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ﬁ TFI

LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarzqdzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Sprawozdanie
finansowe zawiera szczegétowe informacje na temat sktadu portfela lokat, struktury kosztéw oraz rezultatéw operacji Funduszu. Do Sprawozdania
finansowego zatqczono o$wiadczenie banku depozytariusza oraz opinie i raport z badania przeprowadzonego przez biegtego rewidenta.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI wynosita na koniec grudnia 2018 roku 35,59 mld PLN, co
oznacza wzrost aktywéw o 40,0% od poczqtku 2018 roku.

Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec grudnia 2018 roku wynidst 21,50%, co dato Towarzystwu
1. miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywéw. Na 31 grudnia 2018 roku PKO TFI zarzqdzato 66 funduszami inwestycyjnymi

i subfunduszami, w tym: 5 publicznymi funduszami inwestycyjnymi zamknietymi, 8 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi
i 3 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi dedykowanymi.

PKO TFI zajeto réwniez 1. miejsce pod wzgledem naptywu $rodkéw netto na rynku funduszy inwestycyjnych z wynikiem sprzedazowym na poziomie
6,47 mld zt.

W 2018 roku PKO TFI otrzymato nagrody i wyréznienia dla nastepujacych produktow:

1. Nagroda ,Alfa” w kategorii Bestseller dla subfunduszu PKO Obligacji Skarbowych (dawny: PKO Skarbowy).

,Alfa Bestseller” to nagroda dla detalicznego funduszu otwartego, ktéry w minionym roku cieszyt sie najwiekszq popularno$ciq mierzong wielkosciq
naptywoéw netto. W 2017 roku do subfunduszu PKO Skarbowego klienci wptacili netto ponad 3,9 mld zt. Na koniec 2017 roku subfundusz zarzqdzat
ponad 10 mld zt. W$r6d nominowanych do nagréd ,Alfa 2017” znalazly sie jeszcze dwa subfundusze inwestycyjne z oferty PKO TFI: PKO Akcji Plus
(w kategorii funduszy akeji polskich) oraz PKO Zréwnowazony (w kategorii funduszy zrownowazonych).

2. | miejsce w Rankingu IKZE TFI Rzeczpospolitej
W Rankingu oceniane byty wyniki inwestycyjne funduszy, zréznicowanie oferty oraz optaty pobierane od klientow.

3. | miejsce dla IKE z oferty PKO TFl w Rankingu IKE Analiz Online

Indywidulane Konto Emerytalne (IKE) w PKO Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych SA oferowane w ramach Pakietu Emerytalnego PKO TFI
(IKZE+IKE) zostato uznane za ,Najlepsze IKE” w 2018 roku w corocznym rankingu IKE organizowanym przez Analizy Online - niezalezny o$rodek
badawczy na rynku funduszy inwestycyjnych. W Rankingu brane pod uwage byty efektywno$¢ zarzqdzania, optaty oraz jako$¢ i szeroko$¢ oferty.

4. Il miejsce dla IKZE z oferty PKO TFI w Rankingu IKZE Analiz Online.

Indywidulane Konto Zabezpieczenia Emerytalnego (IKZE) w PKO Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych SA oferowane w ramach Pakietu
Emerytalnego PKO TFI (IKZE+IKE) zostato ocenione na ,5-tke”, co pozwolito na zajecie drugiego miejsca w corocznym rankingu IKZE
zorganizowanym przez Analizy Online. Produkt zostat wysoko oceniony przede wszystkim za najnizsze wérdd wszystkich oferowanych 1ZKE optaty,
wysokq efektywno$¢ zarzqdzania kapitatem oraz dostepnos¢ funduszy cyklu zycia.

5. Wysokie oceny dla subfunduszy zarzqdzanych przez PKO TFI SA przyznane przez Analizy Online.

W pierwszym pétroczu 2018 roku Analizy Online, podtrzymat wysokg ocene w postaci ,5 gwiazdek” dla subfunduszu GAMMA. W sumie 13
funduszy inwestycyjnych otwartych z oferty PKO TFI jest wyréznione najwyzszymi ocenami w ratingach Analiz Online. Produkty z ocenq 4 i 5
gwiazdek to wedtug Analiz Online fundusze, ktore powinny znalez¢ sie w portfelu inwestoréw.

Rok 2018, zgodnie z oczekiwaniami, okazat sie okresem stabych stop zwrotu na rynku akcji. Byt to okres powrotu zmienno$ci na rynku, co byto
wyraznie widoczne w pierwszym i ostatnim kwartale roku. Zaktadamy, ze rok 2019 bedzie réwniez charakteryzowat sie podwyzszonq zmiennosciq.
Zachowanie akcji na poczgtku 2019 roku wynika¢ bedzie w duzej mierze z zachowania rynkéw pod koniec 2018 roku. Silne spadki na indeksach
akcji amerykanskich obserwowane w 2018 roku dajq przestrzen do wzrostow wycen na $wiatowych, w tym polskich, rynkach akcji w I kwartale br.

Kluczowe dla zachowania cen aktywéw w 2019 roku bedzie ocena czy $wiat wkracza w $rodowisko stagflacyjne. Spowolnienie wzrostu
gospodarczego, przy jednoczesnych poziomach inflacji blisko celow bankéw centralnych, oznacza¢ bedzie kontynuacje stabosci akcji
obserwowanych w IV kwartale 2018 roku. Prawdopodobna wydaje sie konwergencja stop zwrotu rynkéw wschodzqeych, w tym WIG20, z rynkami
amerykanskich akgcji, a wiec oczekujemy przynajmniej okresowego lepszego zachowania ,Emerging Markets” wobec indeksow krajow rozwinietych.
W 2019 roku monitorowac¢ tez bedziemy zachowanie marz przedsiebiorstw w Polsce i za granicq. Mozliwo$¢ przetozenia wyzszych kosztow
produkcji, w tym rosnqgcych ptac, na cene produktéw bedzie na poziomie makroekonomicznym zjawiskiem wzmacniajgcym inflacje, ale z
perspektywy wynikéw firm szansq na odzyskanie zyskownosci.

Zachowanie akcji bedzie miato istotny wptyw na rynek dtugu. Spadki na rynkach akcji oraz obawy o wzrost gospodarczy wspierajq wyceny
obligacji rzgdowych. Z drugiej strony rosnqca inflacja moze zmusi¢ banki centralne do dalszego zaostrzenia polityki pienieznej. Obawy o kondycje
gospodarek w okresie 2019 - 2020 moze zwiekszy¢ ryzyko wyzszych deficytow fiskalnych. Czynniki te bedq dziata¢ na rzecz wzrostu rentownosci
obligacji.
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Rynki dtuzne

Rok 2018 uptyngt pod znakiem wzrostu rentownosci obligacji w Stanach Zjednoczonych. Na poczatku 2018 roku rentownosci dla obligacji 10-
letnich wyniosty 2,4% aby pod koniec roku wzrosng¢ do 2,72%, przejsciowo testujqc najwyzszy od kilku lat poziom 3,26%. Rentownos$ci niemieckich
obligacji zachowaty sie odmiennie spadajqc z 0,4% do 0,23% (przej$ciowo rosnqc do 0,81%). Polskie dziesieciolatki rozpoczety rok na poziomie
3,3% aby skonczy¢ nizej na 2,84%.

W 2019 rok wchodzimy z bardzo gotebimi oczekiwaniami odno$nie ksztattowania sie polityki monetarnej w Polsce. Rynek nie zaktada zadnych
podwyzek stop procentowych przez najblizsze dwa lata. Biorgc pod uwage, iz na przetomie roku oczekujemy dotka w odczytach inflacji,
spodziewamy sie analogicznego zachowania rynku stopy procentowej i wzrostéw rentowno$ci wraz z wyzszymi odczytami inflacji w kolejnych
miesigcach.

Rynki akcyjne

Ostatni miesigc 2018 roku przynidst gwattowne ostabienie nastrojow na rozwinietych rynkach akgji. Po znaczqeych wahaniach wycen praktycznie
wszystkie indeksy rynkéw rozwinietych konczyty rok na nizszych poziomach niz w koncu listopada i nizej niz rozpoczety 2018 rok: S&P 500 spadto
okoto 9% m/m i 7% y/y, Nasdaq spadt niemal 10% m/m i 4,6% y/y, Dax obnizyt sie 6,5% m/m i ponad 18% y/y. Zaktadamy, ze rynki rozwiniete
majq szanse na czasowe odreagowanie spadkéw czwartego kwartatu. W dalszej cze$ci roku decydujqca bedzie ocena kondycji $wiatowej
gospodarki i skutki napie¢ geopolitycznych.

Wiekszo$¢ makroekonomistéw spodziewa sie dalszego spowolnienia wzrostu w Strefie Euro w 2019 roku a w szczegdlnosci na potudniu Europy.
W Stanach Zjednoczonych kolejny rok wzrostu gospodarczego bedzie oznaczat najdtuzszy cykl ekspansji gospodarczej od czaséw Wojny
Secesyjnej. Spodziewamy sie jednak, ze bedzie to nizszy wzrost niz w 2018 roku.

W Europie dominowat bedzie temat Brexitu, budzetu wtoskiego oraz skutkéw potencjalnego dalszego ograniczania wolnego handlu. Tematy te
pozostang z nami na kolejne miesiqce i bedq poddawane szczegétowej analizie.

Wyceny wschodzqcych rynkow akeji bedq przede wszystkim determinowane przez relacje USA-Chiny oraz ewolucje polityki monetarnej
Amerykanskiej Rezerwy Federalnej. Indeksy rynkéw wschodzqcych, od szczytu osiggnietego w styczniu 2018 roku, spadt o 20%

Rynek surowcow

W pierwszych miesigcach 2018 roku popyt na rope wyniést ceny ropy na bardzo wysokie poziomy.

W IV kwartale doszto do zasadniczej zmiany na rynku ropy naftowej. Podaz, gtéwnie dzieki rekordowo wysokiej produkcji w USA i Rosji oraz braku
zamkniecia dostaw z Iranu, zaczeta widocznie przewaza¢ nad popytem i w efekcie doprowadzita do silnej, ponad 30% przeceny liczqc od szczytu z

poczatku pazdziernika. W 11l kwartale 2018 roku $rednia dzienna $wiatowa produkcja w ujeciu kwartalnym przekroczyta po raz pierwszy w historii
100 mln bbl/d.

Obawy o stan gospodarki $wiatowej na rynku surowcow przemystowych (poza ropg naftowg) sq nadal mato widoczne.

Procentowa zmiana warto$ci jednostki uczestnictwa subfunduszy wydzielonych w ramach PKO Portfele Inwestycyjne - sfio w okresie
sprawozdawczym (dla podstawowej kategorii jednostki uczestnictwa A).

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio

PKO Bursztynowy 0,20%
PKO Szafirowy -2,70%
PKO Rubinowy -5,10%
PKO Szmaragdowy -6,90%
PKO Diamentowy -9,50%

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

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2019 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2019 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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INFORMACJE O STOSOWANIU TRANSAKCJI FINANSOWYCH Z UZYCIEM

ﬁ TFI

PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ SWAPOW PRZYCHODU CAtKOWITEGO, O
KTORYCH MOWA W SEKCJI A ZAYtACZNIKA DO ROZPORZADZENIA PARLAMENTU
EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2015/2365 Z DNIA 25 LISTOPADA 2015 R. W
SPRAWIE PRZEJRZYSTOSCI TRANSAKC]I FINANSOWANYCH Z UZYCIEM PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH | PONOWNEGO WYKORZYSTANIA ORAZ ZMIANY
ROZPORZADZENIA (UE) NR 648/2012 W ODNIESIENIU DO POSZCZEGOLNYCH

SUBFUNDUSZY

Subfundusz PKO Bursztynowy

Stan na dzien 31 grudnia 2018 r.:

Wartos¢ bilansowa

Udziat procentowy w
aktywach ogétem z
wytqczeniem $rodkéw

W tys. ztotych pienieznych i ich
ekwiwalentéw
Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w

w tys. ztotych aktywach ogétem
Kwota aktywéw bedqcych przedmiotem transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 136 325 14,62%
Dane dotyczqce koncentracji
Najwieksi wystawcy zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych: vggﬁgﬂz‘;ﬁ'?x:;ﬁ:ﬁ:gﬁzh
- Santander Bank Polska S.A. 83 244
Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych: p‘{)vz‘:)l:t‘zjz::;::%"jgﬁ‘?zﬁ?;jet:ﬁu
buy-sell-back i reverse repo:
- Santander Bank Polska S.A. 83 296
sell-buy-back i repo:
- Bank Gospodarstwa Krajowego 53 042
Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczen

0,00%

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w
prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotowkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych odrebnie dla poszczegélnych rodzajéw transakeji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalno$ci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
warto$ciowych

Rodzaj i jako$¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

Ny . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogolnej sumie

0d jednego dnia do

jednego tygodnia Polska

Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN

dwustronne

100,00%

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalno$ci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
warto$ciowych

Rodzaj i jako$¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

Ny . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogolnej sumie

0d jednego dnia do

jednego tygodnia Polska

PLN

Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku

dwustronne

100,00%

Przechowywanie zabezpieczeri otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Warto$¢ bilansowa
w tys. ztotych

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 83291
Przechowywanie zabezpieczefi udzielonych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw wartociowych Udziat procentowy

- na odrebnych rachunkach 0,00%
- na wspolnych rachunkach 100,00%
- na wszelkich innych rachunkach 0,00%
Dane dotyczqce rentownosci i kosztéw dla poszczegdlnych rodzajéw transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto§ciowych 01.01.2018 - 31.12.2018

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: Przychody (w tys. z) Udziat procentowy

- Subfundusz 2434 100,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%
Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. zt) Udziat procentowy

- Subfundusz 15 100,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%






Subfundusz PKO Rubinowy

Stan na dzien 31 grudnia 2018 r.:

ﬁ TFI

Wartos¢ bilansowa
w tys. ztotych

Udziat procentowy w
aktywach ogétem z
wytgczeniem $rodkéw
pienigznych i ich
ekwiwalentéw

Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
w tys. ztotych aktywach ogétem
Kwota aktywow bedgcych przedmiotem transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 0 0,00%

Dane dotyczqce koncentracji

Najwieksi wystawcy zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych:

Wolumen papieréw warto$ciowych
otrzymanych jako zabezpieczenie

nie dotyczy

Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych:

Wolumen transakcji brutto
pozostajgcych do rozliczenia

buy-sell-back i reverse repo:

nie dotyczy

sell-buy-back i repo:

nie dotyczy

Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczefi

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania

0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w
prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papierdw wartosciowych odrebnie dla poszczegdlnych rodzajow transakcji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
warto$ciowych

Rodzaj i jakos¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

X . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogolnej sumie

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
wartosciowych

Rodzaj i jakos¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

X . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogdlnej sumie

Przechowywanie zabezpieczer otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Warto$¢ bilansowa
w tys. ztotych

nie dotyczy -
Przechowywanie zabezpieczefi udzielonych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych Udziat procentowy
- na odrebnych rachunkach 0,00%
- na wspélnych rachunkach 100,00%
- na wszelkich innych rachunkach 0,00%
Dane dotyczqce rentownosci i kosztéw dla poszczegdlnych rodzajéw transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych 01.01.2018 - 31.12.2018
Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: Przychody (w tys. z0) Udziat procentowy
- Subfundusz 208 100,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%
Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. z4) Udziat procentowy
- Subfundusz 0 0,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%






Subfundusz PKO Szafirowy

Stan na dzien 31 grudnia 2018 r.:

ﬁ TFI

Wartos¢ bilansowa
w tys. ztotych

Udziat procentowy w
aktywach ogétem z
wytgczeniem $rodkéw
pienigznych i ich
ekwiwalentéw

Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
w tys. ztotych aktywach ogétem
Kwota aktywow bedgcych przedmiotem transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 45915 8,57%

Dane dotyczqce koncentracji

Najwieksi wystawcy zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych:

Wolumen papieréw warto$ciowych
otrzymanych jako zabezpieczenie

- Santander Bank Polska S.A.

45 889

Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych:

Wolumen transakcji brutto
pozostajgcych do rozliczenia

buy-sell-back i reverse repo:

- Santander Bank Polska S.A.

45918

sell-buy-back i repo:

nie dotyczy

Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczefi

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania

0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w
prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papierdw wartosciowych odrebnie dla poszczegdlnych rodzajow transakcji

buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
warto$ciowych

Rodzaj i jakos¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

X . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogolnej sumie

0d jednego dnia do

jednego tygodnia Polska

Obligacje skarbowe Powyzej jednego roku PLN

dwustronne

100,00%

sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
warto$ciowych

Rodzaj i jakos¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

X . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogdlnej sumie

Przechowywanie zabezpieczer otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych

Warto$¢ bilansowa
w tys. ztotych

Bank Handlowy w Warszawie S.A. 45915
Przechowywanie zabezpieczefi udzielonych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych Udziat procentowy

- na odrebnych rachunkach 0,00%
- na wspélnych rachunkach 100,00%
- na wszelkich innych rachunkach 0,00%
Dane dotyczqce rentownosci i kosztéw dla poszczegdlnych rodzajéw transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych 01.01.2018 - 31.12.2018

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: Przychody (w tys. z0) Udziat procentowy

- Subfundusz 873 100,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%
Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. z4) Udziat procentowy

- Subfundusz 0 0,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%






Subfundusz PKO Szmaragdowy

Stan na dzien 31 grudnia 2018 r.:

ﬁ TFI

Wartos¢ bilansowa
w tys. ztotych

Udziat procentowy w
aktywach ogétem z
wytgczeniem $rodkéw
pienigznych i ich
ekwiwalentéw

Kwota pozyczonych papieréw warto$ciowych i towarow 0 0,00%
Warto$¢ bilansowa Udziat procentowy w
w tys. ztotych aktywach ogétem
Kwota aktywow bedgcych przedmiotem transakgji finansowanych z uzyciem papieréw wartosciowych 0 0,00%

Dane dotyczqce koncentracji

Najwieksi wystawcy zabezpieczen we wszystkich transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych:

Wolumen papieréw warto$ciowych
otrzymanych jako zabezpieczenie

nie dotyczy

Najwazniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakgji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych:

Wolumen transakcji brutto
pozostajgcych do rozliczenia

buy-sell-back i reverse repo:

nie dotyczy

sell-buy-back i repo:

nie dotyczy

Dane dotyczqce ponownego wykorzystania zabezpieczefi

Odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania

0,00%

Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczen, ktore sq przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w
prospekcie informacyjnym

brak ograniczen

Zyski z tytutu reinwestowanych zabezpieczen gotéwkowych

Zbiorcze dane dotyczqce transakcji finansowanych z uzyciem papierdw wartosciowych odrebnie dla poszczegdlnych rodzajow transakcji

Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
warto$ciowych

Rodzaj i jakos¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

X . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogolnej sumie

Transakcje typu sell-buy-back i repo:

Okres zapadalnosci w
odniesieniu do transakcji
z uzyciem papierow
wartosciowych

Rodzaj i jakos¢
zabezpieczenia

Okres zapadalnosci

X . Waluta zabezpieczen
zabezpieczen

Kraj siedziby kontrahenta

Rozliczenie i rozrachunek

Udziat procentowy w
ogdlnej sumie

Przechowywanie zabezpieczer otrzymanych w ramach transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych

Warto$¢ bilansowa
w tys. ztotych

nie dotyczy -
Przechowywanie zabezpieczefi udzielonych w ramach transakcji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych Udziat procentowy
- na odrebnych rachunkach 0,00%
- na wspélnych rachunkach 100,00%
- na wszelkich innych rachunkach 0,00%
Dane dotyczqce rentownosci i kosztéw dla poszczegdlnych rodzajéw transakeji finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych 01.01.2018 - 31.12.2018
Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: Przychody (w tys. z0) Udziat procentowy
- Subfundusz 72 100,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%
Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. z4) Udziat procentowy
- Subfundusz 0 0,00%
- strony trzecie (np. tzw. ,agent lenders”) 0 0,00%

Subfundusz PKO Diamentowy

Na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz Diamentowy nie zawierat transakcji finansowych z uzyciem papieréw

wartos$ciowych.

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusze wydzielone w ramach PKO Portfele Inwestycyjne nie zawieraty transakcji

swapoéw przychodu catkowitego.
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OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMAC)I WYMIENIONYCH W INFORMAC]I DLA
KLIENTA ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAISTNIALYCH W
TRAKCIE ROKU OBROTOWEGO

Fundusz nie identyfikuje istotnych zmian dokonanych w trakcie roku obrotowego w dokumencie informacje dla klienta alternatywnego funduszu
inwestycyjnego.

INFORMACJA DOTYCZACA SYTUAC]I NA KONIEC OKRESU OBJETEGO
SPRAWOZDNIEM ROCZNYM ORAZ DZIAYtALNOSCI W OKRESIE OBJETYM
SPRAWOZDANIEM ROCZNYM SPOtKI NIENOTOWANE] NA RYNKU
REGULOWANYM, NAD KTORA FUNDUSZ PRZEJAt KONTROLE

Nie dotyczy Funduszu.

INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH, O KTORYCH MOWA W ART. 222 D UST. 4
PKT 7 USTAWY Z DNIA 27 MAJA 2004 R. O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH |
ZARZADZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI OBEJMUJACA
PONIZSZE INFORMACJE:

1. Liczbe pracownikéw towarzystwa;

111 zatrudnionych na 31.12.2018 r.

2. Catkowitg kwote wynagrodzefi wyptaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrebnie catkowitg kwote wynagrodzer wyptaconych
osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1;

Catkowita kwota wynagrodzen wyptacona przez Towarzystwo pracownikom w 2018 r. to 23.245,78 tys. zt, w tym catkowita kwota wynagrodzen

wyptacona przez Towarzystwo osobom, o ktérych mowa w art. 47a ust. 1 to 11.837,29 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 wynagrodzery;

Sposob obliczania zmiennych sktadnikéw wynagrodzen okreslajq procedury wewnetrzne obowigzujgce 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
nastgpito po raz pierwszy w odniesieniu do okresu oceny jakim jest rok 2018 r. Pierwsze wyptaty zmiennych sktadnikéw wynagrodzen na
podstawie Polityki Wynagrodzen nastgpity w marcu 2018 roku.

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen podstawq przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektow pracy danej osoby podlegajqgcej 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
ptynnos¢ Towarzystwa.

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

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

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wynagrodzenie zmienne uzaleznione od wynikow nieodroczone i odroczone sktada sie z nastepujqcych
sktadnikow:

1. gotéwkowego, ktory stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego,
2. w formie instrumentu finansowego, ktéry stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego

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

Instrumentem finansowym sq jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo
wskazane w Polityce Wynagrodzen.
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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 wysokosci wynagrodzenia uzaleznionego od wynikéw, a kolejne raty w ciagu kolejnych 3 lat.

Majqc na uwadze wymogi wynikajqce z art. 47a Ustawy Zarzqd Towarzystwa wskazat:
- ktore osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegajq 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 wystapity 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 rozpoczynajgcym sie w dniu
przyznania uprawnien do danej cze$ci odroczonego wynagrodzenia zmiennego w formie instrumentu finansowego i konczqcym sie 10 stycznia
kolejnego roku, w ktérym to okresie nie moze zby¢ nabytego uprawnienia do tego instrumentu finansowego.

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

Zgodnie z Politykg Wynagrodzen wysoko$¢ srodkoéw przeznaczonych na wyptate zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia uzaleznionych od wynikow
moze zosta¢ ograniczona ze wzgledu na sytuacje finansowq Towarzystwa, w tym jego ptynnos¢ i stabilnos¢, kapitaty wiasne, tak aby wyptata
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczata mozliwo$ci zachowania odpowiedniej bazy kapitatowej Towarzystwa.

POZOSTALE INFORMACJE, O KTORYCH MOWA W ART. 222 B USTAWY O
FUNDUSZACH INWESTYCY|NYCH | ZARZADZANIU ALTERNATYWNYM|
FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI.

Informacje o zmianach regulacji wewnetrznych dotyczqgeych zarzgdzania ptynnosciq

Regulacje wewnetrzne dotyczqce zarzqdzania ptynnosciq zapewniajq spdjnos¢ profilu zarzqdzania ptynnosciq z politykq umarzania tytutéw
uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie byto dokonywanych zmian w regulacjach zarzqdzania ptynnosciq.

Informacje o udziale procentowym aktywdw, ktére sq przedmiotem specjalnych ustalen w zwigzku z ich nieptynnosciq
Fundusz nie posiadat aktywow, ktore byty przedmiotem specjalnych ustalen.
Informacje o aktualnym profilu ryzyka oraz systemach zarzqdzania ryzykiem stosowanych przez TFI

W zalezno$ci od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje okre$lone ryzyka zwigzane z prowadzonym
procesem inwestycyjnym i biezqgcym zarzgdzaniem.

Zidentyfikowane ryzyka szczegdtowe 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 spéjnym, 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 szczegolnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami zwigzanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogq
wystepowac inne szczegdlne rodzaje ryzyka niz wskazane powyzej (np. fundusze aktywow niepublicznych).

Warto$¢ limitow tolerancji na ryzyko (,tolerancja”) wyznacza sie indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub
portfela w zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji zawarte sq w systemie limitéw wewnetrznych okreslonym, na podstawie przepisow
prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity tolerancji zatwierdza Zarzqd Towarzystwa bezpos$rednio lub
delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetow.

Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa sie z wykorzystaniem miedzy innymi limitdw natozonych na miary warto$ci zagrozonej
(VaR), zmodyfikowanej duracji oraz wielkosci ekspozycji na instrumenty udziatowe.

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

Ryzyko ptynnosci 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 wartos$¢ zdarzen operacyjnych. Dopuszcza sig przy tym stosowanie limitow tolerancji na ryzyko
operacyjne ustanowionych tqcznie dla zarzqdzanych funduszy, jezeli limit tgczny dotyczy funduszy o zblizonym profilu ryzyka operacyjnego.





Podsumowanie aktualnego profilu ryzyka funduszu przedstawia tabela ponizej:
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PKO Bursztynowy PKO Szafirowy PKO Rubinowy PKO Szmaragdowy PKO Diamentowy
Ryzyko rynkowe niskie przecietne przecietne podwyzszone wysokie
Ryzyko stép procentowych podwyzszone podwyzszone przecietne przecietne niskie
Ryzyko kredytowe niskie niskie niskie niskie niskie
Ryzyko kontrahenta niskie niskie niskie niskie niskie
Ryzyko rozliczenia niskie niskie niskie niskie niskie
Ryzyko ptynnosci niskie niskie niskie niskie niskie
Ryzyko walutowe niskie niskie niskie niskie niskie
Ryzyko zwiqzane z przechowywaniem aktywow niskie niskie niskie niskie niskie
Ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywow lub rynkéw przecietne przecietne przecietne przecietne przecietne
Ryzyko makroekonomiczne podwyzszone podwyzszone podwyzszone podwyzszone podwyzszone
Ryzyko specyficzne emitenta przecietne przecietne przecietne przecietne przecietne
Ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne, w tym przecietne przecietne przecietne przecietne przecietne
niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Ryzyko operacyjne niskie niskie niskie niskie niskie

Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dzwigni finansowej AFI, ktéry moze by¢ stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego
wykorzystania zabezpieczen lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczgcego 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 fqcznej 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, ogolnych warunkow dotyczgeych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru. Podsumowanie informacji o dzwigni finansowej Funduszu wedtug stanu na 31 grudnia

2018 roku, przedstawia tabela ponizej:

PKO Bursztynowy PKO Szafirowy PKO Rubinowy PKO Szmaragdowy | PKO Diamentowy
Wysokos¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez fundusz - metoda zaangazowania 103,6% 106,5% 110,9% 114,6%
Maksumalny poziom ustalony dia dwiani mierzonei metoda zaangazowania 200% aktywow 200% aktywow 200% aktywow 200% aktywow 200% aktywow
Y y poziom ustaiony 9 onej 099 9azo netto funduszu netto funduszu netto funduszu netto funduszu netto funduszu
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SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI

PKO PORTFELE INWESTYCY|NE

- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU

1.  Podstawowe dane o Funduszu

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dziatajgcym na dzien
sporzqdzenia sprawozdania finansowego, na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz statutu Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4033/37/21/U/17/)G z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowo$¢ prawnq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd
Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 .

W sktad Funduszu wchodzi pie¢ Subfunduszy:
e  PKO Bursztynowy
e  PKO Diamentowy
e  PKO Rubinowy
e  PKO Szafirowy
e  PKO Szmaragdowy

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Zaréwno Fundusz jak i poszczegolne Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokre$lony.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktére zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Aktualna sytuacja finansowa

Wedtug stanu na koniec grudnia 2018 roku Fundusz zarzqdzat aktywami netto w wysokosci 1,8 mld zt, co oznacza wzrost w poréwnaniu z 4 min zt
na koniec grudnia 2017 roku.

W okresie sprawozdawczym znaczna cze$¢ aktywodw Funduszu lokowana byta w obligacje skarbowe notowane na TBS Poland, ktorych udziat w
ogélnej sumie aktywow wynidst 44,19%. W sktadzie portfela inwestycyjnego Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 roku znajdowaty sie takze tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania z udziatem 8,63% w aktywach ogoétem oraz akcje spotek publicznych
notowanych gtéwnie na GPW w Warszawie, ktorych udziat wyniost 7,13% aktywodw ogoétem. Ponadto aktywa Funduszu lokowane byty w transakcje
z przyrzeczeniem drugiej strony do odkupu, ktérych przedmiotem byty obligacje Skarbu Panstwa. Udziat tych transakcji w aktywach ogétem
Funduszu na koniec grudnia 2018 roku wyniést 6,94%. W sktadzie portfela Funduszu znajdowaty sie takze otwarte pozycje na instrumentach
pochodnych, z ktérych tgczna wycena stanu rozrachunkéw byta ujemna i wyniosta 0,02% aktywow ogotem. Otwarte pozycje w instrumentach
pochodnych obejmowaty niewystandaryzowane transakcje FX Swap oraz gietdowe kontrakty terminowe na indeksy gietdowe. Pozostate aktywa
Funduszu byty zgromadzone w postaci gotéwki na rachunkach bankowych, depozytach oraz w formie naleznosci.

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

3. Zdarzenia istotnie wptywajqgce na dziatalno$€ Funduszu, jakie nastqpity w okresie sprawozdawczym, a takze po jego zakoriczeniu

Na dziatalno$¢ Funduszu w okresie sprawozdawczym wptyw miato zaréwno globalne otoczenie, jak rowniez dziatania zarzqdzajgcego (dobor lokat
Funduszu na podstawie analizy fundamentalnej i portfelowej zgodnie ze strategiq Funduszu, skrupulatne zarzqdzanie ryzykiem oraz nacisk na
ptynnos¢ portfela).

Czynniki majgce wptyw na wyniki Funduszu w okresie sprawozdawczym to m.in.:

- koniunktura gospodarcza w Polsce i na $wiecie (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji);

- dziatania bankdéw centralnych;

- sytuacja ekonomiczno-finansowa emitentéw papieréw warto$ciowych wynikajgca zaréwno z proceséw okotorynkowych, jak i specyfiki
zarzqdzania w poszczeg6lnych spétkach;

- zmiany cen instrumentéw finansowych, ktére podlegajg wahaniom pod wptywem ogélnych tendencji rynkowych oraz perspektyw rozwoju;
- zmiany rynkowych stop procentowych;

- zmiany kurséw walut;

- poziom dzwigni finansowej wykorzystywanej przez Fundusz.

Gtowne wydarzenia ktore wptywaty na zachowanie wycen réznych klas aktywow w okresie sprawozdawczym to m.in.:

- seria podwyzek stop procentowych przez amerykanski bank centralny potgczona z rozpoczeciem programu redukcji bilansu Fed'u;
- zakonczenie programu QE przez Europejski Bank Centralny;

- znaczny wzrost zmienno$ci na rynkach akcji;

- wojna handlowa miedzy USA i Chinami;

- spowolnienie gospodarcze w Chinach.
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4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozwéj Funduszu

Perspektywy dla Funduszu w kolejnym roku bedq zalezaty od przyjetej strategii inwestycyjnej oraz zachowania cen papieréw wartosciowych
i instrumentéw finansowych znajdujqcych sie w portfelu Funduszu. Fundusz bedzie wykorzystywat okazje inwestycyjne przy jednoczesnym
utrzymywaniu statej kontroli ryzyka i ptynnosci.

W 2019 roku zachowanie rynkoéw finansowych bedzie zalezato m.in. od poziomu wzrostu gospodarczego na $wiecie, zmian oczekiwan inflacyjnych
i wysokosci stép procentowych, ksztattowania sie $wiatowej polityki, dziatalnosci gtéwnych bankéw centralnych czy zmian dotyczqeych Unii
Europejskiej.

Kolejne odczyty wskaznikéw gospodarczych pokazuja, ze wehodzimy w faze spowolnienia gospodarczego. Europa Zachodnia juz pod koniec 2018
roku balansowata na krawedzi recesji, szczeg6lnie gospodarka niemiecka ze wzgledu na duzy udziat sektora motoryzacyjnego, na ktéry znaczny
negatywny wptyw miata rozpoczeta wojna handlowa i spowalniajgca gospodarka Chin. Do Europy Srodkowo-Wschodniej spowolnienie dotrze
prawdopodobnie w tym roku. O jego skali i czasie zdecydujg m.in. negocjacje USA i Chin, ktérych wynik pokaze, czy bedziemy mieli do czynienia
jedynie ze spowolnieniem, kolejnym mini-cyklem gospodarczym czy powazng recesjq.

5.  Opis podstawowych zagrozef i czynnikéw ryzyka

Do najwazniejszych ryzyk, ktére powinni uwzglednia¢ Uczestnicy Funduszu nalezq:

>

ryzyko rynkowe - wynikajqce z faktu, ze ceny instrumentéw finansowych podlegajg wahaniom pod wptywem ogélnych tendencji
rynkowych. Ceny papierow wartosciowych podlegajg tendencjom rynkowym w kraju i na $wiecie w zaleznoéci od oceny perspektyw
rozwoju sytuacji przez inwestoréw, co moze skutkowa¢ silnymi spadkami lub dtugoterminowymi trendami spadkowymi, w szczegélnosci
cen akgji,

ryzyko stop procentowych - zmiana rynkowych stop procentowych wptywa bezposrednio na warto$¢ dtuznych papierow
warto$ciowych. W przypadku wzrostu stop procentowych cena papieréw dtuznych o statym oprocentowaniu ulega obnizeniu, a gdy
stopy procentowe spadajq, ceny statokuponowych instrumentéw dtuznych rosng. Ryzyko stop procentowych w najwiekszym stopniu
wptywa na warto$¢ oraz zmienno$¢ wartosci portfela statokuponowych instrumentow dtuznych. Zmiany stép procentowych determinujq
takze stopy zwrotu osiggane przez Fundusz w nastepnych okresach, poniewaz okre$lajg rentowno$ci instrumentéw dtuznych, przy
ktorych bedq reinwestowane $rodki pieniezne,

ryzyko kredytowe - zwigzane z mozliwo$ciq niewywigzania sie ze swoich zobowiqzan przez kontrahenta, z ktorym Fundusz zawrze umowy
lub transakcje na instrumentach finansowych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu. W zwigzku z zaktadanym udziatem instrumentow
finansowych o charakterze dtuznym istnieje ryzyko, ze niewyptacalno$¢ ktéregokolwiek z emitentébw moze negatywnie wptynqé na
Warto$¢ Aktywoéw Netto Funduszu i Warto$¢ Aktywoéw Netto na Jednostke Uczestnictwa. Moze zaistnie¢ sytuacja utraty wyptacalnosci
emitenta skutkujgca utratq czesci aktywédw Funduszu,

ryzyko rozliczenia - zwigzane z mozliwo$ciqg nieterminowego rozliczenia transakcji zawartych przez Fundusz, co moze skutkowa¢
poniesieniem przez Fundusz dodatkowych kosztéw,

ryzyko ptynnosci - wynikajgce z mozliwo$ci wystgpienia sytuaciji, w ktérej nie jest mozliwe dokonanie transakcji papierami
warto$ciowymi bez znaczqcego wptywu na ich cene,

ryzyko walutowe - zmienno$¢ kursow walut jest nieroztgcznym elementem zwigzanym z inwestowaniem $rodkow pienieznych, co
przektada sie na zmienno$¢ warto$ci Jednostki Uczestnictwa Funduszu,

ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow - w przypadku zaprzestania dziatalno$ci przez Depozytariusza lub subdepozytariusza lub
ograniczenia takiej dziatalno$ci istnieje przejSciowe ryzyko ograniczenia dysponowania przez Fundusz przechowywanymi papierami
warto$ciowymi,

ryzyko zwigzane z koncentracjq aktywow lub rynkéw - wynikajgce z mozliwosci lokowania aktywoéw Funduszu, w granicach okreslonych
przez obowiqzujqce przepisy prawa, w papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe emitowane przez niewielkq liczbe emitentow
lub emitentow dziatajgcych na jednym rynku,

ryzyko makroekonomiczne - wynikajgce z potencjalnego wptywu koniunktury gospodarczej w kraju oraz na $wiecie na ceny rynkowe
instrumentéw finansowych znajdujqcych sie wérod aktywédw Funduszu. Do najwazniejszych wskaznikéw makroekonomicznych
mogqcych wptywaé na warto$¢ sktadnikéw aktywow Funduszu nalezq m.in.: tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom
bilansu budzetu oraz bilansu na rachunku obrotow biezgcych,

ryzyko sytuaciji politycznej - zwigzane z mozliwos$ciq destabilizacji sytuacji politycznej, co moze wptywa¢ posrednio lub bezposrednio na
dziatalno$¢ emitenta oraz na podejmowane przez inwestorow decyzje inwestycyjne,

ryzyko nieuzyskania statusu spotki publicznej lub niedopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym - moze mie¢ niekorzystny wptyw na
warto$¢ papieru warto$ciowego i/lub ograniczyé jego zbywalnos,

ryzyko specyficzne dla emitenta:

— ryzyko dziatalno$ci emitenta - zwigzane z dziatalno$ciq operacyjng emitenta. W przypadku, gdy podejmowane decyzje nie sq trafne,
istnieje mozliwo$¢ pogorszenia sie sytuacji ekonomicznej emitenta, utraty pozycji rynkowej itp.,

- ryzyko utraty ptynnosci i/lub wyptacalnosci emitenta (ryzyko kredytowe) - zwigzane jest z sytuacjq finansowg emitenta. W
przypadku jej pogorszenia zachodzi mozliwo$¢ nieterminowej sptaty zobowigzan odsetkowych badz nawet ich zaniechania. Zmiana
wielko$ci ryzyka kredytowego emitenta wptywa bezposrednio na cene rynkowq papieréw warto$ciowych,

— ryzyko zdarzen losowych lub $wiadomego dziatania na niekorzy$¢ emitenta - w wyniku zdarzen losowych lub $wiadomego dziatania
ludzi warunki ekonomiczne i perspektywy rozwoju emitenta mogq ulec pogorszeniu,

— ryzyko zwiqzane z lokatami w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa jednego subfunduszu wydzielonego w ramach funduszu
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspdlnego inwestowania - ryzyko zwigzane gtéwnie ze brakiem
osobowosci prawnej subfunduszu, z mozliwos$ciq braku nalezytego systemu rozwigzywania potencjalnych konfliktow interesow
pomiedzy subfunduszami, jak i z mozliwo$ciq zmiany polityki inwestycyjnej subfunduszu, jego potgczenia lub likwidacji,
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ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne:

ryzyko rynkowe - zwigzane z mozliwosciq poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian parametréw rynkowych, takich jak ceny
papieréw warto$ciowych, stopy procentowe, kursy walut i indeksy gietdowe. Ze wzgledu na efekt dzwigni finansowej, mozliwo$¢
zajmowania krotkiej pozycji oraz stopnia skomplikowania wyceny takiego instrumentu, ryzyko to jest wyzsze niz w przypadku
instrumentow stanowigcych baze tych instrumentow;

ryzyko bazowe - zwigzane z mozliwo$ciq zaistnienia rozbiezno$ci zmian cen aktywow bazowych i cen instrumentu pochodnego;

ryzyko niewyptacalnosci izby rozliczeniowej - dotyczy ono mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewypetnienia swoich zobowigzan
przez izbe rozliczeniowq, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbe rozliczeniowg;

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$¢ Aktywéw Netto Funduszu;

ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywigzuje sie ze swoich zobowigzan wynikajqcych z transakcji na
instrumentach pochodnych Fundusz moze ponies$¢ straty negatywnie wptywajgce na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu, a z uwagi
na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w instrumenty pochodne moze przewyzszyc
warto$¢ Aktywow zainwestowanych w te instrumenty pochodne;

ryzyko dzwigni finansowej - w przypadku gdy Fundusz w ramach transakcji na instrument pochodny wnosi depozyt zabezpieczajqgcy
w wysokosci nizszej niz warto$¢ bazy instrumentu pochodnego lub nie wnosi go w ogdle, istnieje mozliwo$¢ poniesienia przez
Fundusz straty przewyzszajgcej warto$¢ wniesionych $rodkéw, taki mechanizm dzwigni finansowej powoduje mozliwosci
zwielokrotnienia zyskoéw i strat z inwestycji. Fundusz moze zatem byc¢ narazony na istotne ryzyko w zwiqzku z wykorzystaniem tego
mechanizmu.

Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w Funduszu.

Inwestorzy i Uczestnicy Funduszu powinni akceptowa¢ w szczeg6lnosci nastepujgce ryzyka:

»

ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wynikajqce z przyjetej strategii inwestycyjnej, spadku cen papierow
warto$ciowych i instrumentow finansowych. Ryzyko to obejmuje w szczegdlnosci:

ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych uméw - podmioty, z ktérymi zawarto umowy o prowadzenie Rejestru Uczestnikow
Funduszu, jak réwniez podmioty posredniczqce w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mogq nie wywiqza¢ sie
w sposob prawidtowy z zawartych uméw, co moze skutkowa¢ nieprawidtowq lub opdznionq realizacjq dyspozycji Uczestnikow,

ryzyko zwigzane ze szczeg6lnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakgji - niestandardowe umowy i transakcje, w
szczego6lnosci w zakresie instrumentéw pochodnych, mogq powodowa¢ dodatkowe ryzyka i koszty z nimi zwigzane,

ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami - podmioty, ktore gwarantujq spetnienie okreslonych zobowigzan innych podmiotéw,
mogq nie wywigza¢ sie z zawartych umoéw gwarancji, w szczegdlnosci gwarancji wykupu papieréow dtuznych emitowanych przez
przedsiebiorstwa oraz zaptaty kwot umoéwionych odsetek,

ryzyko wystgpienia szczegdlnych okoliczno$ci, na wystgpienie ktérych Uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony wptyw, a
w szczeg6lnosci:

mozliwo$¢ otwarcia likwidacji Funduszu - zwigzane z mozliwo$ciq likwidacji Funduszu w przypadkach i na zasadach okreslonych
Statutem, Ustawq oraz przepisami Rozporzqdzenia Rady Ministrow w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych z dnia
21 czerwca 2005;

przejecie zarzqdzania Funduszem przez inne towarzystwo - zwigzane z mozliwo$ciq przejecia zarzqdzania Funduszem przez inne
towarzystwo na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem; Przejecie zarzqdzania Funduszem wymaga zmiany Statutu.
Towarzystwo przejmujqce zarzqgdzanie Funduszem wstepuje w prawa i obowiqzki Towarzystwa z chwilg wej$cia w zycie zmian Statutu;

przejecie zarzqdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez Spotke zarzqdzajqcq - zwigzane z mozliwos$ciq przekazania przez
Towarzystwo zarzqdzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Spotce zarzqdzajqcej prowadzqcej dziatalno$¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej; Przekazanie zarzqdzania i prowadzenia spraw Funduszu Spoétce zarzqdzajgcej wymaga zawarcia umowy ze
Spotkq zarzqdzajqeq oraz wyrazenia zgody przez Zgromadzenie Uczestnikow;

zmiana Depozytariusza lub podmiotu obstugujgcego Fundusz - zwigzane z mozliwoscig zmiany Depozytariusza na podstawie decyzji
Towarzystwa lub w przypadkach okreslonych Ustawg;

ryzyko niewyptacalnosci izby rozliczeniowej - ryzyko to dotyczy mozliwosci poniesienia strat w wyniku niewypetnienia swoich
zobowiqzan przez izbe rozliczeniowq, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbe rozliczeniowg;

zmiana podmiotu zarzqdzajgcego portfelem inwestycyjnym Funduszu - zwigzane z mozliwo$ciq zlecenia przez Towarzystwo na
podstawie umowy zarzqdzania portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego czescig podmiotom, o ktérych mowa w art. 46 ust. 1
Ustawy;

przeksztatcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty - zwigzane z mozliwosciq
przeksztatcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty w drodze zmiany statutu
funduszu;

potqczenie Subfunduszu z innym subfunduszem - zwigzane z mozliwo$ciq potqczenia poszczegélnych Subfunduszy z innymi
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami na zasadach okreslonych w Ustawie;

zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu- zwigzane z mozliwosciq zmiany polityk inwestycyjnych Subfunduszu w drodze zmiany
Statutu, zgodnie z art. 24 Ustawy.

ryzyko niewyptacalno$ci gwaranta - Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego i nie sq zawarte zadne umowy o gwarancje
osiggniecia celu inwestycyjnego,
ryzyko inflacji - ryzyko wzrostu poziomu cen oraz stoép procentowych,
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ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Funduszu, a w szczegolno$ci w zakresie prawa podatkowego - ryzyko zmiany
regulacji prawnych dotyczqce emitentow, inwestoréw lub innych uczestnikow rynku, oraz ryzyko zmiany przepiséw prawa podatkowego
polegajgce na zmianie stawek podatkowych, metody opodatkowania dochodu z tytutu udziatu w Funduszu, zmianie uméow
miedzynarodowych w sprawie unikania podwoéjnego opodatkowania - zmiany tego rodzaju skutkowa¢ mogq wyzszymi obcigzeniami
podatkowymi Uczestnikow,

ryzyko ptynnosci - istnieje ryzyko, ze w przypadku otrzymania przez Fundusz zqdan odkupienia Jednostek Uczestnictwa, ktére w danym
okresie stanowiq znaczqcy udziat w tqcznej liczbie wyemitowanych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa, spetnienie $wiadczen
naleznych z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa nastgpi dopiero po dokonaniu zbycia przez Fundusz cze$ci aktywow i rozliczeniu
transakeji. W szczegolnosci sytuacja taka moze wystqpi¢ w przypadku opisanym w Rozdziale Il pkt 7.2 (Zawieszenie odkupywania
Jednostek Uczestnictwa),

ryzyko operacyjne - ryzyko zwigzane z mozliwosciq poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych proceséw wewnetrznych,
ludzkich btedow lub btedow systemow komputerowych, a takze w wyniku zdarzen zewnetrznych. Moze mie¢ miejsce btedne lub
opoznione rozliczenie transakcji, jak rowniez mogq zosta¢ przeprowadzone transakcje nieautoryzowane. W wyniku btedow ludzkich lub
btedow systemow, jak rowniez w wyniku zdarzen zewnetrznych, istnieje ryzyko dokonania btednej wyceny WANJU lub dokonania takiej
wyceny z opoznieniem.

Przyjete przez Fundusz cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym, tgcznie 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
szczegoblnosci ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitéw wewnetrznych
zdefiniowanym, na podstawie przepisow prawa, w dokumentach i procedurach wewnetrznych Towarzystwa. Wewnetrzne limity tolerancji zatwierdza
Zarzqd Towarzystwa bezposrednio lub delegujgc uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetéw, w tym Komitetu Inwestycyjnego.

W PKO TFI w ramach regularnego przeglgdu systemu zarzqdzania ryzykiem zapewnia sie zgodno$¢ limitow wewnetrznych z przyjetymi przez
Towarzystwo zasadami zarzqdzania ryzykiem i strategiq inwestycyjng obowiqzujgcq dla poszczegolnych funduszy i portfeli. Przeglgdy aktualno$ci
limitow wewnetrznych dokonywane sq na kazdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a takze niezaleznie w ramach sporzqdzania regularnych
sprawozdan dot. dziatania systemu zarzqdzania ryzykiem w Towarzystwie.

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

26.03.2019 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
26.03.2019 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu elektronicznego

(podpis)
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO PORTFELE INWESTYCY]NE

[ )
- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ﬁ TFI

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU

WPROWADZENIE DO POtACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu
Nazwa Funduszu: PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (,PKO Portfele Inwestycyjne - sfio” lub ,,Fundusz”).
PKO Portfele Inwestycyjne - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dziatajgcym na

podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz statutu
Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4033/37/21/U/17/)G z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowo$¢ prawnq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd
Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 .
W sktad Funduszu wchodzi pie¢ Subfunduszy:

e  PKO Bursztynowy

e  PKO Diamentowy

e  PKO Rubinowy

e PKO Szafirowy

e  PKO Szmaragdowy

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. Zaréwno Fundusz jak i poszczegdlne Subfundusze zostaty utworzone na czas nieokreslony.

2. Informacje o Subfunduszach

Opis celu inwestucujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Bursztynowy

Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akgji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ wyzsza niz 10% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne, depozyty oraz w
jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane na poczqtku
zdania nie moze by¢ nizsza niz 90% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 30% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu moze by¢ lokowane w
komercyjne instrumenty dtuzne. Do limitoéw, o ktéorych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw warto$ciowych bedgcych przedmiotem transakgji
buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowaé do 50%
swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

Opis celu inwestucujneqo, specijalizacji i stosowanuych ograniczen inwestucujnych Subfunduszu PKO Diamentowuy

Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akgji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze byc¢ nizsza niz 65% i wyzsza niz 85% WartoSci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze by¢ wyzsza niz 25% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 15% Wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu mogq
stanowi¢ lokaty w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania, ktére realizujq swoj cel inwestycyjny miedzy innymi poprzez
stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitow, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw wartosciowych bedqcych
przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz
moze lokowa¢ do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu
inwestycyjnym otwartym.

Opis celu inwestucujneqo, specijalizacji i stosowanych ograniczen inwestucujnych Subfunduszu PKO Rubinowy

Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktorych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ nizsza niz 25% i wyzsza niz 45% WartoSci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dtuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze byc¢ nizsza niz 45% i wyzsza niz 70% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 20% Warto$ci Aktywow Netto
Subfunduszu moze byc¢ lokowane w komercyjne instrumenty dtuzne. Do 10% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu mogq stanowi¢ lokaty w
jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktére realizujg swoj cel inwestycyjny miedzy innymi poprzez stosowanie polityki
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitow, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw warto$ciowych bedacych przedmiotem
transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowaé
do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

Strona 2/7





POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
PKO PORTFELE INWESTYCY]NE

[ )
- SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY ﬁ TFI

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU

Opis celu inwestycujnego. specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestucujnych Subfunduszu PKO Szafirowu

Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywoéw w wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akgji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze by¢ nizsza niz 10% i wyzsza niz 30% Wartoséci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dhuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze by¢ nizsza niz 65% i wyzsza niz 90% Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 25 % Warto$ci Aktywow Netto
Subfunduszu moze by¢ lokowane w komercyjne instrumenty dtuzne. Do 5% Warto$ci Aktywow Netto Subfunduszu mogq stanowi¢ lokaty w
jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktére realizujg swoj cel inwestycyjny miedzy innymi poprzez stosowanie polityki
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitéw, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw warto$ciowych bedgcych przedmiotem
transakeji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowa¢
do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

Opis celu inwestycujneqo, specjalizacji i stosowanuch ograniczen inwestycujnych Subfunduszu PKO Szmaragdowy

Celem Subfunduszu jest wzrost wartosci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci lokat.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty udziatowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akgji, oraz w jednostki i tytuty
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktoérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty i kontrakty wskazane na poczqtku zdania nie
moze byc¢ nizsza niz 45% i wyzsza niz 65% Wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w instrumenty dhuzne,
depozyty oraz w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspdlinego inwestowania, ktérych podstawowq kategoriq lokat, sq instrumenty wskazane
na poczqtku zdania nie moze byc¢ nizsza niz 25% i wyzsza niz 50% Wartos$ci Aktywow Netto Subfunduszu. Do 10% Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu mogq stanowi¢ lokaty w jednostki i tytuty uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania, ktére realizujg swoj cel inwestycyjny
miedzy innymi poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitéw, o ktérych mowa powyzej nie wlicza sie papieréw
wartosciowych bedgcych przedmiotem transakeji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitow inwestycyjnych
okreslonych powyzej, Subfundusz moze lokowa¢ do 50% swoich Aktywow w jednostki uczestnictwa kazdego z subfunduszy wydzielonych w PKO
Parasolowy - funduszu inwestycyjnym otwartym.

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 Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, X1 Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Potqczone roczne sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne - sfio obejmuje rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2018 r.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 r.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

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

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie potgczonego sprawozdania finansowego PKO Portfele Inwestycyjne - sfio za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2018 r.
powierzono KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 3546.

W okresie sprawozdawczym kluczowy biegty rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu i subfunduszy wydzielonych w ramach
Funduszu nizej wymienione ustugi niebedgce badaniem ustawowym sprawozdan finansowych:

— przeglqd pétrocznego potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu i potrocznych sprawozdan jednostkowych subfunduszy, oraz

— ustugi atestacyjne w zakresie o$wiadczenia firmy audytorskiej o zgodno$ci metod i zasad wyceny opisanych w prospekcie informacyjnym z
przepisami dotyczqcymi rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnoSci i kompletnosci tych zasad z przyjetq przez Fundusz
politykg inwestycyjna.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Kazdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, C, A1, C1, K oraz L. Podziat na kategorie zwigzany jest z metodq pobierania optat
manipulacyjnych oraz optat za zarzqdzanie.

Tabela maksymalnych stawek:

kategoria j.u. A C Al (o] K L
optata manipulacyjna (% kwoty podlegajgcej nabyciu) 4,50 2,00 4,50 2,00 4,50 4,50
wynagrodzenie dla Towarzystwa (% w skali roku) 3,00 3,00 2,90 2,90 3,10 3,15

Kazdy z Subfunduszy ustala warto$¢ aktywéw netto oraz warto$¢ aktywow netto Subfunduszu przypadajgcq na grupy kategorii jednostek
uczestnictwa A, C, A1, C1, K oraz L roznigcych sie od siebie wysokosciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.
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POtACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

SKEADNIKI LOKAT

31.12.2018

31.12.2017

Warto$¢ wedug
ceny nabycia
wtys. zt

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

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia
wtys. zt

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

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Akcje

133 758

132 636

713

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

805 148

821988

44,19

Instrumenty pochodne*

-374

-0,02

Udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

171327

160 511

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Inne

Razem

1110233

1114761

59,93

0

0

0,00

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtownej wykazane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartos$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako

sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Potqgczone zestawienie lokat, potgczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POtACZONY BILANS

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

BILANS 31.12.2018 31.12.2017
1. Aktywa 1860 000 4005
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 615533 4005
2. Naleznosci 25 0
3. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 129 206 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1115135 0
- dluzne papiery wartosciowe 821988 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 101 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1. Zobowiqzania 59 676 5
1. Zobowiqzania wtasne funduszu 59 676 5
2. Zobowiqzania proporcjonalne funduszu 0 0
111. Aktywa netto (I-11) 1800 324 4000
IV. Kapitat funduszu 1813234 4000
1. Kapitat wptacony 1892 164 4000
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -78 930 0
V. Dochody zatrzymane -11 266 0
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2989 0
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 277 0
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1 644 0
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1800 324 4000

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

analizowa¢ tqcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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POtACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2018 - 31.12.2018

2112.2017 - 31.12.2017

I. Przychody z lokat 18 339 5
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 3457 0

2. Przychody odsetkowe 14 382 5

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 499 0

4. Pozostate 1 0

11. Koszty funduszu 21328 5
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 19 849 5

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 418 0

4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 128 0

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 15 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostate 918 0
111 Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 21328 5
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -2989 0
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -9921 0
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -8 271 0

- z tytutu réznic kursowych -4 367 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -1 644 0

- z tytutu réznic kursowych 4021 0

VII. Wynik z operacji -12910 0

Potgczone zestawienie lokat, potgczony bilans, potgczony rachunek wyniku z operacji oraz potqgczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.
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ﬁ TFI

POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2018 - 31.12.2018 21122017 - 31.12.2017
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 4000 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -12910 0
a) przychody z lokat netto -2989 0
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 277 0
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -1 644 0
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -12910 0
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1809 234 4000
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 1888 164 4000
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) -78 930 0
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1796 324 4000
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1800 324 4000
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1187 056 4000

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

analizowa¢ tgcznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy.

26.03.2019 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu

26.03.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
26.03.2019 tukasz Kwiecien Wiceprezes Zarzqdu
26.03.2019 Matgorzata Serafin Gtowny Ksiegowy Funduszy

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)

Podpisano przy uzyciu kwalifikowanego podpisu
elektronicznego

(podpis)
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Sprawozdanie roczne
PKO Portfele Inwestycyjne
- specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty

za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2018 roku

Zawartoscé:

1.
2.
3.

List Towarzystwa do Uczestnikow.
Potqczone roczne sprawozdanie finansowe.

Jednostkowe sprawozdania subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu wraz ze sprawozdaniami
niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdan jednostkowych.

Sprawozdanie z dziatalnos$ci spcjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego.
Pozostate informacje funduszu, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane
przepisami prawa lub wynika z dokumentéw funduszu.

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego.

Oswiadczenie depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanow aktywow funduszu
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym.






Bank Handlowy w Warszawie S.A.
ul. Senatorska 16
00-923 Warszawa

www.citihandlowy.p! Cl,ﬁ h a n d |0Wy

Warszawa, dnia 26 marca 2019 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w  Warszawie S.A., pelniacy obowigzki depozytariusza
dla PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
sktadajacego si¢ z wydzielonych subfunduszy:

- Subfundusz PKO Bursztynowy,
- Subfundusz PKO Szafirowy,

- Subfundusz PKO Rubinowy,

- Subfundusz PKO Szmaragdowy,
- Subfundusz PKO Diamentowy,

(zwanego dalej ,Funduszem”™), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., dziatajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o$wiadcza,
ze dane dotyczace stanéw aktywow Funduszu, w tym w szczegdélnosci aktywoéw
zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz
pozytkow z tych aktywow, przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

Bank Handlowy w Wa
Krajowego Reje
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Dla  Walnego

prawozcanie niezaieznego
20ieqo rewldenta z badania

Zgromadzenia

PKO Towarzystwa

Funduszy Inwestycyjnych S. A.

Sprawozdanie z badania

finansowego

rocznego

potaczonego sprawozdania

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego
rocznego  pofgczonego  sprawozdania
finansowego PKO Portfele Inwestycyjne —

specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego (,Fundusz”), ktére zawiera:

— wprowadzenie do potgczonego
sprawozdania finansowego;

— pofgczone zestawienie lokat oraz
potgczony bilans sporzgdzone na dzieh
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

— potaczony rachunek wyniku z operacji;
oraz

— potgczone zestawienie Zmian
w aktywach netto

(,potaczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone
sprawozdanie finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz
sytuacji majgtkowej i finansowej
Funduszu na dzieh 31 grudnia 2018 r.
oraz finansowych wynikéw dziatalno$ci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia
zgodnie z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz. U.z2019r. poz. 351) (,ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi
oraz przyjetymi zasadami (politykg)

rachunkowosci;
— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy i tredci

z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére

wydalismy dnia 27 marca 2019 r.

KPMG Audyt spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.

ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, tel. +48 (22) 528 11 11, fax +48 (22) 528 10 09, Email kpmg@kpmg.pl, Internet www.kpmg.pl

© 2019 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.,jest polskg spotka komandytowa i cztonkiem sieci KPMG sktadajgcej sig z niezaleznych spétek czionkowskich
stowarzyszonych z KPMG International Coorperative (,KPMG International”), podmiotem prawa szwajcarskiego. Wszelkie prawa zastrzezone.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB");

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z2017r.
poz. 1089 z pézniejszymi  zmianami)
(,ustawa o biegtych rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
iRady (UE) nr 537/2014 zdnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegbtowych  wymogow  dotyczgcych
ustawowych badan sprawozdanh

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowe;j Federacji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC"), przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Bieglych Rewidentéw oraz zinnymi
wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore
wediug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczgce podczas naszego
badania potgczonego sprawozdania
finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy.
Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego

finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158
Z 27 maja 2014 r., str. 77 oraz Dz. Urz. UE
L 170 z11 czerwca 2014r., str. 66)
(,rozporzadzenie UE”).

Nasza odpowiedzialnos¢ zgodnie ztymi
regulacjami zostata opisana w sekgciji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie pofgczonego sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, z2e dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spetniamy  wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce z tych wymogow i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach
oraz w rozporzadzeniu UE.

znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.
Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie
naszego badania potgczonego sprawozdania
finansowego jako catosci, a przy formutowaniu
naszej opinii podsumowali$my naszg reakcje
na te rodzaje ryzyka. Nie wyrazamy osobnej
opinii na temat tych spraw. Zidentyfikowali§my
nastepujgcg kluczowg sprawe badania:

Wycena lokat Funduszu notowanych na aktywnym rynku

Wartos¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r. wyniosta 1 114 761 tys. zt, w

tym 1 115 135 tys. zt notowanych na aktywnym rynku.

Odniesienie do potgczonego sprawozdania finansowego: potgczone zestawienie lokat Funduszu —
tabela gtéwna na stronie 4, potgczony bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na

aktywnym rynku” na stronie 5.

Kluczowa sprawa badania

Nasze procedury

Zgodnie z politykg rachunkowos$ci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku
ujmuje sie w wartosci godziwej ustalanej przy
wykorzystaniu ostatniego dostepnego kursu
notowan na koniec okresu
sprawozdawczego.

Nasze badanie rozpoczelismy od oceny
polityki rachunkowosci Funduszu w zakresie
wyceny skfadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku, w tym stosowanych
kryteriow uznawania rynku za aktywny, pod
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W  przypadku, gdy sktadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku, Towarzystwo podejmuje decyzje,
ktoéry rynek nalezy uznac¢ za rynek gtéwny na
potrzeby wyceny. Decyzja taka wymaga
zastosowania istotnego osadu, biorgcego
pod uwage odpowiedni wolumen obrotu,
kolejnos¢ wprowadzania do obrotu oraz
mozliwos¢  zawarcia przez  Fundusz
transakcji na danym rynku.

Biorgc pod uwage znaczng liczbe skfadnikow
lokat oraz wielkos¢ portfela lokat notowanych
na aktywnym rynku w relacji do pozostatych
sktadnikow  aktywéw  Funduszu, biad
W powyzszej wycenie moze doprowadzi¢ do
istotnego  znieksztatcenia  potgczonego
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

katem jej zgodnosci z odpowiednimi
regulacjami sprawozdawczo$ci finansowej.

Ponadto, =zapoznalismy sie z politykg
inwestycyjng Funduszu oraz dokonalismy
przegladu protokotéw z posiedzen Komitetu
Inwestycyjnego w celu zrozumienia zasad
monitorowania i analizy miar ryzyka
nabywanych sktadnikéw lokat.

Nastepnie dokonalismy oceny
zaprojektowania, wdrozenia oraz
efektywnosci kontroli wewnetrznych
w zakresie wyceny notowanych
instrumentéw finansowych, w tym

dotyczgcych oceny aktywno$ci rynku. Testy
kontroli automatycznych w systemach
informatycznych przeprowadzilismy przy

wsparciu naszych wewnetrznych
specjalistow z zakresu technologii
informatycznych.

w ramach testow szczegotowych

dokonaliSmy niezaleznego sprawdzenia
wyceny  skifadnikbw  lokat  Funduszu
notowanych na aktywnym rynku, w ramach
ktorego:

e uzgodnili§my liczbe notowanych
instrumentéw finansowych na koniec
okresu sprawozdawczego

z potwierdzeniem  otrzymanym  od
banku depozytariusza,

e uzyskaliSmy informacje z niezaleznych
agencji informacyjnych na temat
wolumenu obrotéw skfadnikami lokat

i ocenilismy aktywnosc¢ rynkéw
bedacych zrédiem notowan
zastosowanych w wycenie,

e na prébie sktadnikéw lokat

przeliczyliSmy ich wartosc przy
wykorzystaniu notowan pozyskanych z
niezaleznych agencji informacyjnych.
Nasza wycena obejmowata réwniez
ocene sytuacji ekonomiczno-
finansowej emitentdw na podstawie
dostepnych materiatdw pochodzacych
Z niezaleznych zrddet.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za potagczone sprawozdanie

finansowe

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S. A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie potgczonego

sprawozdania finansowego przedstawiajgcego
rzetelny ijasny obraz sytuacji majgtkowej
i finansowe] oraz finansowych  wynikow
dziatalnosci Funduszu zgodnie z ustawg
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o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi, przyjetymi
zasadami  (politykg) rachunkowosci oraz
Z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa
i statutem, atakze za kontrole wewnetrzng,
ktérg Zarzad Towarzystwa uznaje za
niezbedng, aby zapewni¢ sporzadzenie
potagczonego  sprawozdania  finansowego
niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc potgczone sprawozdanie
finansowe Zarzad Towarzystwa jest
odpowiedzialny za ocene zdolnosci Funduszu
do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie,
jezeli ma to zastosowanie, kwestii zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie

zatozenia  kontynuacji  dziatalnosci  jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzgd Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Funduszu, zaniechac
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Funduszu Ilub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby potgczone
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania
przewidziane w tej ustawie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za
nadzér nad procesem sprawozdawczosci
finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegltego rewidenta za badanie potaczonego sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy potgczone  sprawozdanie
finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem
lub bledem oraz wydanie sprawozdania
zbadania zawierajgcego naszg opinie.
Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie.
Znieksztatcenia mogg powstawa¢ na skutek
oszustwa lub bfedu isg uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwa¢, ze
pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptyngé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikow
podejmowane na podstawie potgczonego
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy o0sad izachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztatcenia potgczonego sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
i przeprowadzamy  procedury  badania
odpowiadajgce 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 istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo

moze obejmowa¢ zmowe, fatszerstwo,
celowe pominiecie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy Zzrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej
Funduszu;

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowo$ci oraz
zasadnos$¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnienn dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa;

— wyciggamy whiosek na temat
odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji

dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawaé
W znaczgcg watpliwos¢ zdolno$é Funduszu
do  kontynuacji  dziatalnosci.  Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna
niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu
z badania potgczonego sprawozdania
finansowego na powigzane ujawnienia
w poftgczonym sprawozdaniu finansowym
lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie,  modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania z badania
potgczonego sprawozdania finansowego.
Przyszte zdarzenia Iub warunki mogg
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spowodowaé, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuacji dziatalnosci;

— oceniamy o0golng prezentacje, strukture
i tresc potgczonego sprawozdania
finansowego, w tym ujawnienia, a takze czy
potgczone sprawozdanie finansowe
odzwierciedla stanowigce ich podstawe
transakcje i zdarzenia w sposo6b
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
informacje miedzy innymi o planowanym
zakresie iterminie przeprowadzenia badania
oraz znaczgcych ustaleniach badania, w tym
wszelkich znaczgcych sftabosciach kontroli
wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas
badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
oswiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych
niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktére mogtyby

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje skiadajg sie informacje
zawarte w sprawozdaniu rocznym Funduszu,
za wyjagtkiem potgczonego sprawozdania
finansowego i sprawozdan jednostkowych

by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, atam
gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposréd spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byly najbardziej znaczgce podczas
badania pofgczonego sprawozdania
finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy
uznajgc je za kluczowe sprawy badania.
Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu
z badania potaczonego sprawozdania
finansowego, chyba Ze przepisy prawa lub
regulacje zabraniajg ich publicznego ujawnienia
lub gdy, w wyjgtkowych okolicznosciach,
ustalimy, Zze sprawa nie powinna by¢
komunikowana  w naszym  sprawozdaniu,
poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac,
ze negatywne konsekwencje wynikajgce z jej
ujawnienia przewazytyby korzysci takiej
informacji dla interesu publicznego.

Subfunduszy oraz naszych sprawozdan z
badania (,Inne informacje”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie z  majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania potgczonego
sprawozdania finansowego nie obejmuje
Innych informaciji.

W  zwigzku z badaniem potgczonego
sprawozdania finansowego naszym
obowigzkiem jest zapoznanie sie z Innymi
informacjami, i czynigc to, rozwazenie czy nie

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

sg one istotnie niespéjne z potgczonym
sprawozdaniem finansowym, z naszg wiedzg
uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydajg sie byc istotnie znieksztatcone. Jezeli na
podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne
znieksztalcenie w Innych informacjach, to
jestesmy zobowigzani poinformowaé o tym
w naszym sprawozdaniu z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu
Z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu  z badania, czy Fundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji
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ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania potgczonego sprawozdania
finansowego nie byto wyrazenie opinii na temat
przestrzegania przez Fundusz obowigzujgcych
regulacji ostroznosciowych, azatem nie
wyrazamy opinii na ten temat.

W  oparciu o przeprowadzone  badanie
potgczonego  sprawozdania  finansowego,
informujemy, ze nie zidentyfikowaliSmy
przypadkéw naruszenia przez Fundusz,
wokresie od dnia 1 stycznia do
31 grudnia 2018 r. obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby miec¢ istotny wptyw
na badane potgczone sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie Z nasza najlepsza wiedzg
i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
SwiadczyliSmy zabronionych ustug
niebedgcych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.

Wybor firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania

rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego  Funduszu uchwalg Rady
Nadzorczej Towarzystwa z dnia 12

maja 2015 r. oraz ponownie w kolejnych latach,
w tym uchwatg z dnia 29 marca 2017 r. do

Ustugi niebedace badaniem sprawozdan
finansowych, ktére $wiadczyliSmy na rzecz
Funduszu  w badanym  okresie  zostaty
ujawnione w punkcie 6 wprowadzenia do
potaczonego sprawozdania finansowego.

badania rocznego potgczonego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia
2018 r. Catkowity nieprzerwany okres zlecenia
badania wynosi 2 lata poczgwszy od roku
obrotowego zakonczonego 31 grudnia 2017 r.
do 31 grudnia 2018 r.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Mariola M. Szczesiak

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 27 marca 2019 r.
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