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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO EMERYTURA 2040

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU

ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

31.12.2020 31.12.2019
SKEADNIKI LOKAT Warto§¢ wedtug Warto$¢ wedtug | Procentowy udziat | Warto$¢ wedtug Warto$¢ wedtug | Procentowy udziat
ceny nabycia w wyceny na dzieri w aktywach ceny nabycia w 'wyceny na dziefi w aktywach
tys. zt bilansowy w tys. zt ogbtem tys. zt bilansowy w tys. zt ogétem

Akcje 63 585 71962 36,62 801 816 11,72
Warranty subskrypcyjne - - - R R _
Prawa do akgji 140 198 0,10 - - -
Prawa poboru - - B R _ R
Kwity depozytowe - - - R _ _
Listy zastawne - - - - - -
Dtuzne papiery warto$ciowe 88 651 89 383 45,49 1366 1365 19,61
Instrumenty pochodne* - -1088 0,56 - 2 0,03
Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - B
Certyfikaty inwestycyjne 283 307 0,16 - - -
o i Vo1 2500 2979 : f f
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - B
Depozyty - - - - - R
Waluty - - - R - _
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - B
Inne - - - - - -
Razem 177728 189 741 96,56 2167 2183 31,36

* 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 uzupetniajqgce

Wartosé
Warto$é wedtug Procentowy
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kroj sfedziby W:g;:%igexg wygeny na qﬁzm‘gh
tys. zt bilansowy w ogttem
tys. z

11 BIT STUDIOS SA (PL118TS00015) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 1076 Polska 473 510 0,26
ABPL (PLAB00000019) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 17 455 Polska 485 557 0,28
AGORA (PLAGORA00067) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 12 549 Polska 156 91 0,05
ALIOR BANK (PLALIOR00045) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 22977 Polska 442 390 0,20
ALLEGRO.EU (LU2237380790) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 35678 Luksemburg 1816 3022 1,54
AMBRA (PLAMBRA00013) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 20 045 Polska 346 385 0,20
AMICA (PLAMICA00010) Aktywny rynek - rynek regulowany [ GPW w Warszawie PLN 2671 Polska 404 392 0,20
AMREST (ES0105375002) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 34711 Hiszpania 812 961 0,49
ARCTIC (PLARTPR00012) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 139123 Polska 589 787 0,40
ﬁ,ii%%%E%%gI?)EASTERN EUROPE SA Aktywny rynek - rynek regulowany [ GPW w Warszawie PLN 4596 Polska 202 198 0,10
ASSECOPOL (PLSOFTB00016) Aktywny rynek - rynek regulowany [ GPW w Warszawie PLN 24 611 Polska 1606 1676 0,85
ATMGRUPA (PLATM0000021) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 557 857 Polska 2223 2282 1,16
BENEFIT SYSTEMS SA (PLBNFTS00018) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 519 Polska 436 433 0,22
BGZ (PLBGZ0000010) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 2872 Polska 180 183 0,09
BUDIMEX (PLBUDMX00013) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 3790 Polska 820 1165 0,59
CCC (PLCCC0000016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 1741 Polska 1105 1524 0,78
CDPROJEKT (PLOPTTC00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 14 282 Polska 4914 3923 2,00
CELON PHARMA SA (PLCLNPH00015) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 133 Polska 6 5 0,00
CIECH (PLCIECH00018) Aktywny rynek - rynek regulowany [ GPW w Warszawie PLN 15082 Polska 531 486 0,25
COMARCH (PLCOMAR00012) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 2591 Polska 524 504 0,26
CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 73 638 Polska 2019 2230 1,13
DEVELIA SA (PLLCCRP00017) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 99 468 Polska 202 196 0,10
DINO POLSKA SA (PLDINPL00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 12 801 Polska 2926 3705 1,89
DOMDEV (PLDMDVL00012) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 3484 Polska 317 397 0,20
ECHO (PLECHPS00019) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 107 812 Polska 424 436 0,22
ENEA (PLENEA000013) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 4283 Polska 31 28 0,01
EUROCASH (PLEURCHO00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 26 444 Polska 509 372 0,19
EUROTEL (PLERTELO0011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 16 459 Polska 436 461 0,23
GPW (PLGPW0000017) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 15 550 Polska 670 711 0,36
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Wartos¢
Warto$¢ wedtug Procentowy
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:rjn ?Itizﬂ:(i]by W::;L;%ize‘zy wgg:ir;% na aﬂfji\;]vt]‘gh
tys. bilansowy w ogdtem
tys.
GRUPAAZOTY (PLZATRM00012) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 854 Polska 25 23 0,01
GTC (PLGTC0000037) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 12313 Polska m 89 0,05
INTERCARS (PLINTCS00010) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 3323 Polska 692 784 0,40
JSW (PLJSW0000015) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 2004 Polska 52 52 0,03
KERNEL (LU0327357389) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 22173 Luksemburg 921 1093 0,56
KETY (PLKETY000011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 3862 Polska 1555 1898 097
KGHM (PLKGHMO000017) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 29724 Polska 3144 5439 2,77
KRUK (PLKRK0000010) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 4389 Polska 584 623 0,32
KRUSZWICA (PLKRUSZ00016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 7103 Polska 393 469 0,24
LIVECHAT SOFTWARE SA (PLLVTSF00010) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 11313 Polska 898 1188 0,60
LOTOS (PLLOTOS00025) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 39 560 Polska 1464 1640 0,83
LPP (PLLPPO000011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 250 Polska 1675 2071 1,05
MABION SA (PLMBION00016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 72 Polska 6 1 0,00
MBANK (PLBRE0000012) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 2766 Polska 363 496 0,25
MILLENNIUM (PLBIG0000016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 92 281 Polska 451 302 0,15
MO-BRUK SA (PLMOBRK00013) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 2414 Polska 483 555 0,28
NEUCA (PLTRFRM00018) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 157 Polska 99 102 0,05
ORANGE POLSKA SA (PLTLKPL00017) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 303 359 Polska 1995 1999 1,02
PCF GROUP SA SERIA A (PLPCFGR00010) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 4173 Polska 209 293 0,15
PEKAO (PLPEKAO00016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 43258 Polska 2725 2 643 1,35
PGE (PLPGER000010) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 157 043 Polska 921 1021 0,52
PGNIG (PLPGNIG00014) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 397 238 Polska 1730 2201 112
PKNORLEN (PLPKN0000018) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 44 472 Polska 2674 2567 1,31
PKO BP (PLPKO0000016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 176 910 Polska 4 443 5081 2,58
PKP CARGO (PLPKPCR00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 267 Polska 5 4 0,00
PLAYWAY SA (PLPLAYW00015) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 1027 Polska 470 650 0,33
PZU (PLPZU0000011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 126 402 Polska 3885 4090 2,08
(SS_NB;?)QODOEO%E%NK POLSKA SA. Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 6132 Polska 1210 1139 0,58
SNIEZKA (PLSNZKA00033) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 190 Polska 16 17 0,01
SONEL (PLSONEL00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 3742 Polska 36 36 0,02
STALEXP (PLSTLEX00019) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 274 565 Polska 825 933 0,47
STALPROD (PLSTLPD00017) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 1497 Polska 263 450 0,23
TAURONPE (PLTAURNO00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 307 238 Polska 781 836 0,43
TEN SQUARE GAMES (PLTSQGM00016) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 3715 Polska 1891 2047 1,04
UNIBEP (PLUNBEP00015) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 47 813 Polska 418 397 0,20
VISTULA (PLVSTLA00011) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 1477 Polska 6 4 0,00
m@%ﬁ}%ggﬁsm HOLDING SA (seria B) | 1wy rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 7735 Polska 562 719 037
Razem aktywny rynek regulowany 3432779 63 585 71962 36,62
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 3432779 63 585 71962 36,62
Warto$¢
Warto$é wedtug Procentowy
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:rjn ?tizﬂ:(i]by wr]e(;itl’l;%izevr;g ngiil?ﬁ na al;((:;i\:]vt]‘gh
tys. zt bilansowy w og6tem
tys. z

PCF GROUP SA SERIA B (PLPCFGR00036) Aktywny rynek - rynek regulowany | GPW w Warszawie PLN 2809 Polska 140 198 0,10
Razem aktywny rynek regulowany 2 809 140 198 0,10
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 (] 0,00
Razem 2809 140 198 0,10
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I Warto$¢
Krai Warto$¢ ngg}zsc wedtug Procentowy
DHUZNE PAPIERY Rodzaj runku | Nazwa runku Emitent sie dzi]b Termin Warunki nominalna Liczba cen 9 wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Iy Y €210y wykupu | oprocentowania |  jednego Y dzien aktywach
emitenta " nabycia w " A
papieru w zt bilansowy ogdtem
tys. #t
wtys. z
1. O terminie wykupu do 1 roku 426 5881 5964 3,03
a) Obligacje 426 5881 5964 3,03
Rynek
PKN CAPITAL 30/06/21 Inny aktywny Dealerski Orlen Capital . e o
(XS1082660744) rynek (transakeji AB Szwecja | 2021-06-30 State 2,50% 4 614,80 417 1891 1967 1,00
bezposrednich)
Rynek
. . PKO BANK
PKO Bank Hipoteczny SA Inny aktywny Dealerski e
21/05/21 (PLO219200188) rynek (transakeji HIPOSTiCZNY Polska | 2021-05-21 | Zerokuponowe 500 000,00 3 1497 1498 0,76
bezposrednich) o
Rynek
. PKO BANK
PKO BH 29/03/21 Inny aktywny Dealerski s
(PLO219200154) rynek (transakji HIPOSTEACZNY Polska | 2021-03-29 | Zerokuponowe 500 000,00 5 2492 2498 1,27
bezposrednich) o
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Panstwa
Wz0121 (PLO000106068) runek Spot Poland Rzeczypospolitej | Polska | 2021-01-25 | Zmienne 0,28% 1000,00 1 1 1 0,00
Y P Polskiej
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 55163 82170 83 419 42,46
a) Obligacje 55163 82170 83 419 42,46
Rynek
Atal SA.11/09/22 Inny aktywny Dealerski o . o
(PLATAL000152) rynek (transakeji Atal SA Polska | 2022-09-11 | Zmienne 2,87% 1000,00 746 746 755 0,38
bezposrednich)
07/ K Rglnekk Bank
BGK 03/07/25 Inny aktywny Dealerski 07 o
(PLO000500286) rynek (transakji Goqudarstwa Polska | 2025-07-03 State 1,25% 1000,00 | 6075 6176 6198 3,15
bezposrednich) Krajowego
posrednic
BGK 19/02/23 Rynek Bank
(seri Inny aktywny Dealerski o ’ o
seria BGK0223S017A) runek (transakdji Gospodarstwa Polska | 2023-02-19 | Zmienne 0,72% 1000,00 | 1048 1040 1052 0,54
(PL0000500245) Y nsaxey Krajowego
bezposrednich)
Echo Investment (2024-1023) | |- o Dsg{;‘;';ki Echo
Seria 1E/2020 y axtywny - Polska |2024-10-23 State 4,50% 4 614,80 251 1149 1167 0,59
rynek (transakcji Investment S.A.
(PLECHPS00316) b < K
ezposrednich)
Rynek
ENEA 06/06/24 Inny aktywny Dealerski e . "
(PLENEA000096) rynek (transakeji ENEA SA. Polska | 2024-06-26 | Zmienne 1,45% 100 000,00 17 1713 1725 0,88
bezposrednich)
Rynek
ENEA 15/06/22 seria 10 '“”Urssgiwng (gz‘;';;igl ENEA SA. Polska | 2022-06-15 | Zmienne 1,20% | 1000 000,00 1 1006 1006 0,51
bezposrednich)
Rynek
GHELAMCO16/12/24 Inny aktywny Dealerski Ghelamco S ) "
(PLGHLMC00511) rynek (transakdji Invest Polska | 2024-12-16 | Zmienne 5,25% 1000,00 552 537 538 0,27
bezposrednich)
Rynek
GRUDZIADZ FRN 175 201125 Inny aktywny Dealerski Gmina Miasto 1. ) o
A20 (PLO326300061) rynek (transakdji Grudziqdz Polska |2025-11-20 | Zmienne 2,00% 1000,00 26 26 26 0,01
bezposrednich)
Rynek
GRUDZIADZ FRN 175 201126 Inny aktywny Dealerski Gmina Miasto 41 ) o
820 (PLO326300079) rynek (transakeji Grudziqdz Polska |2026-11-20 [ Zmienne 2,00% 1000,00 26 26 26 0,01
bezposrednich)
Rynek
GRUDZIADZ FRN 175 201128 Inny aktywny Dealerski Gmina Miasto 41 ) o
020 (PLO326300095) rynek (transakeji Grudziqdz Polska | 2028-11-20 [ Zmienne 2,00% 1000,00 110 11 11 0,06
bezposrednich)
Rynek
. PEKAO BANK
PEKAO BANK HIPOTECZNY Inny aktywny Dealerski A ’ o
25/04/22 (PLO100600058) rynek (transakdi HIPO;;CZNY Polska | 2022-04-25 | Zmienne 0,67% 10 000,00 163 1631 1633 0,83
bezposrednich)
Inny aktywn Dsglz&r]‘ls(ki POLSKI
PFRO324 (PLPFRO000019) e (transakcj FUNDUSZ Polska | 2024-03-29 | State 1,375% | 1000 000,00 2 1998 2069 1,05
Y nsaxd ROZWOJU SA
bezposrednich)
Inny aktywn D':glre];ls(ki POLSKI
PFR0325 (PLPFR0000027) gr ne}lJ( Y (transakeji FUNDUSZ Polska | 2025-03-31| State 1,625% | 1000 000,00 7 7176 7310 3,72
Y beznod ) ROZWOJU SA
ezposrednich)
Inny aktywn Dsglré?ls(ki POLSKI
PFR0925 (PLPFR0000035) I:Ir neliI( Y (transakeji FUNDUSZ Polska | 2025-09-22 | State 1,625% | 1 000 000,00 1 998 1044 0,53
Y bezbod ) ROZWOJU SA
ezposrednich)
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I Warto$¢
. Krai Warto$¢ ngg}zsc wedtug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodzaj runku | Nazwa runku Emitent sie dzi]b Termin Warunki nominalna Liczba cen 9 wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE Iy Y €210y wykupu | oprocentowania |  jednego Y dzien aktywach
emitenta " nabycia w " A
papieru w zt tys. 2t bilansowy ogdtem
) wtys. z
Rynek . .
. Polski Holding
PHN S.A.10/12/2024 Inny aktywny Dealerski ) o o . o
(PLOT98500012) rynek (transakgji Nlerucsh:mosm Polska | 2024-12-10 | Zmienne 3,20% 1000,00 191 191 191 0,10
bezposrednich) o
Rynek
PKN CAPITAL 07/06/23 Inny aktywny Dealerski Orlen Capital : e
(X$1429673327) rynek (transakj AB Szwecja | 2023-06-07 |  State 2,50% 461480 173 803 844 0,43
bezposrednich)
Rynek
PKN Orlen (2025-12-12) Inny aktywny Dealerski o . o
Seria C (PLPKN0000208) rynek (transakeji PKN Orlen SA. | Polska |2025-12-22 | Zmienne 1,15% 100 000,00 11 1100 1101 0,56
bezposrednich)
Inny aktywn Treasury Bond Skarb Paristwa
PS0123 (PLO000110151) y axtywny Y Rzeczypospolitej | Polska | 2023-01-25 State 2,50% 1000,00 | 4000 4156 4295 2,19
rynek Spot Poland Polskiej
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Paristwa
PS0422 (PLO000109492) Rzeczypospolitej | Polska | 2022-04-25 State 2,25% 1000,00 119 121 124 0,06
rynek Spot Poland Polskiej
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Panstwa
PS0425 (PLO000112728) Rzeczypospolitej | Polska [ 2025-04-25 |  State 0,75% 1000,00 | 9931 10074 10130 517
rynek Spot Poland Polskicj
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Paristwa
PS1024 (PLO000111720) Rzeczypospolitej | Polska | 2024-10-25 State 2,25% 1000,00 970 989 1046 0,53
rynek Spot Poland Polskicj
Rynek
REPUBLIC OF HUNGARY Inny aktywny Dealerski Skarb Panstwa 09 o
21/02/23 (US445545AH91) rynek (transakeji Wegier Wegry | 2023-02-21| State 5,375% 7516,80 246 2131 2068 1,05
bezposrednich)
Rynek .
. Skarb Panstwa
REPUBLIC OF POLAND Inny aktywny Dealerski L e "
23/03/22 (US857524AB80) rynek (transakji Rzec;%ﬁ)soljzplltej Polska | 2022-03-23 State 5,00% 375840 | 1495 6355 6027 3,07
bezposrednich) )
Rynek
ROMANIA 07/02/22 Inny aktywny Dealerski Skarb Panstwa . e o
(UST7586TAA43) rynek (transakcji Rumunii Rumunia | 2022-02-07 State 6,75% 7516,80 257 2186 2115 1,08
bezposrednich)
Rynek
Ronson (2024-04-02) Seria V Inny aktywny Dealerski Ronson v ) o
(PLRNSER00207) rynek (transakdji Development SE Polska | 2024-04-02 | Zmienne 4,56% 1000,00 399 399 411 0,21
bezposrednich)
Rynek
STARTS 03/08/2022 Inny aktywny Dealerski ' el N
(XS2257851472) rynek (transakeji STARTS Irlandia | 2022-08-03 | State 0,305% 10 000,00 130 1300 1336 0,68
bezposrednich)
Rynek
Tarnow 20/11/2027 Seria 4 Inny aktywny Dealerski Gmina Miasta i . o
SINK (PLO266300097) rynek (transakcji Tarnowa Polska | 2027-11-20 [ Zmienne 2,01% 1000,00 138 139 139 0,07
bezposrednich)
Rynek
Tarnow 20/11/2030 Seria 1 Inny aktywny Dealerski Gmina Miasta 4 . "
SINK (PLO266300063) rynek (transakj Tarnowa Polska | 2030-11-20 | Zmienne 1,85% 1000,00 138 138 138 0,07
bezposrednich)
Rynek
Tarnow 20/11/2030 Seria 2 Inny aktywny Dealerski Gmina Miasta 1. ) o
SINK (PLO266300071) rynek (transakdji Tarnowa Polska | 2030-11-20 [ Zmienne 1,85% 1000,00 28 28 28 0,01
bezposrednich)
Rynek
Tauron seria A 301025 Inny aktywny Dealerski TAURON Polska n. ) o
(PLO144500017) rynek (transakeji Energia SA. Polska | 2025-10-30 [ Zmienne 1,60% 1000,00 | 1229 1229 1238 0,63
bezposrednich)
Warszawa 21/12/2028 Inny aktywny Dsglr::ki Miasto
- Stoteczne Polska | 2028-12-21 | Zmienne 0,95% 1000,00 100 100 100 0,05
(PLO135900028) rynek (transakgji Warszawa
bezposrednich)
Warszawa 21/12/2030 Inny aktywny Dsglrgzki Miasto
- Stoteczne Polska | 2030-12-21 [ Zmienne 1,15% 1000,00 84 84 84 0,04
(PLO135900010) rynek (transakcji Warszawa
bezposrednich)
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Panstwa
WS0428 (PLO000107611) y axtywny Y Rzeczypospolitej | Polska | 2028-04-25 |  State 2,75% 100000 | 3200 3326 3678 1,87
rynek Spot Poland Polskiej
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Paristwa
WZz0124 (PLO000107454) Rzeczypospolitej | Polska | 2024-01-25 | Zmienne 0,28% 1000,00 1 1 1 0,00
rynek Spot Poland Polskicj
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Paristwa
WZ0126 (PLO000108817) Rzeczypospolitej | Polska | 2026-01-25 | Zmienne 0,28% 1000,00 | 2925 2902 2939 1,50
rynek Spot Poland Polskiej
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Paristwa
WZ0524 (PLO000110615) Rzeczypospolitej | Polska | 2024-05-25 | Zmienne 0,25% 1000,00 | 4644 4 650 4669 2,38
rynek Spot Poland Polskiej
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ﬁ TFI

I Warto$¢
. Krai Warto$¢ ngg}zsc wedtug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodzaj runku | Nazwa runku Emitent sie dzi]b Termin Warunki nominalna Liczba cen 9 wyceny na udziat w
WARTOSCIOWE L Y €210y wykupu | oprocentowania jednego Y dzien aktywach
emitenta " nabycia w " A
papieru w zt tys. 2t bilansowy ogdtem
) wtys. z
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Paristwa
WZ0525 (PLO000111738) Rzeczypospolitej | Polska | 2025-05-25 | Zmienne 0,25% 1000,00 | 15701 15764 15785 8,03
rynek Spot Poland Polskiej
Inny aktywny | Treasury Bond Skarb Panstwa
WZ1122 (PLO000109377) y axtywny Y Rzeczypospolitej | Polska | 2022-11-25 | Zmienne 0,25% 1.000,00 1 1 1 0,00
rynek Spot Poland Polskicj
Rynek
ZABRZE A2020 FRN 165 Inny aktywny Dealerski ) 41 ) o
201127 (PLO336300010) rynek (transakgji Miasto Zabrze Polska |[2027-11-20 [ Zmienne 1,90% 10 000,00 9 90 90 0,05
bezposrednich)
Rynek
ZABRZE 82020 FRN 165 Inny aktywny Dealerski ) 41 ) o
201128 (PLO336300028) rynek (transakgji Miasto Zabrze Polska [ 2028-11-20 [ Zmienne 1,90% 10 000,00 9 90 90 0,05
bezposrednich)
Rynek
ZABRZE C2020 FRN 165 Inny aktywny Dealerski : 4q ) o
201129 (PLO336300036) rynek (transakcji Miasto Zabrze Polska | 2029-11-20 | Zmienne 1,90% 10 000,00 9 90 91 0,05
bezposrednich)
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 55 589 88 651 89 383 45,49
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 55589 88 651 89 383 45,49
” Wartosé
Wartos¢
Kraj siedziby wedtug W“:;dr:ugna Pruogzeig}?;’ng
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent (wystawca) emitenta Instrument bazowy | Liczba ceny Y dzieLrl'l aktywach
(wystawcy) nabyciaw | o
tys. 2t ilansowy ogotem
wtys. zt
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 114 0 0 0,00
R Gietda Papierow
FW20H2021 (PLOGF0020545) Aktgwny rynek - rynek CPW w Wartosciowych w Polska WIG 20 112 0 0 0,00
regulowany Warszawie PLN Warszawie SA.
NASDAQ 100 EMINI FUTURES Aktywny rynek - rynek Mcer:iccslgt(i)le Chicago Mercantile Stany NASDAO Index 2 0 0 000
19/03/21 (NQH1) regulowany Exchange USO Exchange (CME) Zjednoczone =
1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 7 0 -1088 0,56
FX Swap EUR PLN 11.12.2020 Nienotowane na rynku . Societe Generale S.A. R
19.01.2021 aktywnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska EUR (50 000,00) 1 0 9 0,00
FX Swap EUR PLN 14.12.2020 Nienotowane na rynku . Societe Generale S.A. R
19.01.2021 akigwnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska EUR (2 945 000,00) 1 0 550 0,28
FX Swap EUR PLN 21.12.2020 Nienotowane na rynku . Societe Generale S.A. ~
19.01.2021 aktywnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska EUR (70 000,00) 1 0 12 0,01
FX Swap USD PLN 07.12.2020 Nienotowane na rynku . Bank Handlowy w B
11012021 aktywnym Nie dotyczy Warszawie SA. Polska USD (6 750 000,00) 1 0 395 0,20
FX Swap USD PLN 11.12.2020 Nienotowane na rynku . Santander Bank B
11.01.2021 aktywnym Nie dotyczy Polska SA. Polska USD (110 000,00) 1 0 12 0,01
FX Swap USD PLN 21.12.2020 Nienotowane na rynku . Societe Generale S.A. _
11012021 akigwnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska USD (780 000,00) 1 0 99 0,05
FX Swap USD PLN 24.12.2020 Nienotowane na rynku . Societe Generale S.A. ~
11.01.2021 aktywnym Nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska USD (170 000,00) 1 0 11 0,01
Razem aktywny rynek regulowany 114 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 7 0 -1088 0,56
Razem 1 0 -1088 0,56
Wartose | Wortost
wedhug wedtug Procentowy
JEDNOSTK] UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa i rodzaj funduszu Liczba cen wyceny na udziat w
INWESTYCY]NE s Y ) nat ci'-j] w dzied aktywach
" gs 74 bilansowy w ogétem
ys. tys. zt
1. Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0,00
I Certyfikaty inwestycyjne 26 253 283 307 0,16
PKO Nieruchomosci Komercyjnych Nienotowane na rynku Nie dotyczy PKO Nieruchomosci 26 253 283 307 0,16
aktywnym Komercyjnych
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 26 253 283 307 0,16
Razem 26 253 283 307 0,16
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ﬁ TFI

Warto$¢ Wartos¢
TYLLIQLZTEZU I(;\IZSTSJTTJISI;N VCSEF%IITS:E%%N ¢ Kraj siedziby wediug w;’ceednl:gna Prl?g:ig:‘\):g
INWESTOWANg;;\\JIA]ACE SIEDZIBE ZA Rodza] rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta emitenta Hezba nag;gi% w | dded aktywach
NICA tys. 2t bllatnsowg w ogdtem
ys. zt
i(i'gj‘rgjzcsc;sgosogf 500 ETF - USD rﬁﬁ;ﬂgguﬁfxgﬂg NYSE Arca USD iShOreSETCFO_RUESSD&P 500 1 Stany zjednoczone 1321 16 252 18 639 9,49
(Wosseroarrg vk reguionany | O R | vOTSEE | Wwksemburg sed05|  BEIT) 10340 526
Razem aktywny rynek regulowany 67 616 25 069 28 979 14,75
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 67616 25069 28979 14,75
Tabele dodatkowe
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tqczna liczba Wﬂ;g;;‘(’; i‘l"t‘:lgsjny s L’Zin“t' Ef{:;i:ﬁ: e Pgﬁ:cfgglgo‘;‘g;'nw
1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa, w tym: 6 085 16 348 16 621 8,45
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa Obligacja 6 085 16 348 16 621 8,45
2. Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu terytorialnego 0 0 (] 0,00
4. Papiery vgartoéciowe gwarantowane przez paristwa nalezgce do OECD 0 0 0 0.00
(z wylgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
5. Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z 0 0 0 0,00
pafstw nalezqcych do OECD
GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY W“”;f:ﬂ‘;’gjj;?ﬂ"{g;";gé‘ghdﬁe"‘ Pr°°e"t°“’90';‘g;'n“’ aktywach
Asseco 1874 0,95
PKN Orlen 6479 3,30
PKO BP 9076 4,62
PZU 8756 4,46
SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY W“”"%m’;‘;'c‘.‘v%y‘”xizg‘:’z?“ daief Procentowy 0‘;‘3;‘;'""’ aktywach
BGK 03/07/25 (PL0O000500286) 1881 0,96
BGK 19/02/23 (seria BGK0223S017A) (PL0O000500245) 1052 0,54
FX Swap USD PLN 07.12.2020 11.01.2021 -395 0,20
PFR0324 (PLPFR0000019) 2 069 1,05
PFR0325 (PLPFR0000027) 2089 1,06
PFR0925 (PLPFR0000035) 1044 0,53
PHN S.A. 10/12/2024 (PLO198500012) 191 0,10
PKO Bank Hipoteczny SA 21/05/21 (PLO219200188) 1498 0,76
PKO BH 29/03/21 (PLO219200154) 2498 1,27
PS0425 (PLO000112728) 2091 1,06
PS1024 (PLO000111720) 914 0,47
REPUBLIC OF HUNGARY 21/02/23 (US445545AH91) 2068 1,05
WS0428 (PLO000107611) 3157 1,61
WZz0121 (PLO000106068) 1 0,00
WZ0124 (PLO000107454) 1 0,00
Wz0126 (PLO000108817) 2939 1,50
WZz0524 (PLO000110615) 4669 2,38
WZ0525 (PLO000111738) 1006 0,51
WZ1122 (PL0O000109377) 1 0,00
migharodons sty fanion, , K ' | Warto wadg | WortoStwethug | procotony
ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabyciaw | .
Polska lub przynajmniej jedno z pafistw emitenta tys. zZtotych bilansowy w tys. aktg’w ach
nalezqcych do OECD Zotych ogétem
0 0 0 0,00
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BILANS

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

BILANS 31.12.2020 31.12.2019
1. Aktywa 196 502 6961
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4879 4778
2. Naleznosci 794 0
3. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 190 522 2181
- dtuzne papiery wartosciowe 89 383 1365
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 307 2
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1l. Zobowiqzania 3125 567
11l. Aktywa netto (I-11) 193 377 6394
IV. Kapitat subfunduszu 175 335 6378
1. Kapitat wptacony 178 102 6 386
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -2767 -8
V. Dochody zatrzymane 6412 3
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 873 2
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5539 1
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 11630 13
VII. Kapitat subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 193 377 6394
Liczba jednostek uczestnictwa 18 303 207,5410 631 686,1670
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 10,57 10,12
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SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE
SUBFUNDUSZU PKO EMERYTURA 2040
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(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem wyniku z operaciji przw)adajqcego na jednostke uczestnictwa)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2020 - 31.12.2020

09.08.2019 - 31.12.2019

1. Przychody z lokat 1591 3
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 782 0

2. Przychody odsetkowe 809 3

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 0

1l. Koszty subfunduszu 720 1
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 315 0

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 59 0

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw subfunduszu 30 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 246 1
12. Pozostate 70 0
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (11-111) 720 1
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 871 2
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 17 155 14
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5538 1

- z tytutu réznic kursowych 1870 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 11617 13

- z tytutu réznic kursowych -1769 0

VII. Wynik z operacji 18 026 16
Wuynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa 0,99 0,03
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww‘qtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01.01.2020 - 31.12.2020

09.08.2019 - 31.12.2019

1. Zmiana wartosci aktywoéw netto 186 983 6394
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 6394 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 18 026 16

a) przychody z lokat netto 871 2
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5538 1
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 11617 13
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 18 026 16
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) subfunduszu (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: 168 957 6378
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 171716 6386
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -2759 -8
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 186 983 6394
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 193 377 6394
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 97 408 825

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

17 671 521,3740

631 686,1670

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

17 671 521,3740

631 686,1670

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

17 953 687,6490

632 525,5070

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

282 166,2750

839,3400

¢) saldo zmian

17 671 521,3740

631 686,1670

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczqtku dziatalnosci subfunduszu, w tym:

18 303 207,5410

631 686,1670

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

18 586 213,1560

632 525,5070

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

283 005,6150

839,3400

¢) saldo zmian

18 303 207,5410

631 686,1670

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

18 303 207,5410

631 686,1670

11l. Zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 10,12 -
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqgcego okresu sprawozdawczego 10,57 10,12
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym* 4,45 1,20
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 8,22 10,00
- data wyceny 2020-03-16 2019-08-12 - 2019-09-03
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 10,60 10,12
- data wyceny 2020-12-29 2019-12-23 - 2019-12-30
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 10,56 10,12
- data wyceny 2020-12-30 2019-12-30
IV. Procentowy udziat kosztéw subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw netto (w skali roku), w tym: 0,74 0,12
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,32 0,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotoéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,06 0,00
4. Procentowy udziat optat zwiqzanych z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0,03 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami subfunduszu 0,00 0,00

*W pierwszym okresie sprawozdawczym za wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego przyjeto cene emisyjnq jednostki uczestnictwa.
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SUBFUNDUSZU PKO EMERYTURA 2040 TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU I{n

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Subfunduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowo$ci z dnia 29 wrze$nia
1994 r. oraz z rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych.
Ksiegi rachunkowe prowadzone byty odrebnie dla kazdego subfunduszu.

1.1.  Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu jednostkowym

Sprawozdanie jednostkowe sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych za wyjgtkiem wartosci
aktywow netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa wykazanych z doktadnosciq do 0,01 zt.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

a)  Zestawienia lokat, sktadajgcego sie z tabeli gtownej, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych zawierajgeych szczegdtowe dane o
poszczegolnych sktadnikach lokat Subfunduszu,

b) Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Subfunduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,

¢)  Rachunku wyniku z operacji, prezentujgcego przychody i koszty Subfunduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bqdz straty
Subfunduszu,

d)  Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilosciowych i wartosciowych
wyemitowanych przez Subfundusz jednostek uczestnictwa,

e)  Not objasniajgcych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Subfundusz sktadnikach aktywow i pasywow oraz
pozycjach rachunku wyniku.

f)  Informacji dodatkowej, zawierajgcej uzupetniajgce informacje, ktore mogtyby mie¢ wptyw na ocene sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu,

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi
i informacjq dodatkowaq, ktore stanowiq integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.

Roczne sprawozdanie jednostkowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz ze sprawozdaniem
niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania jednostkowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2.  Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu

a)  Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotyczyty.

b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
W przypadku nabywania albo zbywania przez Subfundusz tytutéw uczestnictwa emitowanych przez zagraniczne instytucje wspélnego
inwestowania majqce siedzibe za granicq lub jednostek uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne, za moment zawarcia
umowy uznaje sie dzien, w ktérym - zgodnie ze statutem danego subfunduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania -
nastepuje przydziat lub odkupienie jednostek lub tytutéw uczestnictwa.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajgcej koszty zwiqzane z ich nabyciem,
w szczegolno$ci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna 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 bqdz kapitatu wyptaconego byt dzien wyceny, w ktorym agent transferowy
ujat zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w odpowiednim rejestrze.

f)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodq HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokoséci 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 kolejno$ci pozycji otwartych
po najwyzszym kursie.

g) W celu obliczenia wysoko$ci podatku dochodowego od 0sob fizycznych, ktorego ptatnikiem jest PKO Emerytura - sfio, przyjeta zostata
metoda HIFO, co oznacza, ze Subfundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych po najwyzszej
cenie.

h)  Operacje dotyczqce Subfunduszu 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
Subfunduszu.

i) Naliczone przychody Subfunduszu obejmujq w szczegdlnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo roznic kursowych powstate w
zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j)  Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, naliczane byty zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

k)  Koszty operacyjne Subfunduszu mogq obejmowac wytqcznie koszty wymienione w art. 65 Statutu oraz art. 49 - 50 ustawy z dnia 4
pazdziernika 2018 roku o Pracowniczych Planach kapitatowych (Ustawa o PPK), w szczegdlnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzqdzanie, prowizje i optaty zwiqzane z przechowywaniem aktywow, prowizje i optaty na rzecz firm inwestycyjnych, bankéw, instytucji
depozytowych i rozliczeniowych optaty ponoszonych w ramach lokowania aktywéw, wynagrodzenie depozytariusza, podmiotu
prowadzqcego rejestr uczestnikow z uwzglednieniem limitow okreslonych w Statucie i Ustawie o PPK.
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13.

Towarzystwo moze podjq¢ decyzje o czasowym pokrywaniu z wiasnych $rodkéw catosci lub czesci kosztow, a takze o rezygnacji z
pobierania wynagrodzenia za zarzqdzanie. Zgodnie ze Statutem i ustawa o PPK w okresie, w ktorym warto$¢ aktywoéw netto Subfunduszu
byta nizsza niz 2 min zt Towarzystwo pokrywato z wtasnych $rodkéw koszty Subfunduszu obejmujgce wynagrodzenie depozytariusza oraz
agenta transferowego. Ponadto w okresie sprawozdawczym w zwiqzku z podjeta decyzjg Towarzystwo nie byto naliczane i pobierane
wynagrodzenie za zarzqdzanie Subfunduszem oraz Towarzystwo ponosito koszty prowizji i optat na rzecz izb rozliczeniowych oraz koszty
za rozliczanie transakcji ponoszone na rzecz depozytariusza zwigzane z lokowaniem aktywéw Subfunduszu z wyjgtkiem prowizji
maklerskich ujetych w warto$ci nabycia sktadnikéw lokat.

Zobowiqzania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obciqzajq wytqcznie aktywa Subfunduszu. Zobowiqzania zwigzane z
funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajq aktywa Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywoéw netto Subfunduszu w
wartosci aktywow netto Funduszu.

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 transakcji przy zobowigzaniu
sie Subfunduszu do odkupu.

Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat oraz zobowigzar Subfunduszu,
aktywow netto i wyniku z operacji

Ustalanie warto$ci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

W kazdym dniu wyceny wyceniane byty aktywa Subfunduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
i. warto$¢ aktywow netto Subfunduszu,

ii. warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przypadajgcq na dane kategorie jednostek uczestnictwa réznigce sie od siebie
wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie,

iii. warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa réznigcych sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie warto$ci aktywow Subfunduszu o jego zobowiqzania w dniu
wyceny.

Wartos$¢ aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obliczana w nastepujgcy sposob: wartos¢ aktywow
netto Subfunduszu przypadajgcych na danqg kategorie jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej
kategorii ustalong na podstawie rejestru uczestnikdw w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania warto$ci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w dniu wyceny nie byty uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze
uczestnikow w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Subfunduszu - zasady ogdine

a)

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Za aktywny rynek
uznawany jest dowolny rynek, w tym rowniez rynek dealerski (transakcji bezposrednich), spetniajgcy 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 warunkéw 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 byc¢ réwniez udostepniane do publicznej wiadomosci i
tym samym rynek dealerski dla takiego papieru jest aktywny a papier jest wyceniany wg warto$ci godziwe;j.

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

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, za wyjqtkiem
dtuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg Subfundusz uznawat warto$¢ 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 wejsciowe 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 szczegdlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa powyzej podlegajq uzgodnieniu z depozytariuszem.
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Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktérej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byty denominowane. Aktywa te oraz
zobowiqzania wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

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

Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna
transakcja, wowczas Subfundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie wyceny kurs ustalony na
aktywnym rynku, skorygowany w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korekty takiej
Subfundusz 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$¢
stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen
majgcych wptyw na ten kurs albo wartos¢.

W przypadku, gdy dzied 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 warto$ci stanowiqcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na warto$¢
danego sktadnika lokat.

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty odpowiednio wedtug zasad
opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze:
i. w przypadku dtuznych papieréw warto$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 (transakgji
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 gtownym, a w przypadku braku kursu zamkniecia warto$¢
stanowigca jego odpowiednik za warto$¢ godziwg przyjmowane byty:

i. w przypadku sktadnikéw 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 (transakeji 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 Subfundusz transakcji na danym sktadniku lokat w
szczego6lnosci:
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 wytqgczeniem tytutow uczestnictwa byt rynek, na ktorym
dany papier zostat wprowadzony po raz pierwszy do obrotu,

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

iv. rynkiem gtownym dla danego dtuznego papieru wartosciowego, innego niz okreslony w lit. i) byt rynek dealerski (transakcji
bezposrednich).

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

a)

Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej w szczegolnosci w oparciu o model
wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku spétek z tej samej branzy lub o podobnej rentownosci i
prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych, w ktérym uwzgledniane sq
prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spotke i jej warto$¢ rezydualna lub metodq skorygowanej wartosci aktywow netto.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania
warto$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

Strona 13/19





SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

[ ]
SUBFUNDUSZU PKO EMERYTURA 2040 TFI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2020 ROKU “n

c) Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w oparciu o model
uwzgledniajqcy specyfike danego instrumentu.
d) Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug

ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa wspolnego inwestowania, z uwzglednieniem istotnych zmian wartosci godziwej, z zastrzezeniem ze jednostki uczestnictwa
funduszy zarzqdzanych przez PKO TFI S.A. wycenia sie wedtug warto$ci aktywow netto przypadajqcej na jednostke uczestnictwa
ustalonej na dzien wyceny.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku oraz innych pozycji bilansowych - wycena w skorygowanej cenie nabycia

a) Dfiuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci. Jezeli papiery te byty dotychczas
wyceniane przez Subfundusz w warto$ci godziwej, za nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Subfundusz przyjmowat te
warto$¢.

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

c) Transakcje przy zobowiqgzaniu 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.

d)  Zobowiqgzania z tytutu transakgji zbycia przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu (repo i sell-buy-back), wyceniane byty od dnia
zawarcia umowy metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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 jednostkowego

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

sporzqdzania sprawozdania jednostkowego.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 31.12.2020 31.12.2019
Z tytutu zbytych lokat 748 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidendy 46 0
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate 0 0
Razem 794 0
W okresie sprawozdawczym oraz poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢
naleznosci.
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA
ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 31.12.2020 31.12.2019
Z tytutu nabytych aktywow 586 33
Z tytutu transakcji przy zobowiqzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 1088 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 806 534
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 29 0
Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 8 0
Pozostate zobowiqzania, w tym: 608 0
- wobec kontrahentow 535 0
Razem 3125 567
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

ﬁ TFI

31.12.2020 31.12.2019
$¢ na dzief Warto$¢ na dziefi 5¢ na dziei Warto$¢ na dziefi
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta WartosC na dziefi | uone oy wwalucie | WOroSE nadzied | oo wwalucie
bilansowy w danej y bilansowy w danej y
y sprawozdania ) sprawozdania
walucie w tys. walucie w tys.
finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Banki: 48719 4718
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1872 1872 4769 4769
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 12 54 2 9
Bank Handlowy w Warszawie S.A. usob 16 61 0 0
DM PKO BP SA PLN 2156 2156 0 0
Goldman Sachs International EUR 0 2 0 0
Goldman Sachs International usob 195 734 0 0
01.01.2020 - 31.12.2020 09.08.2019 - 31122019
I1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH Waluta Wartosc na dzier | . \WartosE nadzie |\ o dgien | Wartosc na dzief
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN bilansowy w danej | Plansowy w walucie | Lol danej | bilansowy w walucie
y sprawozdania ) sprawozdania
walucie w tys. fi walucie w tys.
inansowego w tys. finansowego w tys.
1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienigznych: 13225 690
PLN 12735 121735 689 689
EUR 23 103 0 1
usD 101 387 0 0

Na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. Subfundusz nie posiadat ekwiwalentow $rodkéw pienieznych.

Do $rodkow pienieznych Subfundusz zalicza réwniez depozyty zabezpieczajgce otwarte pozycje na instrumentach pochodnych, ktérych saldo na
dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosto 566 tys. zt. Na dzief 31 grudnia 2019 r. Subfundusz nie wykazywat depozytéw zabezpieczajgcych otwarte

pozycje na instrumentach pochodnych.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysoko$¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery dtuzne o statym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku wartos$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. z aktywach tys. z aktywach
1. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej: 89 383 45,49% 1367 19,64%
1._Sk_ladniki lokat notowane na o_ktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej 89 383 45.49% 1365 19.61%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 55414 28,20% 937 13,46%
2. Skladnik} Ioka't notf)vx{ur]e na aktg\{vngm rynku obciqzone rgzgkielm zmiany wysokosci 33969 17.28% 428 6,15%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajqcym ze stopy procentowej
3. vSkl(deniki. Iolfat nienotowane na uktgwnym rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 0 0,00% ) 0,03%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
4. Skla{lnik’i Ioka/t niepot_oyvone na alftg\{vngm rynku obcigzone rgzg_kiem zmiany wysokosci 0 0,00% 0 0,00%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowaw | Udziat procentowy w
tys. zt zobowigzaniach tys. z zobowigzaniach
11. Zobowiqzania obciqzone ryzykiem stopy procentowej 1088 34,82% 0 0,00%

2. Poziom obcigzZenia aktywdw i zobowigzafi Subfunduszu 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 zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez skarb panstwa
ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikow
lokat oraz transakgji, z ktérymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe naleznos$ci wykazanych w
bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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ﬁ TFI

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 89 383 45,49% 1367 19,64%
1. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wartoéill)silvuzn;sowa w UdzLug: oﬁ;z,-cesﬂmg w Wuﬂoéc&t:si!ttuzn;lsowu w UdzLogI 6‘;;2?2:%9 w
Papiery Skarbu Parstwa, w tym: 52 879 59,16% 1365 99,85%
- Polska 48 696 54,48% 1365 99,85%
- Rumunia 2115 2,371% 0 0,00%
- Wegry 2068 231% 0 0,00%
Papiery komercyjne 36 504 40,84% 0 0,00%
Listy zastawne 0 0,00% 0 0,00%
Instrumenty pochodne 0 0,00% 2 0,15%
Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0,00% 0 0,00%
Depozyty dtugoterminowe 0 0,00% 0 0,00%

3. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiqzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od
poziomu kurséw walut obcych.

31.12.2020 31.12.2019
Wartos¢ bilansowa w tys. z Udzmt]ﬁ{;&i‘gﬁ Wy w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziala;;g;inctr? Wy w
1. Aktywa obciqzone ryzykiem walutowym 44018 22,40% 416 5,98%
Udziat procentowy w ogélinej sumie Udziat procentowy w ogéinej sumie
Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty Papiery Instrumenty | Instrumenty Tytuty
udziatowe dtuine pochodne uczestnictwa udziatowe dtuine pochodne uczestnictwa
EUR 0,00% 9,22% 0,00% 23,95% 0,00% 99,51% 0,49% 0,00%
usb 0,00% 23,65% 0,00% 43,18% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Warto$¢ bilansowa w tys. z Udzz(i)abl oe;?;z Z'Ltizvgﬁ w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udzz‘i)cln)l oeﬂr?;z Z'Lti(;t# w
1l. Zobowiqzania obciqzone ryzykiem walutowym 1088 34,82% 0 0,00%

4.  Metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Zgodnie z Rozporzqdzeniem Ministra Rozwoju i Finanséw z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci

przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu stosowana jest metoda zaangazowania.

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 31 grudnia 2020 r.:

- : ; : : Data
. .. | Rodzaj instrumentu . " Warto$¢ otwartej Warto$¢ przysziych platnosci Warto$ci przysziych ptatnosci .
Typ zajgtef pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. zf) subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapo;;:;z&ﬁ dota
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -395 6750 uso 24973 PLN 2021-01-11
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -12 110 uso 402 PLN 2021-01-11
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -99 780 uso 2832 PLN 2021-01-11
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -1 170 uso 628 PLN 2021-01-11
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -9 50 EUR 222 PLN 2021-01-19
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -550 2945 EUR 13 046 PLN 2021-01-19
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego -12 70 EUR 311 PLN 2021-01-19
. . - . L Kwota bedqca
Tup zajetej pozyciji Rodzqj instrumentu Cel otwarcia pozycji Wartofé otwartej Terminy i warun kl.pl'zgszlgch strumieni podstawq przyszlych | Data zapadalno$ci
pochodnego pozycji (w tys. zt) pienigznych P
platnosci (w tys. zt)
; ’ Codziennie na podstawie kursu rozliczeniowego : 02
Pozycja dtuga FW20H2021 sprawne zarzqdzanie portfelem 4 462 podawanego przez GPW w Warszawie PLN Nie dotyczy 2021-03-19
NASDAQ 100 EMINI Codziennie na podstawie kursu rozliczeniowego

Pozycja dtuga FUTURES 19/03/21 sprawne zarzqdzanie portfelem 1937 podawanego przez Chicago Mercantile Nie dotyczy 2021-03-19
(NQH1) Exchange USD

Na dzien 31 grudnia 2019 r.:

. . . : : Data
- .. | Rodzaj instrumentu . " Warto$¢ otwartej Warto$¢ przysziych platnosci Warto$ci przysziych ptatnosci .

Typ zajetej pozycji pochodnego Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. zf) subfunduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapo;glen;f’:;{j data
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 48 EUR 207 PLN 2020-04-15
Pozycja dtuga FX swap ograniczenie ryzyka walutowego 1 49 EUR 210 PLN 2020-04-15
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NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

ﬁ TFI

Na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. Subfundusz nie byt stronq transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do

odkupu.

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

Na dzief 31 grudnia 2020 r. oraz 31 grudnia 2019 r. Subfundusz 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
- . s . Transakcje prz
Pozycja bilansowa Skiadnikilokat | wtym duzne | Skladniki lokat | wiym dhutne | g o ioniesne ] aobon qch. °p sige o
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalenty Naleznosci drugie strony do Zobowigzania
aktywnym rynku wartosciowe aktywnym rynku warto$ciowe odkupu
PLN 147 355 75195 307 0 4028 794 0 2037
EUR 14 318 3978 0 0 56 0 0 571
uso 28 849 10 210 0 0 795 0 0 517

Na dzien 31 grudnia 2019 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

31.12.2019
- s - 5 Transakcje prz
Pozycja bilansowa Skiadnikilokat | wtym duzne | Skladniki lokat | wiym dhutne | g o sioniesne 2obou qch. °p sige
notowane na papiery nienotowane na papiery ich ekwiwalent Naleznosci druaiei stronu do Zobowigzania
aktywnym rynku warto$ciowe aktywnym rynku warto$ciowe Y 9 oiiku pu Y

PLN 1776 960 0 0 4769 0 0 567
EUR 405 405 2 0 9 0 0 0
2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)

01.01.2020 - 31.12.2020 09.08.2019 - 31.12.2019

Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*

Dtuzne papiery warto$ciowe 25 119 0 0
Instrumenty pochodne 3425 -2 0 1
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego 17 347 0 0
inwestowania majqce siedzibe za granicq
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. ztotych)

01.01.2020 - 31.12.2020 09.08.2019 - 31.12.2019

Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*

Akcje -42 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe 0 -511 0 -1
Instrumenty pochodne -1554 -1089 0 0
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego 4 633 0 0
inwestowania majqce siedzibe za granicq

* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych réznic 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

09.08.2019 - 31.12.2019

1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3674 0
- dtuzne papiery wartosciowe 114 0
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1864 1
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 5538 1
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji "Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat" 01.01.2020 - 31.12.2020 09.08.2019 - 31.12.2019
1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 12 683 1
- diuzne papiery warto$ciowe 272 -3
2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -1066 2
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 1617 13

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dochodéw ani innych zyskoéw kapitatowych. Dochody te mogq byc realizowane przez
uczestnikow jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.
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NOTA NR 11 - KOSZTY SUBFUNDUSZU (w tys. ztotych)

ﬁ TFI

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

operacji

W ksiegach Subfunduszu jako koszt ewidencjonowane jest wytqcznie wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty pokrywane przez
Subfundusz zgodnie z jego Statutem. W okresie sprawozdawczym Towarzystwo pokryto z wrasnych $rodkéw optaty dla depozytariusza na tqczng

kwote 4 tys. zt.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Subfunduszu

01.01.2020 - 31.12.2020

09.08.2019 - 31.12.2019

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 315 0
- cze$¢ zmienna wynagrodzenia 0 0
NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31.12.2020 31.12.2019
Warto$¢ aktywow netto w tys. zt 193 377 6394
10,57 10,12

Warto$¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek uczestnictwa (w zt)
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu jednostkowym za biezqcy okres sprawozdawczy

Nie wystqgpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu jednostkowym za biezgcy okres.

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

Po dniu bilansowym nie wystqgpity znaczqce zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu jednostkowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

Nie wystqgpity znaczqce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi.

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

W okresie sprawozdawczym nie dokonano korekt btedow podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majqtkowq i finansowq, ptynnosc¢ oraz
wynik z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie wartosci jednostki
uczestnictwa.

W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji
zawieranych przez Subfundusz.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Subfunduszu

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

6.  Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplynqé na ocene sytuacji majqtkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

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

Subfundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptynqé¢ 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 Gtowny Ksiegowy Funduszy elektronicznego

(podpis)
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pwec

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

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

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Subfunduszu PKO
Emerytura 2040 (,Subfundusz”), bedgcego
wydzielonym subfunduszem PKO
Emerytura Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”),
zarzgdzanego przez PKO Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

(, Towarzystwo”) na dzien 31 grudnia

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

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

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

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, ktére zawiera:

o zestawienie lokat na dzien 31 grudnia
2020 r,;

e bilans na dzieh 31 grudnia 2020 r.;

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

e rachunek wyniku z operaciji;
o zestawienie zmian w aktywach netto, oraz

e noty objasniajgce i informacje dodatkows.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili§my zgodnie
z Krajowymi Standardami Badania

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

11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U.
22020 r., poz. 1415, z pézn. zm.). Nasza
odpowiedzialno$¢ zgodnie-z KSB zostata dalej

opisana w sekcji Odpowiedzialno$c biegtego
rewidenta za badanie sprawozdania
finansowego.

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

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Subfunduszu oraz
Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym
Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych
(w tym Miedzynarodowymi Standardami
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Niezaleznosci) wydanym przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla
Ksiegowych (“Kodeks IESBA”) przyjetym
uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw
oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére
majg zastosowanie do naszego badania
sprawozdan finansowych w Polsce.
WypehiliSmy nasze inne obowigzki etyczne

zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegty rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Subfunduszu oraz Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w Ustawie o biegtych
rewidentach.

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

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

Istotnosé

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

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

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

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu 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 Subfunduszu
zgodnie z przepisami Ustawy

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem
Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzna,
ktorg 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 Subfunduszu do kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych

z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuac;ji kiedy
Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac¢
likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztionkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
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aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci. Cztonkowie Rady

Nadzorczej sg odpowiedzialni za
nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowe;j.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

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

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

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

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

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

skutecznosci kontroli wewnetrznej
Towarzystwa;

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

e wyciggamy wniosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuac;ji
dziatalnosci Subfunduszu jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowodow badania, czy istnieje
istotna niepewnos¢ zwigzana ze
zdarzeniami lub warunkami, ktére mogg
poddawac¢ w znaczgcg watpliwosé zdolnosé
Subfunduszu do kontynuaciji dziatalno$ci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas
zwrocenie 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 sporzadzenia
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki moga
spowodowac, ze Subfundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnosci;

e oceniamy 0golng prezentacje, strukture
i zawartos¢ sprawozdania finansowego,
w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie
finansowe przedstawia bedgce ich
podstawg transakcje i zdarzenia w sposob
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

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

Informacja o przestrzeganiu regulacji Celem badania sprawozdania finansowego nie
ostroznosciowych jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowigzujgcych regulacji ostroznosciowych
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za okreslonych w odrebnych przepisach
przestrzeganie obowigzujgcych regulacji wymlenllonych powyzej i opinii takiej nie
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych formutujemy.
przepisach.
W oparciu o wykonang przez nas prace
Naszym obowigzkiem jest poinformowanie informujemy, ze nie stwierdzilismy w okresie
w sprawozdaniu z badania sprawozdania od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny przypadkow niezgodnosci Subfunduszu
z obowigzujgcymi regulacjami z obowigzujgcymi regulacjami
ostroznosciowymi okre$lonymi w odrebnych ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za wymienionych powyzej, ktore miatyby istotny
odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia wptyw na sprawozdanie finansowe.

27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych
i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95,

z poézn. zm.).

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