie finansowe:

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej PKO Strategii
Obligacyjnych Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (“Fundusz”), zarzadzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) na
dzien 31 grudnia 2020 r. oraz jego wyniku
Z operacji i przeptywow pienieznych za rok
obrotowy zakoniczony w tym dniu zgodnie z
majgcymi zastosowanie przepisami ustawy
z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowosci” — tekst jednolity
Dz. U.z 2021 r., poz. 217, z pdzn. zm.)
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

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

zostato sporzadzone na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

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

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu, ktére
zawiera:

e wprowadzenie do rocznego sprawozdania
finansowego;

o zestawienie lokat na dzien 31 grudnia
2020 r.;

e bilans na dzien 31 grudnia 2020 r.;

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

rachunek wyniku z operacji;
o zestawienie zmian w aktywach netto;

e rachunek przeptywdw pienieznych oraz

noty objasniajgce i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie

z Krajowymi Standardami Badania

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

11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U.

z 2020 r., poz. 1415, z p6zn. zm.), a takze
Rozporzgdzenia UE nr 537/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych
wymogow dotyczgcych ustawowych badan
sprawozdanh finansowych jednostek interesu

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczonq odpowiedzialnosciq Audyt sp.k.,
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska

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

PricewaterhouseCoopers Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Polna 11.
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publicznego (,Rozporzgdzenie UE” — Dz. U.
UE L158). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie
Zz KSB zostata dalej opisana w sekcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowic podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu oraz
Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym
Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych
(w tym Miedzynarodowymi Standardami
Niezaleznosci) wydanym przez Rade

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

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajgc
istotno$¢ i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztatcenia sprawozdania finansowego.
W szczegolnosci rozwazyliSmy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonat subiektywnych osgdow;
na przyktad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaty
przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia
przysztych zdarzeh, ktére z natury sg
niepewne. Odnieslismy sie réwniez do ryzyka
obejscia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsrdd innych spraw —
rozwazylismy czy wystgpity dowody na
stronniczos¢ Zarzgdu Towarzystwa, ktéra
stanowitaby ryzyko istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem.

Istotnosé

Na zakres naszego badania miat wptyw
przyjety poziom istotnosci. Badanie
zaprojektowane zostato w celu uzyskania
racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie

finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg
powstac¢ na skutek oszustwa lub btedu.
Znieksztatcenia sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub tgcznie mogtyby wptyng¢ na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na
podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu
ustalilismy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym
0g06lng istotnos¢ w odniesieniu do
sprawozdania finansowego jako catosci. Progi
te, wraz z czynnikami jako$ciowymi umozliwity
nam okreslenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze
ocene wptywu znieksztatcen, zaréwno
indywidualnie, jak i tacznie na sprawozdanie
finansowe jako catosé.

Kluczowe sprawy badania

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

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

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

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena sktadnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
wyceniane sg do wartosci godziwe;j.

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

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to zostato
przez nas uznane za kluczowag sprawe badania.

Zasady rachunkowosci dotyczgce ujmowania i
wyceny lokat zostaty zamieszczone w
dokumencie Polityki rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo.

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

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

Dokonalismy uzgodnienia liczby instrumentow
finansowych na dzien 31 grudnia 2020 r. z
potwierdzeniem otrzymanym od banku
depozytariusza.

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

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

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzgdzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowe;j

i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz

Z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem
Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za

niezbedng aby umozliwi¢ sporzgdzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

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

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

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady

Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catosé nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos$¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawacé na skutek
oszustwa lub btedu i sg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikdéw podjete
na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentowno$ci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przyszto$ci.

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

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

e uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktore sg

odpowiednie w danych okolicznosciach, ale
nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa,

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

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

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

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

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

Sposréd spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustalilismy te sprawy, ktére byty

najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezgcy okres
i dlatego uznali$my je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okolicznos$ciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ komunikowana

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

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje

Na inne informacje skfada sie sprawozdanie

Z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2020 r.
(,Sprawozdanie z dziatalnosci”) wraz

z o$wiadczeniem o stosowaniu tadu
korporacyjnego, ktére jest wyodrebniong
czescig tego Sprawozdania z dziatalnosci oraz
list towarzystwa bedgcego organem funduszu,
skierowany do uczestnikow funduszu
wymagany § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007 nr 249
poz. 1859), a takze informacje wymagane art.
13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) oraz art.
222b i art. 222d ust. 4 pkt 7 Ustawy z dnia 27
maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych

i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95,

z pézn. zm.), zwane dalej razem “Innymi
informacjami”. Inne Informacje nie obejmuja
sprawozdania finansowego i sprawozdania
biegtego rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzgdzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

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

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

o0 biegtych rewidentach jest rowniez wydanie
opinii, czy Sprawozdanie z dziatalno$ci zostato
sporzgdzone zgodnie z przepisami oraz czy
jest zgodne z informacjami zawartymi

W rocznym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

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

e zostato sporzgdzone zgodnie z wymogami
art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz
paragrafu 70 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 29 marca 2018 r. w
sprawie informacji biezgcych i okresowych
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przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzgdzenie
o informacjach biezacych” — Dz. U. z 2018
r., poz.757);

e jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej
podczas naszego badania nie stwierdziliSmy
w Sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu
istotnych znieksztatcen.

Opinia o oswiadczeniu o stosowaniu tadu
korporacyjnego

Naszym zdaniem w o$wiadczeniu

o stosowaniu tadu korporacyjnego Zarzad
Towarzystwa zawart informacje okreslone

w paragrafie 70 ust. 6 punkt 5 Rozporzadzenia
o informacjach biezacych. Ponadto, naszym
zdaniem, informacje wskazane w paragrafie 70
ust. 6 punkt 5 lit. c-f, h oraz i tego
Rozporzgdzenia zawarte w oswiadczeniu

o stosowaniu tadu korporacyjnego sg zgodne
Z majgcymi zastosowanie przepisami oraz
informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji
ostroznosciowych

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

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie

w sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz jest zgodny

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

Z pozn. zm.).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formutujemy.

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

Z obowigzujgcymi regulacjami

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

Oswiadczenie na temat sSwiadczenia ustug
niebedacych badaniem sprawozdania
finansowego

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg

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

o biegtych rewidentach.

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

30 czerwca 2020 r.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg
Rady Nadzorczej z dnia 29 maja 2020 r.
Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy
po raz pierwszy.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Agnieszka Accordi.

m—— _[-/
Dokument podpisany przez Agni&zkaﬁ@ggordi
Data: 2021.03.29 21:11:47 CEST 0

Agnieszka Accordi
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 11665

Warszawa, 29 marca 2021 r.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY “n TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

WPROWADZENIE DO ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety (,Fundusz”).

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym dziatajgcym na podstawie ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statutu Funduszu.

Zezwolenie na utworzenie PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety udzielita Komisja Nadzoru Finansowego decyzjq z dnia
29 stycznia 2014 r. (sygn. OFI/11/4034/129/14/U/13/14/13-13/AG).

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowos¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rodzinny i Rejestrowy pod numerem RFI 960 w dniu 18 marca 2014 .
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat Funduszu oraz osigganie przychodéw z
lokat netto Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktérym mowa w zdaniu pierwszym.

Realizacja celu inwestycyjnego Funduszu nastepuje z wykorzystaniem polityki inwestycyjnej aktywnej alokacji w ramach przewidzianych w Statucie
klas aktywow, ktora zaktada dgzenie do osiggania dodatnich stop zwrotu niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okre$lonych w Statucie oraz w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, moze lokowa¢ swoje aktywa wytqcznie w:

a) dhuine papiery wartosciowe;

b) instrumenty rynku pienieznego;

c) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w

tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego
inwestowania majqgce siedzibe za granicg;

d)  wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0sob fizycznych;

e) waluty obce;

f)  instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

g) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

Lokaty, o ktorych mowa w lit. a)-b) i d)-f) powyzej, oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktorych mowa w lit. ¢) powyzej, mogq byc¢ przez Fundusz
nabywane pod warunkiem, ze sq one zbywalne.

Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa na rynkach miedzynarodowych majgc na uwadze cel inwestycyjny Funduszu oraz osiggniecie geograficznej
dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje w szczegolno$ci rynki krajow wchodzqeych w sktad Unii Europejskiej,
OECD oraz rynki panstw rozwijajgcych sie (rynki wschodzqce). Fundusz nie moze lokowa¢ swoich aktywow w akeje. Fundusz moze lokowaé swoje
aktywa w obligacje zamienne na akcje, z tym zastrzezeniem, ze w przypadku skorzystania z prawa do zamiany, Fundusz niezwtocznie podejmie
dziatania zmierzajgce do zbycia objetych w ten sposob akcji, z uwzglednieniem interesu Uczestnikow.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedgcego organem Funduszu

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

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

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Roczne sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety obejmuje rok obrotowy zakonczony dnia
31 grudnia 2020 r. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2020 r.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Roczne sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety 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 dziatalnosci Funduszu.
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6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie rocznego sprawozdania finansowego PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2020 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Polska Spotka z ograniczonq odpowiedzialno$ciq Audyt sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11,
wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144.

7. Wskazanie rynku, na ktérym notowane sq certyfikaty inwestycyjne Funduszu

Certyfikaty PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety notowane sq na Gietdzie Papieréow Warto$ciowych w Warszawie S.A.
pod skrocong nazwq PKOSO.

8. Wskazanie serii oraz emis;ji certyfikatow inwestycyjnych Funduszu i cech je roznicujgcych

Do dnia 31 grudnia 2020 r. PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, 8, C, D, E,
F, G, H, |, K oraz M reprezentujqce jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow Funduszu.
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

W

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

TFI

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2020

31.12.2019

Warto$¢ wedtug
ceny nabycia
w tys. zt

Warto$¢ wedtug
wyceny na dzieri
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Warto$¢ wedtug
ceny nabycia
wtys. 2

Warto$¢ wedtug
wyceny na dziefi
bilansowy w tys. zt

Procentowy udziat
w aktywach ogétem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

5300

5374

1,28

Dtuzne papiery warto$ciowe

293 877

303111

94,03

379 390

389073

93,07

Instrumenty pochodne*

-10 935

3,39

-5 812

1,39

Udziaty w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciq

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Razem

293 8717

292176

90,64

384 690

388 635

92,96

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

Tabele uzupetniajgce

Warto$é
DEUZNE PAPIERY Kroj Termin Warunki sorinao Y'v'gzt'?’? w;vceedr::%m oddatw
WARTOSCIOWE Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent 5|e_dZ|bg wykupu | oprocentowania 1ed.nego Liczba ceny dzieft aktywach
emitenta papieru w nabycia bilansowi oabtem
z# wtys. zt Y 9
wtys. 2
1. O terminie wykupu do T roku 3150 4637 4801 1,49
a) Obligacje 3150 4637 4801 1,49
Rynek
ORBIS 29/07/21 Inny aktywny Dealerski ) . ) N
(PLORBIS00055) rynek (transakdji Orbis S.A. Polska 2021-07-29 | Zmienne 1,33% 1000,00 2700 2700 2707 0,84
bezposrednich)
Rynek
SANTANDER 20/09/21 Inny aktywny Dealerski Santander Bank o
(XS1849525057) rynek (transakgji Polska SA. Polska 2021-09-20 State 0,75% 4 614,80 450 1937 2094 0,65
bezposrednich)
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
¢) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
2. O terminie wykupu powyzej 1 roku 206491 | 289240| 298310 92,54
a) Obligacje 206491 | 289 240 298 310 92,54
Rynek
ENEA 06/06/24 Inny aktywny Dealerski s .
(PLENEA000096) rynek (transakgji ENEA SA. Polska 2024-06-26 | Zmienne 1,45% | 100 000,00 107 10 711 10 854 3,37
bezposrednich)
GIELDA PAPIEROW Inny aktywn DSSIT;EH ?/\i/et;:jtgéi?g\i/\?r‘z\lflv
WARTOSCIOWYCH SA e (ransokgi | w Worama®™ | polska [ 2022-10-06 | State 3,19% 100,00 | 27498 | 2750 2874 0,89
06/10/22 (PLGPW0000066) Y nsaxe
bezposrednich) SA.
Rynek
MONTENEGRO 21/04/25 Inny aktywny Dealerski Skarb Parnstwa ) e
(XS1807201899) rynek (transakcii Czarnogory Czarnogora | 2025-04-21 State 3,375% 4 614,80 2800 11478 13 567 4,21
bezposrednich)
Rynek
PEKAO 04/06/31 Inny aktywny Dealerski e .
(PLPEKAO00313) rynek (transakgji Pekao S.A. Polska 2031-06-04 [ Zmienne 1,95% | 500 000,00 61 30 500 31155 9,66
bezposrednich)
Rynek .
) Skarb Panstwa
REPUBLIC OF POLAND Inny aktywny Dealerski L .
10/02/25 (XS2114767457) rynek (transakeji Rzec;%[l)solj[e)plltﬂ Polska 2025-02-10 State 0,00% 461480 | 16875 72992 78776 24,44
bezposrednich) )
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

TFI

i A Warto$¢
. Krai n?:];‘rt]zfﬁa szgl?]sc wedtug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent siedzin Termin Warunki jednego Liczba cen ’ wyceny na udzlat w
'WARTOSCIOWE Iy Y €20y wykupu | oprocentowania Jecneg 4 dzied aktywach
emitenta papieru w nabycia bilansow! oadtem
% wtys. zt Wis zly 9
Rynek
ROMANIA 08/12/26 Inny aktywny Dealerski Skarb Panstwa ) o o
(XS1934867547) rynek (transakgji Rumunii Rumunia | 2026-12-08 State 2,00% 4 614,80 275 1171 1359 0,42
bezposrednich)
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Panstwa
WZ0525 (PLO000111738) Rzeczypospolitej Polska 2025-05-25 | Zmienne 0,25% 1000,00 | 158 875 | 159 638 159 725 49,55
rynek Spot Poland Polskicj
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
¢) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 209 641 | 293 877 303111 94,03
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 209 641 | 293877 303 111 94,03
< Wartos¢
P Wartos¢ wedlug Procentowy
Emitent Kraj siedziby wedhug wyceny na udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku emitenta Instrument bazowy Liczba ceny A
(wystawca) : dzief aktywach
(wystawcy) nabycia w bilansowy ogotem
tys.2t wtys. zt
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 10 0 -10 935 3,39
Forward EUR PLN 04.01.2021 Nienotowane na rynku | o oy ez | GOldman Sachs Niemcy EUR (3 450 000,00) 1 0 234 007
aktywnym Bank Europe SE
Forward EUR PLN 05.01.2021 Nienotowane na rynku. | e oy ez | COldman Sachs Niemcy EUR (5 100 000,00) 1 0 21 0,01
aktywnym Bank Europe SE
) Societe Generale
FX Swap EUR PLN 14.12.2020 Nienotowane na rynku | o gorucay | S.A. Oddziat w Polska EUR (10 135 000,00) 1 0 1891 0,59
19.01.2021 aktywnym
Polsce
FX Swap EUR PLN 15.12.2020 Nienotowane na rynku . Bank Handlowy w ~
19012021 aktywnym Nie dotyczy Warszawie SA. Polska EUR (170 000,00) 1 0 28 0,01
FX Swap EUR PLN 23.12.2020 Nienotowane na rynku . Bank Handlowy w B
19012021 aktywnym Nie dotyczy Warszawie SA. Polska EUR (170 000,00) 1 0 19 0,01
FX Swap USD PLN 07.12.2020 Nienotowane na rynku ; Bank Handlowy w B
11.01.2021 aktywnym Nie dotyczy Warszawie SA. Polska USD (6 490 000,00) 1 0 380 0,12
FX Swap USD PLN 28.12.2020 Nienotowane na rynku . Santander Bank
11.01.2021 aktywnym Nie dotyczy Polska SA. Polska USD (3 690 000,00) 1 0 297 0,09
. stopa procentowa
:gsvgtégzoz%géﬁ%ﬁ) N'e”"ta"k"t”"vr;i - rYnkU | Nie dotycay Gl‘)n'fe'?r?u”ﬁi‘r’gl‘s Wielka Brytania | EUROO6MINDEX 1 0 -604 0,19
ywny (16 875 000,00)
. stopa procentowa
:';3\/5)25202%12%}38(2)?) N'e”"ta"lg't““m”li ”rﬂ YKU | Nie dotyczy | HSBC Bank PLC | Wielka Brytania EUROO6MINDEX 1 0 -1432 044
ywny (3550 000,00)
. stopa procentowa
}E@i‘é&%ggﬁ%% N'e”"ta"k"t““vr;f] s YKV | Nie dotyczy | HSBC Bank PLC | Wielka Brytania |  EUROOGMINDEX 1 0 -6623 2,04
ywny (24 300 000,00)
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 10 0 -10 935 339
Razem 10 0 -10 935 3,39
Tabele dodatkowe
Warto$¢ wedtug .
. Procentowy udziat
. . Warto$¢ wedtug ceny wyceny na dziefi
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tqczna liczba nabycia w tys. zlotych bilansowy W tys. w gkg:r(r]]ch
ztotych 9
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa 0 0 0,00
2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0,00
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu 0 0.00
terytorialnego ’
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezqgce do OECD 0 000
(z wytqczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej 0 0,00
jedno z panstw nalezqgcych do OECD

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

‘Warto$¢ wedtug wyceny na dziefi
bilansowy w tys. ztotych

Procentowy udziat w aktywach

ogo6tem

0,00
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PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

ﬁ TFI

Warto$¢ wedtug wyceny na dziefi | Procentowy udziat w aktywach
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OO PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY bilansowy w tys. z+ ogotem
FX Swap EUR PLN 15.12.2020 19.01.2021 -28 0,01
FX Swap EUR PLN 23.12.2020 19.01.2021 -19 0,01
FX Swap USD PLN 07.12.2020 11.01.2021 -380 0,12
SANTANDER 20/09/21 (XS1849525057) 2094 0,65
Papiery warto$ciowe emitowane przez Kraj Warto$¢é Warto$¢ wediug | Procentowy
migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych " A . . wedlug ceny | wyceny na dzieft udziatw
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub Nazwa emitenta :::ii;':t% Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba nabycia w tys. | bilansowy w tys. | aktywach
przynajmniej jedno z paristw nalezqcych do OECD ztotych ztotych ogbtem
0 0 0 0,00
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

BILANS

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i wartosci aktywoéw netto na certyfikat inwestgcw’ng)

ﬁ TFI

BILANS 31.12.2020 31.12.2019
1. Aktywa 322 356 418 053
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 18 947 20194
2. Naleznosci 1 14
3. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 303111 394 447
- dtuzne papiery wartosciowe 303111 389 073
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 297 3398
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1l. Zobowiqzania 221795 67 883
11l. Aktywa netto (I-11) 299 561 350 170
IV. Kapitat funduszu 253 840 304 139
1. Kapitat wptacony 1037181 1037181
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -783 341 -733 042
V. Dochody zatrzymane 47 825 44731
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 17768 18 164
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 30 057 26 567
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -2 104 1300
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+#V+/-VI) 299 561 350 170
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 271161 3180 860
Warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 110,47 110,09
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 2711611 3 180 860
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 11047 110,09
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem wyniku z operacji przH‘podojqcego na certyfikat inwestgcw‘ng)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

1. Przychody z lokat 8124 10709
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 8054 9419

3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0

4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 915

5. Pozostate 70 375
II. Koszty funduszu 8520 7131
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4 805 6016

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqgcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 99 112

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 76 74

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 364 611
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 2734 0
13. Pozostate, w tym: 442 318

- Optata Sponsora Emisji i Animatora Obrotu 185 165

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (l1-111) 8520 7131
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -396 3578
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 86 -2761
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3490 -14 656

- z tytutu réznic kursowych 7457 1076

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -3 404 11895

- z tytutu réznic kursowych 3335 238

VII. Wynik z operacji -310 817
Wuynik z operacji przypadajqcy na certyfikat inwestycujny -0,11 0,26
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny -0,11 0,26
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i wartosci aktywoéw netto na certyfikat inwestgcw‘ng)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
1. Zmiana wartosci aktywoéw netto -50 609 -86 176
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 350 170 436 346
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -310 817
a) przychody z lokat netto -396 3578
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3490 -14 656
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -3 404 11 895
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -310 817
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -50 299 -86 993
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -50 299 -86 993
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym -50 609 -86 176
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 299 561 350170
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 335 605 421091
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych -469 249 -798 383
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym -469 249 -798 383
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 469 249 798 383
¢) saldo zmian -469 249 -798 383
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym: 2711611 3180 860
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 10129 224 10129 224
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 7417613 6948 364
¢) saldo zmian 2711611 3180 860
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 2711611 3180 860
11l. Zmiana warto$ci aktyw6w netto na certyfikat inwestycyjny 0,38 043
1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 110,09 109,66
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 110,47 110,09
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 0,35 0,39
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 105,25 107,79
- data wyceny 2020-03-31 2019-09-30
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 110,30 110,10
- data wyceny 2020-12-30 2019-12-30
6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 110,30 110,10
- data wyceny 2020-12-30 2019-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 110,47 110,09
IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 2,54 1,69
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 143 1,43
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotoéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,03 0,03
4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,02 0,02
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
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ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

ﬁ TFI

RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

(w tysigcach ztotych)

RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

A Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej 60 352 77 478
1. Wpiywy 9825013 2799778
1. Z tytutu posiadanych lokat 47 597 290 252

2. Z tytutu zbycia sktadnikéw lokat 9777416 2509 522

3. Pozostate 0 4

1I. Wydatki 9764 661 2722300
1. Z tytutu posiadanych lokat 25199 22031

2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 9734097 2693 657

3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 4883 6134

4.7 tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0

5. Z tytutu optat dla depozytariusza 100 113

6. Z tytutu optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 99 80

7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0

8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0

9. Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0

10. Z tytutu ustug prawnych 0 0

11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0

12. Pozostate 283 285

B. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j -61 900 -80 235
1. Wptywy 54 485

1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 0 0

2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0

3. Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0

4. 7 tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0

5. Odsetki 54 485

6. Pozostate 0 0

1. Wydatki 61954 80720
1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 61948 80 706

2. Z tytutu sptat zaciggnietych kredytow 0 0

3. Z tytutu sptat zaciggnietych pozyczek 0 0

4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0

5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0

6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

7. Odsetki 0 0

8. Pozostate 6 14

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych 301 494
D. Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) -1 548 -2757
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na poczqtek okresu sprawozdawczego 20 194 22 457
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 18 947 20 194
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
oraz z rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych za wyjgtkiem wartosci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, wyniku z operacji na certyfikat inwestycyjny oraz wartos$ci nominalnej dtuznych papieréw
warto$ciowych wykazanych z doktadnosciqg do 0,01 zt.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:
1. Wstepu, zawierajgcego podstawowe dane identyfikujgce Funduszu, w tym zwiezty opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

2. Zestawienia lokat, sktadajqce sie z tabeli gtownej, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych, zawierajqce szczegétowe dane o
poszczegolnych sktadnikach lokat Funduszu,

Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,
Rachunku wyniku z operaciji, prezentujgcego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski badz straty Funduszu,

Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilo$ciowych i warto$ciowych
wyemitowanych przez Fundusz certyfikatéw inwestycyjnych,

6.  Rachunku przeptywoéw pienieznych, prezentujqcego przeptywy pieniezne Funduszu w poszczegolnych segmentach dziatalno$ci,

7. Not objasniajgcych zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz sktadnikach aktywoéw i pasywéw oraz pozycjach
rachunku wyniku,

8.  Informacji dodatkowej, zawierajgcej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na ocene sprawozdania finansowego
Funduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji, Zestawienie zmian w aktywach netto oraz Rachunek przeptywow pienieznych nalezy
analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatqczony jest List Towarzystwa do uczestnikow Funduszu, Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu,
Os$wiadczenie banku - depozytariusza o zgodnos$ci danych dotyczqcych stanéw aktywdw Funduszu ze stanem faktycznym, O$wiadczenia Zarzqdu o
zgodnosci sprawozdania z zasadami rachunkowo$ci oraz O$wiadczenie Zarzqdu o wyborze podmiotu dokonujgcego badania sprawozdania
Funduszu.

Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem
niezaleznego biegtego rewidenta z badanie rocznego sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu

a) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczyty.
b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

c)  Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajgcej koszty zwigzane z ich nabyciem,
w szczego6lno$ci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia rowna zeru.

d)  Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia wynikajgca z ceny nabycia sktadnikow lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodéw pienieznych.

e)  Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego byt dzien wydania certyfikatow inwestycyjnych.
f)  Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wyptaconego byt dzief wykupu certyfikatow.

g)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej. Zysk lub strata z zamkniecia
pozycji w kontraktach terminowych wyliczana byta poprzez przypisanie zamykanym pozycjom w pierwszej kolejnosci pozycji otwartych
po najwyzszym kursie.

h)  Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w walucie, w ktorej zostaty wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu.

i) Naliczone przychody Funduszu obejmujq w szczegolnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku z wyceng $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j)  Przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, naliczane byty zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papierow warto$ciowych przez emitenta.
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k)  Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegolno$ci: wynagrodzenie state i zmienne Towarzystwa za zarzqdzanie, wynagrodzenie
depozytariusza, koszty badania i przeglgdu sprawozdan finansowych, koszty, koszty sponsora i animatora emisji, KDPW, GPW, koszty
organizacji i obstugi posiedzen Zgromadzenia Inwestoréw i Rady Inwestorow, koszty systemow informatycznych, koszty odsetkowe oraz
ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych. W
ksiegach Funduszu w kazdym Dniu Wyceny tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie state i zmienne Towarzystwa za zarzqgdzanie oraz
na inne koszty, ktére zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Fundusz. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaty uprzednio
utworzong rezerwe.

I)  Transakcje buy-sell-back / sell-buy-back oraz repo i reverse repo ujmowane sq w dniu zawarcia transakcji odpowiednio w aktywach
jako transakcje z przyrzeczeniem drugiej strony do odkupu lub w zobowigzaniach jako zobowiqzania z tytutu transakgji przy zobowigzaniu
sie Funduszu do odkupu.

1.3.  Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikow lokat oraz zobowiqzafi Funduszu,
aktywoéw netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

a) W kazdym dniu wyceny wyceniane byty aktywa Funduszu oraz ustalane:
i. warto$¢ aktywow netto Funduszu,
ii. warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny,
b) Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywéw Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

c)  Wartos¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny rowna sie wartosci aktywow netto Funduszu podzielonej przez liczbe
certyfikatow inwestycyjnych ustalong na podstawie ewidencji uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania wartosci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny w dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w
ewidencji uczestnikéw w tym dniu wyceny, z wytqczeniem zmian kapitatu wptaconego wynikajgcych z przydziatu Certyfikatow.

Metody wyceny aktywow netto Funduszu - zasady ogoine

a) W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment wyceny dla sktadnikow lokat notowanych na
aktywnym rynku Fundusz przyjagt godzine 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane byty ostatnio dostepne kursy, pozwalajgce na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

b)  Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za aktywny rynek
uznawany jest dowolny rynek, w tym rowniez rynek dealerski (transakcji bezposrednich), spetniajqcy ponizsze kryteria:

i. instrumenty bedqce przedmiotem obrotu na rynku sq jednorodne,
ii. zazwyczaj w kazdym czasie wystepujq zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

iii. ceny sq podawane do publicznej wiadomosci, w tym za podanie do publicznej wiadomosci uznaje sie rowniez udostepnienie
cen w serwisie informacyjnym Bloomberg.
Ocena aktywnosci rynku nastepuje przy uwzglednieniu informacji dostepnych w serwisie informacyjnym Bloomberg oraz przy
uwzglednieniu warunkow emisji danego papieru.

Dodatkowo jezeli dla danego lub podobnego papieru Fundusz jest w stanie uzyska¢ kwotowania z rynku dealerskiego bezposrednio od
uczestnikow tego rynku uznaje sie, ze ceny z takich kwotowan potencjalnie mogq by¢ réwniez udostepniane do publicznej wiadomosci i
tym samym rynek dealerski dla takiego papieru jest aktywny a papier jest wyceniany wg warto$ci godziwej.

Za sktadniki notowane na aktywnym rynku uznaje sie te sktadniki lokat, dla ktorych zgodnie z kryteriami opisanymi powyzej przynajmniej
jeden rynek zostat uznany za aktywny.

c)  Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, za wyjgtkiem
dtuznych papierow wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

d)  Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczonq poprzez:

i. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowangq, niezalezng jednostke Swiadczqcq tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

ii. zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe pochodzity z
aktywnego rynku,

iii. oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji,

iv. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istniat aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnoéci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Funduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajq uzgodnieniu z depozytariuszem.
e)  Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly wyceniane lub ustalane w walucie, w ktorej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej byty denominowane. Aktywa te oraz

zobowigzania wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, z wytgczeniem kontraktéw terminowych, udziatowe papiery warto$ciowe, w tym akcje, prawa do akgji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w
momencie wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktywnym rynku, z
zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢.

Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna
transakcja, wowczas Fundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie wyceny kurs ustalony na
aktywnym rynku, skorygowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Korekty takiej Fundusz
dokonuje w oparciu o pkt. d), o ktorym mowa powyzej z zastrzezeniem, ze jezeli w Dniu Wyceny, do momentu wyceny, zostat ustalony na
aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$¢ stanowiqca jego
odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych
wptyw na ten kurs albo wartos¢.

W przypadku, gdy dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, papiery udziatowe wyceniane byty wedtug
ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia,
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarze majgcych wptyw na warto$é
danego sktadnika lokat.

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty odpowiednio wedtug zasad
opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze:

i. w przypadku diuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa za odpowiednik kursu zamkniecia przyjmuje sie ostatni kurs fixingowy z Dnia Wyceny,

ii. w przypadku rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich) za odpowiednik kursu zamkniecia z rynku dealerskiego (transakcji
bezposrednich) przyjmuje sie w szczegolnosci cene ,Bloomberg Generic Price” publikowanq przez system informacyjny
Bloomberg.

Jezeli w danym dniu wyceny nie zostat ustalony kurs zamkniecia na rynku gtéwnym, a w przypadku braku kursu zamkniecia warto$¢
stanowigca jego odpowiednik za warto$¢ godziwg przyjmowane byty:

i. w przypadku sktadnikoéw lokat, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest TBS Poland - cena ostatniej transakcji zawartej na tym
rynku w danym dniu wyceny, a w przypadku jej braku kurs zamkniecia z rynku dealerskiego (transakcji bezposrednich), a w
przypadku jej braku kurs zamkniecia z Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

ii. w przypadku sktadnikow lokat, dla ktorych rynkiem gtownym jest rynek dealerski (transakcji bezposrednich) - kurs zamkniecia
z dowolnego innego rynku aktywnego niz rynek gtowny (jesli zostat wyznaczony w dniu wyceny przy istotnym wolumenie
obrotu) lub warto$¢ godziwa oszacowana w oparciu 0 model zdyskontowanych przeptywow pienieznych przy uwzglednieniu
ryzyka kredytowego emitenta.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat notowany byt na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na
rynku gtownym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany byt w pierwszym Dniu Wyceny, w ktérym dany instrument byt ujmowany w
ksiegach rachunkowych oraz na koniec kazdego miesigca kalendarzowego, w oparciu o kryteria: wolumen obrotu na danym sktadniku
lokat, kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu oraz mozliwo$¢ zawarcia przez Fundusz transakcji na danym sktadniku lokat w szczegdlnosci

i. rynkiem gtéwnym dla obligacji skarbowych denominowanych w ztotych dopuszczonych do obrotu na rynku Treasury
BondSpot Poland byt rynek Treasury BondSpot Poland,

ii. rynkiem gtéwnym dla danego udziatowego papieru warto$ciowego, z wytgczeniem tytutéw uczestnictwa byt rynek, na ktérym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,

iii. rynkiem gtéwnym dla danego tytutu uczestnictwa byt rynek, na ktérym Fundusz zawiera transakcje na danym sktadniku lokat,

iv. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru warto$ciowego, innego niz okreslony w lit. i) byt rynek dealerski (transakgji
bezposrednich).

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

a)

b)

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, w szczegolnosci transakcje IRS (Interest Rate Swap) oraz CIRS (Currency Interest Rate
Swap) wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej w oparciu o model uwzgledniajqcy specyfike danego instrumentu.

Otwarte pozycje na transakcjach CDS (Credit Default Swap) wyceniane sq wedtug wartosci godziwej obliczanej jako iloczyn nominatu
kontraktu i roznicy miedzy aktualnym spreadem rynkowym a stawkg coupon (wyrazonymi w punktach bazowych) oraz czasu trwania
kontraktu. Uzyskana warto$¢ jest korygowana o ryzyko i dyskontowana na dzien wyceny. Wynik wyceny ujmowany jest jako
niezrealizowany zysk lub strata z transakcji COS.
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Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku oraz innych pozycji bilansowych - wycena w skorygowanej cenie nabycia

a) Dtiuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Jezeli papiery te byty dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartosci
godziwej, za nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Fundusz przyjmowat te wartos$c.

b) Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu (reverse repo i buy-sell-back) wyceniane byty od dnia zawarcia umowy,
metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

c) Zobowigzania z tytutu transakcji zbycia przy zobowiqzaniu sie Funduszu do odkupu (repo i sell-buy-back), wyceniane byty od dnia
zawarcia umowy metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

d)  Bony skarbowe, z wytqczeniem zagranicznych bonow skarbowych, dla ktorych istnieje aktywny rynek, wyceniane byty w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

e) Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1.

Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu

sporzgdzania sprawozdania finansowego.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

NALEZNOSCI FUNDUSZU 31.12.2020 31.12.2019
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Z tytutu dywidendy 0 0
Z tytutu odsetek 1 14
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
Razem 1 14
W okresie sprawozdawczym i poprzedzajqcym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpisow aktualizujgcych warto$é naleznosci.
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 31.12.2020 31.12.2019
Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakcji przy zobowiqzaniu sie funduszu do odkupu 0 32637
Z tytutu instrumentéw pochodnych 11232 9210
Z tytutu wptat na certyfikaty inwestycyjne 0 0
Z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 11139 22788
Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gwarancji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 20 24
Pozostate zobowigzania 404 3224
Razem 22795 67 883
NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
31.12.2020 31.12.2019
1. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta | Wortoéé na driet bm;ﬁj no gz Wertost o die bm;gﬁ hodzel
oo | oo | VWSS | o
1. Banki: 18 947 20 194
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 6874 6874 572 572
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 0 0 1 2
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 1151 202 19 3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 1 4 230 981
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 0 0 8 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 0 1 1
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uso 15 54 3 12
DM PKO BP SA PLN 22 22 22 22
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31.12.2020

31.12.2019

Warto$¢ na dzien

Warto$¢ na dzien

I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta Q{Voﬁoéé nadzef |\, ocowywwalucie | VWartosenadzeh i wwalucle
ilansowy w danej N bilansowy w danej N

walidew s, | oot s | MOcew s | g iys

Goldman Sachs International EUR 16 72 677 2884

Goldman Sachs International usD 957 3596 1237 4697

HSBC Bank PLC uso 1940 7291 1860 7064

JP Morgan Securities plc uso 0 0 20 76

PKO BP SA PLN 1 1 3470 3470

Santander Bank Polska S.A. PLN 0 0 410 410

SOCIETE GENERALE PARIS EUR 180 831 0 0

01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Walsta | Wartosé na dziei bi‘ll(‘]’[‘::;fé clﬂ vf;:ﬁgle Wartosé na dzief bmﬁj“— 340 vf;:ﬁzle
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN bilansovyg w danej spravyoz dania bilonso\{lg w danej spr 0“;"]02 dania

walucie w tys. finansowego w tys. walucie w tys. finansowego w tys.

11 Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych: 42 658 39 808

PLN 15106 15106 15513 15513

CHF 0 1 1 2

CzZK 8912 1500 5096 864

EUR 1667 7418 1440 6183

HUF 1026 13 8 0

TRY 1 0 1691 1144

uso 4740 18 620 4183 16 102

Na dzief 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentéw $rodkéw pienieznych.
Do $rodkéw pienieznych Fundusz zalicza réwniez depozyty zabezpieczajqce otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktérych saldo na dzief
31 grudnia 2020 r. wyniosto 8.648 tys. zt, a saldo na dzien 31 grudnia 2019 r. wyniosto 11.020 tys. zt.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obcigZenia aktywéw i zobowiqzar Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowiqgzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowiqgzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysoko$é
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne o statlym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku warto$ci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym

oprocentowaniu.

31.12.2020 31.12.2019
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowaw | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej: 303 408 94,12% 397 845 95,17%
1.'Sk?adniki lokat notowane na u.ktywngm rynku obciqzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej 303 111 94,03% 394 447 94.35%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 98 670 30,61% 269 248 64,41%
2. Sklagnikﬁ Ioka} notowane na aktg\{vngm rynku obcigzone rgzgkie.m zmiany wysokosci 204 441 63.42% 125199 29.95%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. lSkIgdniki‘ Iolfut nienotowane na oktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 297 0,09% 3398 0.81%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
4. Sklaglnikli Ioka't niepot{oy\/ane na ulftg\'/vngm rynku obcigzone rgzgvkiem zmiany wysokosci 0 0,00% 0 0,00%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowaw | Udziat procentowy w
tys. zt zobowigzaniach tys. z zobowigzaniach
11. Zobowiqzania obciqzone ryzykiem stopy procentowej 10977 48,16% 9210 13,57%

2. Poziom obcigZenia aktywdw i zobowiqzari Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
lub niewywiqgzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqgzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez skarb panstwa

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikéw lokat
oraz transakcji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe nalezno$ci wykazanych w

bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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31.12.2020 31.12.2019

Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowaw | Udziat procentowy w

tys. zt aktywach tys. z aktywach
1. Aktywa obciqzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 303 408 94,12% 397 845 95,17%
1. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wartoéill)silvuzn;sowa w UdzLug: ()F:;zjcesﬁ;::";g w Wuﬂoéc&t:si!ttuzn;lsowu w UdzLogI 6‘;;2?2:%9 w
Papiery Skarbu Parstwa, w tym: 253 427 83,53% 319 899 80,41%
- Czarnogéra 13 567 4,47% 13036 3,28%
- Polska 238 501 78,61% 198 095 49,79%
- Rumunia 1359 0,45% 1259 0,32%
- Wegry 0 0,00% 107 509 27,02%
Papiery komercyjne 49 684 16,37% 69174 17,39%
Listy zastawne 0 0,00% 5374 1,35%
Instrumenty pochodne 297 0,10% 3398 0,85%
Transakceje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Depozyty dtugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%

3. Poziom obcigZenia aktywéw i zobowiqzan Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowiqgzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od

poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2020

31.12.2019

Warto$¢ bilansowa w tys. z

Udziat procentowy w Wartosc bila

nsowa w tys. zt

Udziat procentowy w

aktywach aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 108 143 33,55% 202 338 48,40%
Udziat procentowy w ogélinej sumie Udziat procentowy w ogéinej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuly Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty
udziatowe diuzne pochodne uczestnictwa udziatowe diuine pochodne uczestnictwa
EUR 0,00% 99,69% 0,00% 0,00% 0,00% 98,73% 1,12% 0,00%
uso 0,00% 0,00% 0,31% 0,00% 0,00% 0,00% 0,15% 0,00%

Warto$¢ bilansowa w tys. z

Udziat procentowy w

zobowigzaniach Warto$¢ bila

nsowa w tys. z

Udziat procentowy w
zobowigzaniach

11. Zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym 11232 49,27% 7 664 11,29%
NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2020 r.:
. A . i - - i Data
- .. | Rodzaj instrumentu . " Wartos¢ otwartej Warto$¢ przysziych ptatnosci Wartosci przysziych ptatnosci o
Typ zajgte] pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. z) funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapa;;lerl;fl&{l data
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -234 3450 EUR 15 686 PLN 2021-01-04
Pozycja krotka Forward ograniczenie ryzyka walutowego -21 5100 EUR 23515 PLN 2021-01-05
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -380 6 490 uso 24011 PLN 2021-01-11
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 297 3690 usob 13571 PLN 2021-01-11
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -1891 10135 EUR 44 896 PLN 2021-01-19
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -28 170 EUR 756 PLN 2021-01-19
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -19 170 EUR 766 PLN 2021-01-19
. . - . L Kwota bedqca
Typ zajetej pozycji Rodzg{:;]r;s;;l;mgntu Cel otwarcia pozycji Vﬁc’;ﬁg?%v?ttw:r;g Terminy i wuru;;l:ip;gizr:gch strumieni podstawq przyszlych | Data zapadalno$ci
P 9 pozycy ys. preniezny platnosci (w tys. zt)
Pozycja dluga | IRS EUR 06.02.2025 | sprawne zarzqdzanie portfelem -604 Ptatnosci pétroczne wg stopy EUROOGMINDEX 77 875 2025-02-06
Patnosci potroczne wg stopy 0,00%
Pozycja diuga | IRS EUR 28.09.2025 | sprawne zarzqdzanie portfelem 6623 Platnosci pétroczne wg stopy EUROOGMINDEX 112 140 2025-09-28
Ptatnosci roczne wg stopy 0,70%
" ’ R Phatno$ci potroczne wg stopy EUROO6MINDEX S
Pozycja dtuga IRS EUR 06.12.2027 sprawne zarzqdzanie portfelem 1432 Platnosci roczne wg stopy 0,825% 16 383 2027-12-06
Na dzien 31 grudnia 2019 r.:
. ” . ” - - - Data
- . | Rodzaj instrumentu . . Wartos¢ otwartej Warto$¢ przysziych ptatnosci Wartosci przysziych ptatnosci ot
Typ zojgte] pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. z1) funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zupa:;g:;;&{l data
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 282 2540 uso 9928 PLN 2020-01-09
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 2 30 uso 116 PLN 2020-01-09
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 770 24 900 EUR 106 929 PLN 2020-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -195 6 000 EUR 25776 PLN 2020-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -10 300 EUR 1289 PLN 2020-01-22
Pozycja krotka FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -12 500 EUR 2144 PLN 2020-01-22
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1106 10 100 EUR 44 390 PLN 2020-04-15
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. I . L . — Kwota bedgca
o poh | ROLIIEN | o ooiopen | Vot | oy ek gmmteh mnt | o i | o S,
P 9 POZYCl (W tys. pleniezny ptatnosci (w tys. zt) P
" ] Ptatno$ci kwartalne wg stopy PLWIBOR3MIND s
Pozycja dtuga CIRS EUR 15.06.2020 sprawne zarzqdzanie portfelem 220 Platnosci kwartalne wg stopy EUROO6MINDEX 6900 2020-06-15
: . R Ptatnosci kwartalne wg stopy EURIBORSMIND e
Pozycja dtuga IRS EUR 15.06.2020 sprawne zarzqdzanie portfelem 7 Platnosci roczne wg stopy -0,174% 29 384 2020-06-15
. . B Ptatnosci roczne wg stopy 1,77% Ptatnosci no
Pozycja krotka IRS PLN 12.09.2024 sprawne zarzqdzanie portfelem 15 polroczne wg stopy PLWIBORGMIND 58 500 2024-09-12
Pozycja dtuga | IRS PLN 03.12.2024 | sprawne zarzqdzanie portfelem 131 Ptatnosci pétroczne wg stopy PLWIBORGMIND 16 400 2024-12-03
Ptatnosci roczne wg stopy 1,61%
Pozycjo diuga | IRS EUR 28.09.2025 | sprawne zarzqdzanie portfelem 4978 Platnosci pétroczne wg stopy EUROO6MINDEX 103 482 2025-09-28
Ptatnosci roczne wg stopy 0,70%
. " : Ptatnosci potroczne wg stopy EUROO6MINDEX Y
Pozycja dtuga IRS EUR 06.12.2027 sprawne zarzqdzanie portfelem 929 Platnosci roczne wg stopy 0,825% 15118 2027-12-06
. . B Ptatnosci potroczne wg stopy PLWIBOR6MIND 4
Pozycja dtuga IRS PLN 13.11.2028 sprawne zarzqdzanie portfelem 3064 Platnosci roczne wg stopy 2,965% 32750 2028-11-13
; . Ptatnosci potroczne wg stopy PLWIBOR6MIND no.
Pozycja dtuga IRS PLN 12.09.2029 sprawne zarzqdzanie portfelem 97 Platnosci roczne wg stopy 1,785% 17 000 2029-09-12
Pozycja diuga | IRS PLN 12.09.2029 | sprawne zarzqdzanie portfelem 281 Ptatnosci pétroczne wg stopy PLWIBORGMIND 65 000 2029-09-12
Ptatnosci roczne wg stopy 1,80%
Pozycja dtuga IRS PLN 13.09.2029 sprawne zarzqdzanie portfelem 37 Platnosci pollrgczlne wg stopy PLWIBORSMIND 8 600 2029-09-13
Ptatnosci potroczne wg stopy 1,80%
. . Ptatnosci potroczne wg stopy PLWIBOR6MIND o
Pozycja dtuga IRS PLN 25.09.2029 sprawne zarzqdzanie portfelem 472 Platnosci roczne wg stopy 1,6898% 32700 2029-09-25
NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIE) STRONY DO ODKUPU
(w tys. ztotych) 31.12.2020 31.12.2019
1. Transakcje przy zobowiqzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym: - -
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk * - -
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
1I. Transakcje przy zobowiqzaniu sie funduszu do odkupu, w tym: - 32 637
1. Transakgje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wtasnosci i ryzyk ** - 32 637

2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugqg strone praw wtasnosci i ryzyk -

11l. Nalezno$ci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie przepiséw rozporzqdzenia o pozyczkach

papieréw warto§ciowych

IV. Zobowiqzania z tytutu krétkiej sprzedazy

*Fundusz byt stronq transakcji Reverse Repo, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wiasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po drugiej stronie transakcji.
**Fundusz byt strong transakcji Repo, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone transakcji praw wtasnosci ale ryzyka papieru pozostajq po stronie Funduszu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI
Na dzien 31 grudnia 2020 r. i 31 grudnia 2019 r. Fundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2020 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

31.12.2020
e s s - 5 Transakcje przy
Pozycja bilansowa Sr:((})(:gw:;:eorl:gt " tg(rll;idet‘l:;me nsi:r}l(:;:gxllr?: (r]1ta " tg(rlr;id;rl:;me Srodki pienigzne i Naleznosci zobowigzaniu sig Zobowigzania
o e ich ekwiwalenty drugiej strony do
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku warto$ciowe odkupu

PLN 207 315 207 315 0 0 6897 1 0 11563
CzK 0 0 0 0 202 0 0 0
EUR 95 796 95 796 0 0 907 0 0 10 852
uso 0 0 297 0 10 941 0 0 380

Na dzien 31 grudnia 2019

r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

31.12.2019
L ; " s Transakcje prz
Pozycja bilansowa Sktadniki lokat w tym diuzne Sktadniki lokat wtymdiuine | ¢ i plenigine | L zobowiqztjl niﬂ S!i{? o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalenty Naleznosci drugiej strony do Zobowigzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku warto$ciowe odkupu
PLN 210128 204 754 1018 0 4474 95 0 60219
CHF 0 0 0 0 2 0 0 0
CzZK 0 0 0 0 3 -91 0 0
EUR 184 319 184 319 2096 0 3865 0 0 7664
TRY 0 0 0 0 1 0 0 0
uso 0 0 284 0 11 849 10 0 0
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2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

Sktadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane*

Zrealizowane

Niezrealizowane*

Dtuzne papiery warto$ciowe 7363 6419 5215 -5 842
Instrumenty pochodne 22192 -1 862 13 030 1221
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych

3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)

01.01.2020 - 31.12.2020 01.01.2019 - 31.12.2019
Skfadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*

Dtuzne papiery warto$ciowe -327 1134 -1265 -1126
Instrumenty pochodne =217 -2 356 -15 904 5985

* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych

NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat"

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 30 746 -6 484
- dtuzne papiery warto$ciowe 30107 -4 562
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -27 256 -8172
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 3490 -14 656

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat"

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1719 3698
- duzne papiery warto$ciowe 1719 3181
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -5123 8197
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM -3 404 11895

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca uczestnikom dochodow ani innych zyskoéw kapitatowych. Dochody te mogq byc realizowane przez

uczestnikow jedynie poprzez odkupienie certyfikatéw inwestycyjnych przez Fundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU (w tys. ztotych)

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozyciji Il rachunku wyniku z

operacji

W ksiegach Funduszu jako koszt ewidencjonowane jest wytqcznie wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty pokrywane przez

Fundusz zgodnie z jego Statutem.

2. Wuynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu

01.01.2020 - 31.12.2020

01.01.2019 - 31.12.2019

Wuynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym:

4 805

6016

- cze$¢ zmienna wynagrodzenia
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[ ]
ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO STRATEGII OBLIGACYJNYCH - FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY “n TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

Nie wystqpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystqpity znaczqce zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystqpity znaczqce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4.  Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majgtkowgq i finansowq, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosc¢
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie wartosci Certyfikatu
Inwestycyjnego.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania certyfikatow inwestycyjnych lub zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji
zawieranych przez Fundusz.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢
przysztosci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzqdu PKO TFI S.A. nie istniejq okoliczno$ci wskazujqce
na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu.

6.  Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na ocene sytuacji majgtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Wptyw skutkow pandemii Covid-19 zostat odpowiednio uwzgledniony w wycenie lokat Funduszu na dzien bilansowy. W okresie sprawozdawczym
nie wystapity przypadki zawieszania odkupu certyfikatow Funduszu. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego, sytuacja finansowa i
ptynnosciowa Funduszu nie budzi watpliwosci, co do mozliwo$ci kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj.
przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego.

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposob wptyng¢ na ocene sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

26.03.2021 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

lektroni
26.03.2021 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

26.03.2021 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu

26.03.2021 Matgorzata Serafin Gtéwny Ksiegowy Funduszy elektronicznego

(podpis)
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PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
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Warszawa, dnia 30 marca 2021 r.

OSWIADCZENIE RADY NADZORCZE]

PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dziatajgc na podstawie §70 ust. 1 pkt 8) Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia
29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim niniejszym
os$wiadczamy, ze:

1) w PKO Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. przestrzegane sq przepisy dotyczqce
powotania, sktadu i funkcjonowania komitetu audytu, w tym dotyczqce spetnienia przez jego
cztonkow kryteriow niezaleznoSci oraz wymagan odnosSnie do posiadania wiedzy
i umiejetnoSci z zakresu dziatalnoSci funduszy inwestycyjnych oraz w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych,

2) komitet audytu w 2020 r. wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane
w obowiqzujgcych przepisach prawa.

Imig i nazwisko Podpisy

/-podpisano kwalifikowanym podpisem

Jan Emeryk RoSciszewski elektronicznym/
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
Mariusz Adamiak elektronicznym/
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
Tomasz Frqckowiak elektronicznym/
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
Jolanta Goérska elektronicznym/
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
Piotr Kwiecien elektronicznym/
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
Michat Macierzynski elektronicznym/
/-podpisano kwalifikowanym podpisem
Andrzej Zajko elektronicznym/
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Kapitat zaktadowy 18.460.400 zt
XIT Wydziat Gospodarczy KRS (w catosci optacony)

nr KRS 0000019384
NIP: 526-17-88-449






PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
Zarzadzajace Funduszami PKO

ul. Chtodna 52, 00-872 Warszawa .

t: 22 358 56 00

1 22 358 56 0 TFl
mail: poczta@pkotfi.pl
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Warszawa, dnia 31 marca 2021 r.

OSWIADCZENIE RADY NADZORCZE])

PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibqg w Warszawie
w sprawie oceny sprawozdania finansowego
PKO Strategii Obligacyjnych - fiz oraz sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci
PKO Strategii Obligacyjnych - fiz w zakresie zgodnos$ci z ksiegami i dokumentami
oraz ze stanem faktycznym

Oziatajgc na podstawie art. 382 §3 Kodeksu spotek handlowych oraz §70 ust. 1 pkt
14) Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w sprawie informacji
biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedqcego panstwem cztonkowskim (dalej ,Rozporzgdzenie”), niniejszym o$wiadczamy,
ze sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - fiz (dalej ,Fundusz”) oraz
sprawozdanie Zarzqdu z dziatalno$ci Funduszu za okres od 01 stycznia 2020 r. do 31 grudnia
2020 r. zostaty sporzgdzone rzetelnie i prawidtowo, jak rowniez zgodnie z ksiegami i
dokumentami oraz stanem faktycznym.

Uzasadnienie

1. Zgodnie z art. 382 §3 Kodeksu spotek handlowych oraz §70 ust. 1 pkt 14)
Rozporzgdzenia, Rada Nadzorcza dokonata oceny przedstawionego przez Zarzqd
sprawozdania finansowego Funduszu i sprawozdania z dziatalnosci Funduszu
za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. zawierajgcego:

e wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

e zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2020 r.
oraz sporzqdzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.:
¢ rachunek wyniku z operacj;

e zestawienie zmian w aktywach netto;
e rachunek przeptywow pienieznych;
oraz
¢ noty objasniajgce i informacjq dodatkowq.

2. Wuyzej wymienione dokumenty zostaty zbadane przez uprawniong do
przeprowadzenia badania firme audytorskq PricewaterhouseCoopers Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialno$cig Audyt sp. k. wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzonq przez Krajowq
Rade Biegtych Rewidentow pod numerem 144 (,Audytor”).
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Kapitat zaktadowy 18 460 400 zt

XIIT Wydziat Gospodarczy KRS (w catosci optacony)
nr KRS 0000019384 NIP: 526-17-88-449
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3. Komitet Audytu realizujgc swoje obowiqgzki wynikajgce z regulaminu Komitetu
Audytu odbywat rozmowy i spotkania z kluczowym biegtym rewidentem oraz
przedstawit Radzie Nadzorczej pozytywnq opinie o wynikach badania sprawozdania
finansowego Funduszu.

4. Opinia Audytora z badania sprawozdania finansowego Funduszu jest opiniq bez
zastrzezen a zgodnie z opinig Audytora z badania sprawozdania finansowego
Funduszu sprawozdanie finansowe Funduszu:

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na
dzien 31 grudnia 2020 r., finansowych wynikoéw dziatalnosci oraz przeptywow
pienieznych za rok obrotowy zakonczony tego dnia zgodnie z ustawq z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,ustawa o rachunkowosci”), wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz przyjetymi zasadami (politykq)
rachunkowos$ci;

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, co do formy i tresci
z obowiqzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem Funduszu;

e zostato sporzqdzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z przepisami rozdziatu
2 ustawy o rachunkowosci.

Ponadto na podstawie pracy wykonanej w trakcie badania sprawozdania
finansowego zdaniem Audytora sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu, we
wszystkich istotnych aspektach:

e zostato sporzqdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami prawa oraz
e jestzgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto w Swietle wiedzy o Funduszu ijego otoczeniu uzyskanej przez Audytora
podczas badania sprawozdania finansowego Audytor nie stwierdzit w sprawozdaniu
z dziatalnoSci istotnych znieksztatcen.

5. Komitet Audytu nie zgtosit zadnych uwag do sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdania z dziatalnoSci Funduszu za okres od 1 stycznia 2020
do 31 grudnia 2020.

6. Majgc powyzsze na wzgledzie, w ocenie Rady Nadzorczej zaréwno sprawozdanie
finansowe Funduszu, jak i sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu za rok 2020
sporzqdzone zostaty prawidtowo pod wzgledem merytorycznym i formalnym, sq
zgodne z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz oddajq rzetelnie
stan wynikow finansowych i dziatalno$¢ Funduszu w roku 2020 r.

Imi¢ i nazwisko Podpisy

Jan Emeryk Ros$ciszewski /-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Mariusz Adamiak /-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Kapitat zaktadowy 18 460 400 zt
XIIT Wydziat Gospodarczy KRS (w catosci optacony)
nr KRS 0000019384 NIP: 526-17-88-449
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Tomasz Frgckowiak

/-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Jolanta Gorska

/-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Piotr Kwiecien

/-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Michat Macierzynski

/-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Andrzej Zajko

/-podpisano kwalifikowanym podpisem
elektronicznym/

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy
XIIT Wydziat Gospodarczy KRS
nr KRS 0000019384

Kapitat zaktadowy 18 460 400 zt
(w catosci optacony)
NIP: 526-17-88-449






