


 


LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKÓW 


 
 
 
Szanowni Państwo, 
 
Przedstawiamy Państwu Sprawozdanie finansowe PKO Portfele Inwestycyjne – specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego zarządzanego 
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2018 r. do 31 grudnia 2018 r. Sprawozdanie 
finansowe zawiera szczegółowe informacje na temat składu portfela lokat, struktury kosztów oraz rezultatów operacji Funduszu. Do Sprawozdania 
finansowego załączono oświadczenie banku depozytariusza oraz opinię i raport z badania przeprowadzonego przez biegłego rewidenta.  
 
Wartość aktywów netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez PKO TFI wynosiła na koniec grudnia 2018 roku 35,59 mld PLN, co 
oznacza wzrost aktywów o 40,0% od początku 2018 roku.  
 
Udział PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitałowego na koniec grudnia 2018 roku wyniósł 21,50%, co dało Towarzystwu  
1. miejsce pod względem wielkości zarządzanych aktywów. Na 31 grudnia 2018 roku PKO TFI zarządzało 66 funduszami inwestycyjnymi  
i subfunduszami, w tym: 5 publicznymi funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi, 8 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi niepublicznymi  
i 3 funduszami inwestycyjnymi zamkniętymi dedykowanymi. 
 
PKO TFI zajęło również 1. miejsce pod względem napływu środków netto na rynku funduszy inwestycyjnych z wynikiem sprzedażowym na poziomie 
6,47 mld zł. 
 
W 2018 roku PKO TFI otrzymało nagrody i wyróżnienia dla następujących produktów: 
 
1. Nagroda „Alfa” w kategorii Bestseller dla subfunduszu PKO Obligacji Skarbowych (dawny: PKO Skarbowy). 
„Alfa Bestseller” to nagroda dla detalicznego funduszu otwartego, który w minionym roku cieszył się największą popularnością mierzoną wielkością 
napływów netto. W 2017 roku do subfunduszu PKO Skarbowego klienci wpłacili netto ponad 3,9 mld zł. Na koniec 2017 roku subfundusz zarządzał 
ponad 10 mld zł. Wśród nominowanych do nagród „Alfa 2017” znalazły się jeszcze dwa subfundusze inwestycyjne z oferty PKO TFI: PKO Akcji Plus 
(w kategorii funduszy akcji polskich) oraz PKO Zrównoważony (w kategorii funduszy zrównoważonych).  
 
2. I miejsce w Rankingu IKZE TFI Rzeczpospolitej 
W Rankingu oceniane były wyniki inwestycyjne funduszy, zróżnicowanie oferty oraz opłaty pobierane od klientów. 
 
3. I miejsce dla IKE z oferty PKO TFI w Rankingu IKE Analiz Online 
Indywidulane Konto Emerytalne (IKE) w PKO Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych SA oferowane w ramach Pakietu Emerytalnego PKO TFI 
(IKZE+IKE) zostało uznane za „Najlepsze IKE” w 2018 roku w corocznym rankingu IKE organizowanym przez Analizy Online – niezależny ośrodek 
badawczy na rynku funduszy inwestycyjnych. W Rankingu brane pod uwagę były efektywność zarządzania, opłaty oraz jakość i szerokość oferty. 
 
4. II 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) zostało ocenione na „5-tkę”, co pozwoliło na zajęcie drugiego miejsca w corocznym rankingu IKZE 
zorganizowanym przez Analizy Online. Produkt został wysoko oceniony przede wszystkim za najniższe wśród wszystkich oferowanych IZKE opłaty, 
wysoką efektywność zarządzania kapitałem oraz dostępność funduszy cyklu życia. 
 
5. Wysokie oceny dla subfunduszy zarządzanych przez PKO TFI SA przyznane przez Analizy Online. 
W pierwszym półroczu 2018 roku Analizy Online, podtrzymał wysoką ocenę w postaci „5 gwiazdek” dla subfunduszu GAMMA. W sumie 13 
funduszy inwestycyjnych otwartych z oferty PKO TFI jest wyróżnione najwyższymi ocenami w ratingach Analiz Online. Produkty z oceną 4 i 5 
gwiazdek to według Analiz Online fundusze, które powinny znaleźć się w portfelu inwestorów.  
 
Rok 2018, zgodnie z oczekiwaniami, okazał się okresem słabych stóp zwrotu na rynku akcji. Był to okres powrotu zmienności na rynku, co było 
wyraźnie widoczne w pierwszym i ostatnim kwartale roku. Zakładamy, że rok 2019 będzie również charakteryzował się podwyższoną zmiennością. 
Zachowanie akcji na początku 2019 roku wynikać będzie w dużej mierze z zachowania rynków pod koniec 2018 roku. Silne spadki na indeksach 
akcji amerykańskich obserwowane w 2018 roku dają przestrzeń do wzrostów wycen na światowych, w tym polskich, rynkach akcji w I kwartale br.  
 
Kluczowe dla zachowania cen aktywów w 2019 roku będzie ocena czy świat wkracza w środowisko stagflacyjne. Spowolnienie wzrostu 
gospodarczego, przy jednoczesnych poziomach inflacji blisko celów banków centralnych, oznaczać będzie kontynuację słabości akcji 
obserwowanych w IV kwartale 2018 roku. Prawdopodobna wydaje się konwergencja stóp zwrotu rynków wschodzących, w tym WIG20, z rynkami 
amerykańskich akcji, a wiec oczekujemy przynajmniej okresowego lepszego zachowania „Emerging Markets” wobec indeksów krajów rozwiniętych. 
W 2019 roku monitorować tez będziemy zachowanie marż przedsiębiorstw w Polsce i za granicą. Możliwość przełożenia wyższych kosztów 
produkcji, w tym rosnących płac, na cenę produktów będzie na poziomie makroekonomicznym zjawiskiem wzmacniającym inflację, ale z 
perspektywy wyników firm szansą na odzyskanie zyskowności. 
 
Zachowanie akcji będzie miało istotny wpływ na rynek długu. Spadki na rynkach akcji oraz obawy o wzrost gospodarczy wspierają wyceny 
obligacji rządowych. Z drugiej strony rosnąca inflacja może zmusić banki centralne do dalszego zaostrzenia polityki pieniężnej. Obawy o kondycje 
gospodarek w okresie 2019 - 2020 może zwiększyć ryzyko wyższych deficytów fiskalnych. Czynniki te będą działać na rzecz wzrostu rentowności 
obligacji.  
 
 
 
 
 







 


Rynki dłużne 
Rok 2018 upłynął pod znakiem wzrostu rentowności obligacji w Stanach Zjednoczonych. Na początku 2018 roku rentowności dla obligacji 10-
letnich wyniosły 2,4% aby pod koniec roku wzrosnąć do 2,72%, przejściowo testując najwyższy od kilku lat poziom 3,26%. Rentowności niemieckich 
obligacji zachowały się odmiennie spadając z 0,4% do 0,23% (przejściowo rosnąc do 0,81%). Polskie dziesięciolatki rozpoczęły rok na poziomie 
3,3% aby skończyć niżej na 2,84%. 
 
W 2019 rok wchodzimy z bardzo gołębimi oczekiwaniami odnośnie kształtowania się polityki monetarnej w Polsce. Rynek nie zakłada żadnych 
podwyżek stóp procentowych przez najbliższe dwa lata. Biorąc pod uwagę, iż na przełomie roku oczekujemy dołka w odczytach inflacji, 
spodziewamy się analogicznego zachowania rynku stopy procentowej i wzrostów rentowności wraz z wyższymi odczytami inflacji w kolejnych 
miesiącach.  
 
Rynki akcyjne 
Ostatni miesiąc 2018 roku przyniósł gwałtowne osłabienie nastrojów na rozwiniętych rynkach akcji. Po znaczących wahaniach wycen praktycznie 
wszystkie indeksy rynków rozwiniętych kończyły rok na niższych poziomach niż w końcu listopada i niżej niż rozpoczęły 2018 rok: S&P 500 spadło 
około 9% m/m i 7% y/y, Nasdaq spadł niemal 10% m/m i 4,6% y/y, Dax obniżył się 6,5% m/m i ponad 18% y/y. Zakładamy, że rynki rozwinięte 
mają szansę na czasowe odreagowanie spadków czwartego kwartału. W dalszej części roku decydująca będzie ocena kondycji światowej 
gospodarki i skutki napięć geopolitycznych.  
 
Większość makroekonomistów spodziewa się dalszego spowolnienia wzrostu w Strefie Euro w 2019 roku a w szczególności na południu Europy.  
W Stanach Zjednoczonych kolejny rok wzrostu gospodarczego będzie oznaczał najdłuższy cykl ekspansji gospodarczej od czasów Wojny 
Secesyjnej. Spodziewamy się jednak, że będzie to niższy wzrost niż w 2018 roku. 
 
W Europie dominował będzie temat Brexitu, budżetu włoskiego oraz skutków potencjalnego dalszego ograniczania wolnego handlu. Tematy te 
pozostaną z nami na kolejne miesiące i będą poddawane szczegółowej analizie.  
 
Wyceny wschodzących rynków akcji będą przede wszystkim determinowane przez relacje USA-Chiny oraz ewolucję polityki monetarnej 
Amerykańskiej Rezerwy Federalnej. Indeksy rynków wschodzących, od szczytu osiągniętego w styczniu 2018 roku, spadł o 20%  
 
Rynek surowców 
W pierwszych miesiącach 2018 roku popyt na ropę wyniósł ceny ropy na bardzo wysokie poziomy.  
W IV kwartale doszło do zasadniczej zmiany na rynku ropy naftowej. Podaż, głównie dzięki rekordowo wysokiej produkcji w USA i Rosji oraz braku 
zamknięcia dostaw z Iranu, zaczęła widocznie przeważać nad popytem i w efekcie doprowadziła do silnej, ponad 30% przeceny licząc od szczytu z 
początku października. W III kwartale 2018 roku średnia dzienna światowa produkcja w ujęciu kwartalnym przekroczyła po raz pierwszy w historii 
100 mln bbl/d.  
 
Obawy o stan gospodarki światowej na rynku surowców przemysłowych (poza ropą naftową) są nadal mało widoczne. 
 
Procentowa zmiana wartości 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% 


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


26.03.2019 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


26.03.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


26.03.2019 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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INFORMACJE O STOSOWANIU TRANSAKCJI FINANSOWYCH Z UŻYCIEM 
PAPIERÓW WARTOŚCIOWYCH ORAZ SWAPÓW PRZYCHODU CAŁKOWITEGO, O 
KTÓRYCH MOWA W SEKCJI A ZAŁĄCZNIKA DO ROZPORZĄDZENIA PARLAMENTU 
EUROPEJSKIEGO I RADY (UE) 2015/2365 Z DNIA 25 LISTOPADA 2015 R. W 
SPRAWIE PRZEJRZYSTOŚCI TRANSAKCJI FINANSOWANYCH Z UŻYCIEM PAPIERÓW 
WARTOŚCIOWYCH I PONOWNEGO WYKORZYSTANIA ORAZ ZMIANY 
ROZPORZĄDZENIA (UE) NR 648/2012 W ODNIESIENIU DO POSZCZEGÓLNYCH 
SUBFUNDUSZY 


Subfundusz PKO Bursztynowy 
 
Stan na dzień 31 grudnia 2018 r.: 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


Udział procentowy w 
aktywach ogółem z 


wyłączeniem środków 
pieniężnych i ich 
ekwiwalentów 


Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów 0 0,00% 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 
Udział procentowy w  


aktywach ogółem  


Kwota aktywów będących przedmiotem transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  136 325 14,62% 


Dane dotyczące koncentracji  


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen papierów wartościowych  
otrzymanych jako zabezpieczenie 


- Santander Bank Polska S.A. 83 244 


Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen transakcji brutto  


pozostających do rozliczenia 


buy-sell-back i reverse repo: 


- Santander Bank Polska S.A. 83 296 


sell-buy-back i repo: 


- Bank Gospodarstwa Krajowego 53 042 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń   


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00% 


Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w 
prospekcie informacyjnym 


brak ograniczeń 


Zyski z tytułu reinwestowanych zabezpieczeń gotówkowych - 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji   


Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


Obligacje skarbowe Powyżej jednego roku PLN 
Od jednego dnia do 
jednego tygodnia 


Polska dwustronne 100,00% 


Transakcje typu sell-buy-back i repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


Obligacje skarbowe Powyżej jednego roku PLN 
Od jednego dnia do 
jednego tygodnia 


Polska dwustronne 100,00% 


Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


Bank Handlowy w Warszawie S.A. 83 291 


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych Udział procentowy 


- na odrębnych rachunkach 0,00% 


- na wspólnych rachunkach 100,00% 


- na wszelkich innych rachunkach 0,00% 


  


Dane dotyczące rentowności i kosztów dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  01.01.2018 - 31.12.2018 


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


- Subfundusz 2 434 100,00% 


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


Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. zł) Udział procentowy 


- Subfundusz 15 100,00% 


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


 
  







 


Subfundusz PKO Rubinowy 
 
Stan na dzień 31 grudnia 2018 r.: 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


Udział procentowy w 
aktywach ogółem z 


wyłączeniem środków 
pieniężnych i ich 
ekwiwalentów 


Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów 0 0,00% 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 
Udział procentowy w  


aktywach ogółem  


Kwota aktywów będących przedmiotem transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  0 0,00% 


Dane dotyczące koncentracji  


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen papierów wartościowych  
otrzymanych jako zabezpieczenie 


  nie dotyczy - 


Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen transakcji brutto  


pozostających do rozliczenia 


buy-sell-back i reverse repo: 


  nie dotyczy - 


sell-buy-back i repo: 


  nie dotyczy - 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń   


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00% 


Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w 
prospekcie informacyjnym 


brak ograniczeń 


Zyski z tytułu reinwestowanych zabezpieczeń gotówkowych - 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji   


Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


- - - - - - - 


Transakcje typu sell-buy-back i repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


- - - - - - - 


Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


  nie dotyczy - 


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych Udział procentowy 


- na odrębnych rachunkach 0,00% 


- na wspólnych rachunkach 100,00% 


- na wszelkich innych rachunkach 0,00% 


  


Dane dotyczące rentowności i kosztów dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  01.01.2018 - 31.12.2018 


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


- Subfundusz 208 100,00% 


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


Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. zł) Udział procentowy 


- Subfundusz 0 0,00% 


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


  







 


Subfundusz PKO Szafirowy 
 
Stan na dzień 31 grudnia 2018 r.: 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


Udział procentowy w 
aktywach ogółem z 


wyłączeniem środków 
pieniężnych i ich 
ekwiwalentów 


Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów 0 0,00% 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 
Udział procentowy w  


aktywach ogółem  


Kwota aktywów będących przedmiotem transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  45 915 8,57% 


Dane dotyczące koncentracji  


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen papierów wartościowych  
otrzymanych jako zabezpieczenie 


- Santander Bank Polska S.A. 45 889 


Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen transakcji brutto  


pozostających do rozliczenia 


buy-sell-back i reverse repo: 


- Santander Bank Polska S.A. 45 918 


sell-buy-back i repo: 


  nie dotyczy - 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń   


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00% 


Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w 
prospekcie informacyjnym 


brak ograniczeń 


Zyski z tytułu reinwestowanych zabezpieczeń gotówkowych - 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji   


buy-sell-back i reverse repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


Obligacje skarbowe Powyżej jednego roku PLN 
Od jednego dnia do 
jednego tygodnia 


Polska dwustronne 100,00% 


sell-buy-back i repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


- - - - - - - 


Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


Bank Handlowy w Warszawie S.A. 45 915 


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych Udział procentowy 


- na odrębnych rachunkach 0,00% 


- na wspólnych rachunkach 100,00% 


- na wszelkich innych rachunkach 0,00% 


  


Dane dotyczące rentowności i kosztów dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  01.01.2018 - 31.12.2018 


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


- Subfundusz 873 100,00% 


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


Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. zł) Udział procentowy 


- Subfundusz 0 0,00% 


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


  







 


Subfundusz PKO Szmaragdowy 
 
Stan na dzień 31 grudnia 2018 r.: 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


Udział procentowy w 
aktywach ogółem z 


wyłączeniem środków 
pieniężnych i ich 
ekwiwalentów 


Kwota pożyczonych papierów wartościowych i towarów 0 0,00% 


 
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 
Udział procentowy w  


aktywach ogółem  


Kwota aktywów będących przedmiotem transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  0 0,00% 


Dane dotyczące koncentracji  


Najwięksi wystawcy zabezpieczeń we wszystkich transakcjach finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen papierów wartościowych  
otrzymanych jako zabezpieczenie 


  nie dotyczy - 


Najważniejsi kontrahenci zawieranych przez Subfundusz transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych: 
Wolumen transakcji brutto  


pozostających do rozliczenia 


buy-sell-back i reverse repo: 


  nie dotyczy - 


sell-buy-back i repo: 


  nie dotyczy - 


Dane dotyczące ponownego wykorzystania zabezpieczeń   


Odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania 0,00% 


Szacowany maksymalny poziom odsetek otrzymanych zabezpieczeń, które są przedmiotem ponownego wykorzystania ujawniony w 
prospekcie informacyjnym 


brak ograniczeń 


Zyski z tytułu reinwestowanych zabezpieczeń gotówkowych - 


Zbiorcze dane dotyczące transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych odrębnie dla poszczególnych rodzajów transakcji   


Transakcje typu buy-sell-back i reverse repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


- - - - - - - 


Transakcje typu sell-buy-back i repo: 


Rodzaj i jakość 
zabezpieczenia 


Okres zapadalności 
zabezpieczeń 


Waluta zabezpieczeń 


Okres zapadalności w 
odniesieniu do transakcji 


z użyciem papierów 
wartościowych 


Kraj siedziby kontrahenta Rozliczenie i rozrachunek 
Udział procentowy w 


ogólnej sumie 


- - - - - - - 


Przechowywanie zabezpieczeń otrzymanych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  
Wartość bilansowa 


w tys. złotych 


  nie dotyczy - 


Przechowywanie zabezpieczeń udzielonych w ramach transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych Udział procentowy 


- na odrębnych rachunkach 0,00% 


- na wspólnych rachunkach 100,00% 


- na wszelkich innych rachunkach 0,00% 


  


Dane dotyczące rentowności i kosztów dla poszczególnych rodzajów transakcji finansowanych z użyciem papierów wartościowych  01.01.2018 - 31.12.2018 


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


- Subfundusz 72 100,00% 


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


Transakcje typu sell-buy-back i repo: Koszty (w tys. zł) Udział procentowy 


- Subfundusz 0 0,00% 


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


 
Subfundusz PKO Diamentowy 
 
Na dzień 31 grudnia 2018 r. oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusz Diamentowy nie zawierał transakcji finansowych z użyciem papierów 
wartościowych. 
 
Na dzień bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym Subfundusze wydzielone w ramach PKO Portfele Inwestycyjne nie zawierały transakcji 
swapów przychodu całkowitego.  







 


OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMACJI WYMIENIONYCH W INFORMACJI DLA 
KLIENTA ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZAISTNIAŁYCH W 
TRAKCIE ROKU OBROTOWEGO 


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


INFORMACJA DOTYCZĄCA SYTUACJI NA KONIEC OKRESU OBJĘTEGO 
SPRAWOZDNIEM ROCZNYM ORAZ DZIAŁALNOŚCI W OKRESIE OBJĘTYM 
SPRAWOZDANIEM ROCZNYM SPÓŁKI NIENOTOWANEJ NA RYNKU 
REGULOWANYM, NAD KTÓRĄ FUNDUSZ PRZEJĄŁ KONTROLĘ 


Nie dotyczy Funduszu.  
 


INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH, O KTÓRYCH MOWA W ART. 222 D UST. 4 
PKT 7 USTAWY Z DNIA 27 MAJA 2004 R. O FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH I 
ZARZĄDZANIU ALTERNATYWNYMI FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI OBEJMUJĄCĄ 
PONIŻSZE INFORMACJE: 


1. Liczbę pracowników towarzystwa; 


111 zatrudnionych na 31.12.2018 r. 


2. Całkowitą kwotę wynagrodzeń wypłaconych przez towarzystwo pracownikom, w tym odrębnie całkowitą kwotę wynagrodzeń wypłaconych 
osobom, o których mowa w art. 47a ust. 1; 


Całkowita kwota wynagrodzeń wypłacona przez Towarzystwo pracownikom w 2018 r. to 23.245,78 tys. zł, w tym całkowita kwota wynagrodzeń 
wypłacona przez Towarzystwo osobom, o których mowa w art. 47a ust. 1 to 11.837,29 tys. zł. 


3. Kwota wynagrodzenia dodatkowego wypłaconego ze środków Funduszu. 


Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wypłaca dodatkowego wynagrodzenia uzależnionego od wyników Funduszu ze środków Funduszu.  


4. Opis sposobu obliczania zmiennych składników wynagrodzeń; 


Sposób obliczania zmiennych składników wynagrodzeń określają procedury wewnętrzne obowiązujące od 4 grudnia 2016 roku (dalej „Polityka 
Wynagrodzeń”), o której mowa w art. 47a ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Ustawa). 


Obliczenie i wypłata pierwszej transzy zmiennych składników wynagrodzeń na podstawie wprowadzonej w Towarzystwie Polityki Wynagrodzeń 
nastąpiło po raz pierwszy w odniesieniu do okresu oceny jakim jest rok 2018 r. Pierwsze wypłaty zmiennych składników wynagrodzeń na 
podstawie Polityki Wynagrodzeń nastąpiły w marcu 2018 roku.  


Zgodnie z Polityką Wynagrodzeń podstawą przyznania wynagrodzenia zmiennego jest ocena efektów pracy danej osoby podlegającej Polityce 
Wynagrodzeń w postaci oceny realizacji celów o charakterze finansowym i niefinansowym.  


Do kryteriów przyznania wynagrodzenia zmiennego należą między innymi wyniki osiągane przez Towarzystwo i Fundusze oraz kapitały własne i 
płynność Towarzystwa.  


Przyznawanie i zmiana uprawnień do zmiennych składników wynagrodzenia uzależnionych od wyników nie będzie następować częściej niż raz w 
roku, natomiast wypłata zmiennych składników wynagrodzeń następować będzie nie częściej niż 2 razy w roku.  


W uzasadnionych przypadkach Towarzystwo może pozbawić osobę podlegającą Polityce Wynagrodzeń prawa do całości lub części wynagrodzenia 
zmiennego. 


Zgodnie z Polityką Wynagrodzeń wynagrodzenie zmienne uzależnione od wyników nieodroczone i odroczone składa się z następujących 
składników: 


1. gotówkowego, który stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego, 


2. w formie instrumentu finansowego, który stanowi 50% wynagrodzenia zmiennego 


Spółka wypłaca wynagrodzenie zmienne nieodroczone i odroczone przyznane w formie instrumentu finansowego, po przeliczeniu instrumentu 
finansowego na kwotę pieniężną. 


Instrumentem finansowym są jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez Towarzystwo 
wskazane w Polityce Wynagrodzeń. 







 


Nabycie praw do wypłaty 40% wartości całkowitego wynagrodzenia zmiennego uzależnionego od wyników podlega odroczeniu. Wypłata 
odroczonej części wynagrodzenia zmiennego następuje w ratach, przy czym wypłata pierwszej raty następuje po upływie 12 miesięcy od dnia 
ustalenia łącznej wysokości wynagrodzenia uzależnionego od wyników, a kolejne raty w ciągu kolejnych 3 lat.  


Mając na uwadze wymogi wynikające z art. 47a Ustawy Zarząd Towarzystwa wskazał: 


-   które osoby zatrudnione w Towarzystwie podlegają postanowieniom Polityki Wynagrodzeń  


-   oraz jaki instrument finansowy (jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zarządzanych przez 
Towarzystwo) zostanie wykorzystany dla celów wypłaty części wynagrodzenia zmiennego uzależnionego od wyników w odniesieniu do 
poszczególnych pracowników Towarzystwa objętych Polityką Wynagrodzeń.  


Takiego samego wskazania w odniesieniu do Zarządu Towarzystwa dokonała Rada Nadzorcza Towarzystwa.  


Przed końcem okresu rozliczeniowego Zarząd ustala, czy i w jakim zakresie wystąpiły przesłanki ograniczenia prawa do całości lub części 
odroczonego wynagrodzenia zmiennego za dany okres oceny.  


Pracownik nie może rozporządzać uprawnieniami do instrumentu finansowego w okresie wstrzymania tj. w okresie rozpoczynającym się w dniu 
przyznania uprawnień do danej części odroczonego wynagrodzenia zmiennego w formie instrumentu finansowego i kończącym się 10 stycznia 
kolejnego roku, w którym to okresie nie może zbyć nabytego uprawnienia do tego instrumentu finansowego. 


Obliczenie zmiennych składników wynagrodzeń następuje poprzez ocenę stopnia realizacji wyznaczonych pracownikowi celów oraz wyliczenie 
określonych wartości mnożników premiowych właściwych dla danego stopnia realizacji celów.  


Zgodnie z Polityką Wynagrodzeń wysokość środków przeznaczonych na wypłatę zmiennych składników wynagrodzenia uzależnionych od wyników 
może zostać ograniczona ze względu na sytuację finansową Towarzystwa, w tym jego płynność i stabilność, kapitały własne, tak aby wypłata 
wynagrodzenia zmiennego nie ograniczała możliwości zachowania odpowiedniej bazy kapitałowej Towarzystwa. 


POZOSTAŁE INFORMACJE, O KTÓRYCH MOWA W ART. 222 B USTAWY O 
FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH I ZARZĄDZANIU ALTERNATYWNYMI 
FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI. 


Informacje o zmianach regulacji wewnętrznych dotyczących zarządzania płynnością 


Regulacje wewnętrzne dotyczące zarządzania płynnością zapewniają spójność profilu zarządzania płynnością z polityką umarzania tytułów 
uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie było dokonywanych zmian w regulacjach zarządzania płynnością.  


Informacje o udziale procentowym aktywów, które są przedmiotem specjalnych ustaleń w związku z ich niepłynnością 


Fundusz nie posiadał aktywów, które były przedmiotem specjalnych ustaleń. 


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


W zależności od profilu i strategii inwestycyjnej funduszu lub portfela Towarzystwo identyfikuje określone ryzyka związane z prowadzonym 
procesem inwestycyjnym i bieżącym zarządzaniem.  
 
Zidentyfikowane ryzyka szczegółowe są sklasyfikowane do generalnych rodzajów ryzyka opisanych w procedurach wewnętrznych Towarzystwa. 
W ramach generalnych rodzajów ryzyka możemy wyróżnić: 
 
• Ryzyko rynkowe 
• Ryzyko kredytowe 
• Ryzyko kontrahenta 
• Ryzyko płynności 
• Ryzyko operacyjne 
 
Zarządzanie ryzykiem odbywa się co do zasady zgodnie ze spójnym, jednolitym dla wszystkich zarządzanych funduszy i portfeli procesem, w 
oparciu o zasady określone w Strategii Zarządzania Ryzykiem oraz ustalony na podstawie regulacji i procedur wewnętrznych system zarządzania 
ryzykiem. W szczególnych przypadkach, podyktowanych wymaganiami związanymi z profilem inwestycyjnym funduszu lub portfela, mogą 
występować inne szczególne rodzaje ryzyka niż wskazane powyżej (np. fundusze aktywów niepublicznych). 
 
Wartość limitów tolerancji na ryzyko („tolerancja”) wyznacza się indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu lub 
portfela w zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji zawarte są w systemie limitów wewnętrznych określonym, na podstawie przepisów 
prawa, w dokumentach i procedurach wewnętrznych Towarzystwa. Wewnętrzne limity tolerancji zatwierdza Zarząd Towarzystwa bezpośrednio lub 
delegując uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetów. 
 
Monitorowanie i limitowanie ryzyka rynkowego odbywa się z wykorzystaniem między innymi limitów nałożonych na miary wartości zagrożonej 
(VaR), zmodyfikowanej duracji oraz wielkości ekspozycji na instrumenty udziałowe. 
 
Ograniczanie ryzyka kredytowego i kontrahenta oparte jest głównie na siatce kredytowej (Credit Grid), która określa maksymalną dopuszczalną 
ekspozycję na danego emitenta lub grupę emitentów posiadających odpowiednią ocenę wewnętrzną wspieraną ratingiem zewnętrznym. 
 
Ryzyko płynności jest limitowane w oparciu o miary procentu aktywów, który może zostać upłynniony w ciągu określonego czasu. 
 
W zakresie ryzyka operacyjnego stosuje się limity tolerancji. Limity tolerancji na ryzyko operacyjne są określone jako ustalony poziom wartości 
Kluczowych Wskaźników Ryzyka (KRI) lub wartość zdarzeń operacyjnych. Dopuszcza się przy tym stosowanie limitów tolerancji na ryzyko 
operacyjne ustanowionych łącznie dla zarządzanych funduszy, jeżeli limit łączny dotyczy funduszy o zbliżonym profilu ryzyka operacyjnego.  







 


 
Podsumowanie aktualnego profilu ryzyka funduszu przedstawia tabela poniżej: 


Informacje o zmianach maksymalnego poziomu dźwigni finansowej AFI, który może być stosowany w ich imieniu, oraz prawie do ponownego 
wykorzystania zabezpieczeń lub gwarancji udzielonej na podstawie porozumienia dotyczącego dźwigni finansowej AFI 


W okresie sprawozdawczym nie było dokonywanych zmian w wysokości maksymalnego poziomu dźwigni mierzonej metodą zaangażowania. 
Fundusz może wykorzystywać ponownie środki pieniężne i papiery wartościowe otrzymane jako zabezpieczenie w ramach transakcji Buy-Sell-Back 
i Sell-Buy-Back, a także transakcji Repo i Reverse-Repo, gdyby takie transakcje były stosowane. 


Informacje o łącznej wysokości dźwigni finansowej stosowanej przez Fundusz. 


Do ustalenia dźwigni finansowej funduszu używa się metody zaangażowania obliczanej zgodnie z zapisami Ustawy o funduszach inwestycyjnych i 
zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz zapisami Rozporządzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 uzupełniającego 
dyrektywę Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnień, ogólnych warunków dotyczących prowadzenia działalności, 
depozytariuszy, dźwigni finansowej, przejrzystości i nadzoru. Podsumowanie informacji o dźwigni finansowej Funduszu według stanu na 31 grudnia 
2018 roku, przedstawia tabela poniżej: 


 
 


  PKO Bursztynowy PKO Szafirowy PKO Rubinowy PKO Szmaragdowy PKO Diamentowy 


Ryzyko rynkowe niskie przeciętne przeciętne podwyższone wysokie 


Ryzyko stóp procentowych podwyższone podwyższone przeciętne przeciętne niskie 


Ryzyko kredytowe niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko kontrahenta niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko rozliczenia niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko płynności niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko walutowe niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko związane z przechowywaniem aktywów niskie niskie niskie niskie niskie 


Ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków przeciętne przeciętne przeciętne przeciętne przeciętne 


Ryzyko makroekonomiczne podwyższone podwyższone podwyższone podwyższone podwyższone 


Ryzyko specyficzne emitenta przeciętne przeciętne przeciętne przeciętne przeciętne 


Ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne, w tym 
niewystandaryzowane instrumenty pochodne 


przeciętne przeciętne przeciętne przeciętne przeciętne 


Ryzyko operacyjne niskie niskie niskie niskie niskie 


 
PKO Bursztynowy PKO Szafirowy PKO Rubinowy PKO Szmaragdowy PKO Diamentowy 


Wysokość dźwigni finansowej zastosowanej przez fundusz – metoda zaangażowania 106,4% 103,6% 106,5% 110,9% 114,6% 


Maksymalny poziom ustalony dla dźwigni mierzonej metodą zaangażowania 
200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 


200% aktywów 
netto funduszu 
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 Strona 1/4 
 


SPRAWOZDANIE Z DZIAŁALNOŚCI 
PKO PORTFELE INWESTYCYJNE  
– SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 
ZA ROK ZAKOŃCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2018 ROKU 


1. Podstawowe dane o Funduszu  


PKO Portfele Inwestycyjne - sfio jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, działającym na dzień 
sporządzenia sprawozdania finansowego, na podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz statutu Funduszu. 
  
Statut Funduszu zatwierdzony został decyzją Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4033/37/21/U/17/JG z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu 
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.  
  
PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowość prawną. Został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd 
Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 r. 
  
W skład Funduszu wchodzi pięć Subfunduszy: 


 PKO Bursztynowy 


 PKO Diamentowy 


 PKO Rubinowy 


 PKO Szafirowy 


 PKO Szmaragdowy 


 
Subfundusze nie posiadają osobowości prawnej. Zarówno Fundusz jak i poszczególne Subfundusze zostały utworzone na czas nieokreślony. 
 
Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., które zostało wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez 
Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000019384. 


2. Aktualna sytuacja finansowa 


Według stanu na koniec grudnia 2018 roku Fundusz zarządzał aktywami netto w wysokości 1,8 mld zł, co oznacza wzrost w porównaniu z 4 mln zł 
na koniec grudnia 2017 roku. 
 
W okresie sprawozdawczym znaczna część aktywów Funduszu lokowana była w obligacje skarbowe notowane na TBS Poland, których udział w 
ogólnej sumie aktywów wyniósł 44,19%. W składzie portfela inwestycyjnego Funduszu na dzień 31 grudnia 2018 roku znajdowały się także tytuły 
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspólnego inwestowania z udziałem 8,63% w aktywach ogółem oraz akcje spółek publicznych 
notowanych głównie na GPW w Warszawie, których udział wyniósł 7,13% aktywów ogółem. Ponadto aktywa Funduszu lokowane były w transakcje 
z przyrzeczeniem drugiej strony do odkupu, których przedmiotem były obligacje Skarbu Państwa. Udział tych transakcji w aktywach ogółem 
Funduszu na koniec grudnia 2018 roku wyniósł 6,94%. W składzie portfela Funduszu znajdowały się także otwarte pozycje na instrumentach 
pochodnych, z których łączna wycena stanu rozrachunków była ujemna i wyniosła 0,02% aktywów ogółem. Otwarte pozycje w instrumentach 
pochodnych obejmowały niewystandaryzowane transakcje FX Swap oraz giełdowe kontrakty terminowe na indeksy giełdowe. Pozostałe aktywa 
Funduszu były zgromadzone w postaci gotówki na rachunkach bankowych, depozytach oraz w formie należności. 
 
Dobór poszczególnych składników portfela inwestycyjnego Funduszu odbywał się zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego.  


3. Zdarzenia istotnie wpływające na działalność Funduszu, jakie nastąpiły w okresie sprawozdawczym, a także po jego zakończeniu 


Na działalność Funduszu w okresie sprawozdawczym wpływ miało zarówno globalne otoczenie, jak również działania zarządzającego (dobór lokat 
Funduszu na podstawie analizy fundamentalnej i portfelowej zgodnie ze strategią Funduszu, skrupulatne zarządzanie ryzykiem oraz nacisk na 
płynność portfela).  
  
Czynniki mające wpływ na wyniki Funduszu w okresie sprawozdawczym to m.in.: 
 - koniunktura gospodarcza w Polsce i na świecie (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji);  
- działania banków centralnych;  
- sytuacja ekonomiczno-finansowa emitentów papierów wartościowych wynikająca zarówno z procesów okołorynkowych, jak i specyfiki 
zarządzania w poszczególnych spółkach; 
- zmiany cen instrumentów finansowych, które podlegają wahaniom pod wpływem ogólnych tendencji rynkowych oraz perspektyw rozwoju;  
- zmiany rynkowych stóp procentowych;  
- zmiany kursów walut;  
- poziom dźwigni finansowej wykorzystywanej przez Fundusz.  
 
Główne wydarzenia które wpływały na zachowanie wycen różnych klas aktywów w okresie sprawozdawczym to m.in.: 
- seria podwyżek stóp procentowych przez amerykański bank centralny połączona z rozpoczęciem programu redukcji bilansu Fed’u; 
- zakończenie programu QE przez Europejski Bank Centralny; 
- znaczny wzrost zmienności na rynkach akcji; 
- wojna handlowa między USA i Chinami; 
- spowolnienie gospodarcze w Chinach. 
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4. Przewidywana sytuacja finansowa i rozwój Funduszu 


Perspektywy dla Funduszu w kolejnym roku będą zależały od przyjętej strategii inwestycyjnej oraz zachowania cen papierów wartościowych  
i instrumentów finansowych znajdujących się w portfelu Funduszu. Fundusz będzie wykorzystywał okazje inwestycyjne przy jednoczesnym 
utrzymywaniu stałej kontroli ryzyka i płynności.  
  
W 2019 roku zachowanie rynków finansowych będzie zależało m.in. od poziomu wzrostu gospodarczego na świecie, zmian oczekiwań inflacyjnych  
i wysokości stóp procentowych, kształtowania się światowej polityki, działalności głównych banków centralnych czy zmian dotyczących Unii 
Europejskiej. 
 
Kolejne odczyty wskaźników gospodarczych pokazują, że wchodzimy w fazę spowolnienia gospodarczego. Europa Zachodnia już pod koniec 2018 
roku balansowała na krawędzi recesji, szczególnie gospodarka niemiecka ze względu na duży udział sektora motoryzacyjnego, na który znaczny 
negatywny wpływ miała rozpoczęta wojna handlowa i spowalniająca gospodarka Chin. Do Europy Środkowo-Wschodniej spowolnienie dotrze 
prawdopodobnie w tym roku. O jego skali i czasie zdecydują m.in. negocjacje USA i Chin, których wynik pokaże, czy będziemy mieli do czynienia 
jedynie ze spowolnieniem, kolejnym mini-cyklem gospodarczym czy poważną recesją. 


5. Opis podstawowych zagrożeń i czynników ryzyka 


Do najważniejszych ryzyk, które powinni uwzględniać Uczestnicy Funduszu należą: 


 ryzyko rynkowe – wynikające z faktu, że ceny instrumentów finansowych podlegają wahaniom pod wpływem ogólnych tendencji 
rynkowych. Ceny papierów wartościowych podlegają tendencjom rynkowym w kraju i na świecie w zależności od oceny perspektyw 
rozwoju sytuacji przez inwestorów, co może skutkować silnymi spadkami lub długoterminowymi trendami spadkowymi, w szczególności 
cen akcji, 


 ryzyko stóp procentowych – zmiana rynkowych stóp procentowych wpływa bezpośrednio na wartość dłużnych papierów 
wartościowych. W przypadku wzrostu stóp procentowych cena papierów dłużnych o stałym oprocentowaniu ulega obniżeniu, a gdy 
stopy procentowe spadają, ceny stałokuponowych instrumentów dłużnych rosną. Ryzyko stóp procentowych w największym stopniu 
wpływa na wartość oraz zmienność wartości portfela stałokuponowych instrumentów dłużnych. Zmiany stóp procentowych determinują 
także stopy zwrotu osiągane przez Fundusz w następnych okresach, ponieważ określają rentowności instrumentów dłużnych, przy 
których będą reinwestowane środki pieniężne, 


 ryzyko kredytowe – związane z możliwością niewywiązania się ze swoich zobowiązań przez kontrahenta, z którym Fundusz zawrze umowy 
lub transakcje na instrumentach finansowych będących przedmiotem lokat Funduszu. W związku z zakładanym udziałem instrumentów 
finansowych o charakterze dłużnym istnieje ryzyko, że niewypłacalność któregokolwiek z emitentów może negatywnie wpłynąć na 
Wartość Aktywów Netto Funduszu i Wartość Aktywów Netto na Jednostkę Uczestnictwa. Może zaistnieć sytuacja utraty wypłacalności 
emitenta skutkująca utratą części aktywów Funduszu, 


 ryzyko rozliczenia – związane z możliwością nieterminowego rozliczenia transakcji zawartych przez Fundusz, co może skutkować 
poniesieniem przez Fundusz dodatkowych kosztów, 


 ryzyko płynności – wynikające z możliwości wystąpienia sytuacji, w której nie jest możliwe dokonanie transakcji papierami 
wartościowymi bez znaczącego wpływu na ich cenę, 


 ryzyko walutowe – zmienność kursów walut jest nierozłącznym elementem związanym z inwestowaniem środków pieniężnych, co 
przekłada się na zmienność wartości Jednostki Uczestnictwa Funduszu, 


 ryzyko związane z przechowywaniem aktywów – w przypadku zaprzestania działalności przez Depozytariusza lub subdepozytariusza lub 
ograniczenia takiej działalności istnieje przejściowe ryzyko ograniczenia dysponowania przez Fundusz przechowywanymi papierami 
wartościowymi, 


 ryzyko związane z koncentracją aktywów lub rynków – wynikające z możliwości lokowania aktywów Funduszu, w granicach określonych 
przez obowiązujące przepisy prawa, w papiery wartościowe lub inne instrumenty finansowe emitowane przez niewielką liczbę emitentów 
lub emitentów działających na jednym rynku,  


 ryzyko makroekonomiczne – wynikające z potencjalnego wpływu koniunktury gospodarczej w kraju oraz na świecie na ceny rynkowe 
instrumentów finansowych znajdujących się wśród aktywów Funduszu. Do najważniejszych wskaźników makroekonomicznych 
mogących wpływać na wartość składników aktywów Funduszu należą m.in.: tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, poziom 
bilansu budżetu oraz bilansu na rachunku obrotów bieżących, 


 ryzyko sytuacji politycznej - związane z możliwością destabilizacji sytuacji politycznej, co może wpływać pośrednio lub bezpośrednio na 
działalność emitenta oraz na podejmowane przez inwestorów decyzje inwestycyjne, 


 ryzyko nieuzyskania statusu spółki publicznej lub niedopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym - może mieć niekorzystny wpływ na 
wartość papieru wartościowego i/lub ograniczyć jego zbywalność, 


 ryzyko specyficzne dla emitenta: 


 ryzyko działalności emitenta - związane z działalnością operacyjną emitenta. W przypadku, gdy podejmowane decyzje nie są trafne, 
istnieje możliwość pogorszenia się sytuacji ekonomicznej emitenta, utraty pozycji rynkowej itp., 


 ryzyko utraty płynności i/lub wypłacalności emitenta (ryzyko kredytowe) - związane jest z sytuacją finansową emitenta. W 
przypadku jej pogorszenia zachodzi możliwość nieterminowej spłaty zobowiązań odsetkowych bądź nawet ich zaniechania. Zmiana 
wielkości ryzyka kredytowego emitenta wpływa bezpośrednio na cenę rynkową papierów wartościowych, 


 ryzyko zdarzeń losowych lub świadomego działania na niekorzyść emitenta - w wyniku zdarzeń losowych lub świadomego działania 
ludzi warunki ekonomiczne i perspektywy rozwoju emitenta mogą ulec pogorszeniu, 


 ryzyko związane z lokatami w jednostki uczestnictwa lub tytuły uczestnictwa jednego subfunduszu wydzielonego w ramach funduszu 
inwestycyjnego otwartego, funduszu zagranicznego lub instytucji wspólnego inwestowania - ryzyko związane głównie ze brakiem 
osobowości prawnej subfunduszu, z możliwością braku należytego systemu rozwiązywania potencjalnych konfliktów interesów 
pomiędzy subfunduszami, jak i z możliwością zmiany polityki inwestycyjnej subfunduszu, jego połączenia lub likwidacji, 
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 ryzyko inwestycji w instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne: 


 ryzyko rynkowe - związane z możliwością poniesienia strat w wyniku niekorzystnych zmian parametrów rynkowych, takich jak ceny 
papierów wartościowych, stopy procentowe, kursy walut i indeksy giełdowe. Ze względu na efekt dźwigni finansowej, możliwość 
zajmowania krótkiej pozycji oraz stopnia skomplikowania wyceny takiego instrumentu, ryzyko to jest wyższe niż w przypadku 
instrumentów stanowiących bazę tych instrumentów; 


 ryzyko bazowe – związane z możliwością zaistnienia rozbieżności zmian cen aktywów bazowych i cen instrumentu pochodnego;  


 ryzyko niewypłacalności izby rozliczeniowej - dotyczy ono możliwości poniesienia strat w wyniku niewypełnienia swoich zobowiązań 
przez izbę rozliczeniową, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbę rozliczeniową; 


 ryzyko modelu wyceny – w przypadku niewystandaryzowanych instrumentów pochodnych model wyceny stosowany przez Fundusz 
może okazać się nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu co, w przypadku zamknięcia pozycji, może negatywnie 
wpłynąć na Wartość Aktywów Netto Funduszu; 


 ryzyko kontrahenta – w przypadku gdy kontrahent nie wywiązuje się ze swoich zobowiązań wynikających z transakcji na 
instrumentach pochodnych Fundusz może ponieść straty negatywnie wpływające na Wartość Aktywów Netto Funduszu, a z uwagi 
na występowanie mechanizmu dźwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w instrumenty pochodne może przewyższyć 
wartość Aktywów zainwestowanych w te instrumenty pochodne; 


 ryzyko dźwigni finansowej - w przypadku gdy Fundusz w ramach transakcji na instrument pochodny wnosi depozyt zabezpieczający 
w wysokości niższej niż wartość bazy instrumentu pochodnego lub nie wnosi go w ogóle, istnieje możliwość poniesienia przez 
Fundusz straty przewyższającej wartość wniesionych środków, taki mechanizm dźwigni finansowej powoduje możliwości 
zwielokrotnienia zysków i strat z inwestycji. Fundusz może zatem być narażony na istotne ryzyko w związku z wykorzystaniem tego 
mechanizmu. 


Opis ryzyka związanego z uczestnictwem w Funduszu. 


Inwestorzy i Uczestnicy Funduszu powinni akceptować w szczególności następujące ryzyka:  


 ryzyko nieosiągnięcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wynikające z przyjętej strategii inwestycyjnej, spadku cen papierów 
wartościowych i instrumentów finansowych. Ryzyko to obejmuje w szczególności: 


 ryzyko związane z zawarciem określonych umów – podmioty, z którymi zawarto umowy o prowadzenie Rejestru Uczestników 
Funduszu, jak również podmioty pośredniczące w zbywaniu i odkupywaniu Jednostek Uczestnictwa Funduszu, mogą nie wywiązać się 
w sposób prawidłowy z zawartych umów, co może skutkować nieprawidłową lub opóźnioną realizacją dyspozycji Uczestników, 


 ryzyko związane ze szczególnymi warunkami zawartych przez Fundusz transakcji – niestandardowe umowy i transakcje, w 
szczególności w zakresie instrumentów pochodnych, mogą powodować dodatkowe ryzyka i koszty z nimi związane, 


 ryzyko związane z udzielonymi gwarancjami – podmioty, które gwarantują spełnienie określonych zobowiązań innych podmiotów, 
mogą nie wywiązać się z zawartych umów gwarancji, w szczególności gwarancji wykupu papierów dłużnych emitowanych przez 
przedsiębiorstwa oraz zapłaty kwot umówionych odsetek, 


 ryzyko wystąpienia szczególnych okoliczności, na wystąpienie których Uczestnik Funduszu nie ma wpływu lub ma ograniczony wpływ, a 
w szczególności:  


 możliwość otwarcia likwidacji Funduszu - związane z możliwością likwidacji Funduszu w przypadkach i na zasadach określonych 
Statutem, Ustawą oraz przepisami Rozporządzenia Rady Ministrów w sprawie trybu likwidacji funduszy inwestycyjnych z dnia 
21 czerwca 2005; 


 przejęcie zarządzania Funduszem przez inne towarzystwo - związane z możliwością przejęcia zarządzania Funduszem przez inne 
towarzystwo na podstawie umowy zawartej z Towarzystwem; Przejęcie zarządzania Funduszem wymaga zmiany Statutu. 
Towarzystwo przejmujące zarządzanie Funduszem wstępuje w prawa i obowiązki Towarzystwa z chwilą wejścia w życie zmian Statutu; 


 przejęcie zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw przez Spółkę zarządzającą – związane z możliwością przekazania przez 
Towarzystwo zarządzania Funduszem i prowadzenia jego spraw Spółce zarządzającej prowadzącej działalność na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej; Przekazanie zarządzania i prowadzenia spraw Funduszu Spółce zarządzającej wymaga zawarcia umowy ze 
Spółką zarządzającą oraz wyrażenia zgody przez Zgromadzenie Uczestników; 


 zmiana Depozytariusza lub podmiotu obsługującego Fundusz - związane z możliwością zmiany Depozytariusza na podstawie decyzji 
Towarzystwa lub w przypadkach określonych Ustawą; 


 ryzyko niewypłacalności izby rozliczeniowej – ryzyko to dotyczy możliwości poniesienia strat w wyniku niewypełnienia swoich 
zobowiązań przez izbę rozliczeniową, w przypadku gdy dany instrument pochodny jest rozliczany przez izbę rozliczeniową; 


 zmiana podmiotu zarządzającego portfelem inwestycyjnym Funduszu – związane z możliwością zlecenia przez Towarzystwo na 
podstawie umowy zarządzania portfelem inwestycyjnym funduszu lub jego częścią podmiotom, o których mowa w art. 46 ust. 1 
Ustawy; 


 przekształcenie specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty – związane z możliwością 
przekształcenia specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego w fundusz inwestycyjny otwarty w drodze zmiany statutu 
funduszu;  


 połączenie Subfunduszu z innym subfunduszem – związane z możliwością połączenia poszczególnych Subfunduszy z innymi 
funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami na zasadach określonych w Ustawie; 


 zmiana polityki inwestycyjnej Subfunduszu– związane z możliwością zmiany polityk inwestycyjnych Subfunduszu w drodze zmiany 
Statutu, zgodnie z art. 24 Ustawy. 


 ryzyko niewypłacalności gwaranta – Fundusz nie gwarantuje osiągnięcia celu inwestycyjnego i nie są zawarte żadne umowy o gwarancję 
osiągnięcia celu inwestycyjnego, 


 ryzyko inflacji – ryzyko wzrostu poziomu cen oraz stóp procentowych, 
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 ryzyko związane z regulacjami prawnymi dotyczącymi Funduszu, a w szczególności w zakresie prawa podatkowego - ryzyko zmiany 
regulacji prawnych dotyczące emitentów, inwestorów lub innych uczestników rynku, oraz ryzyko zmiany przepisów prawa podatkowego 
polegające na zmianie stawek podatkowych, metody opodatkowania dochodu z tytułu udziału w Funduszu, zmianie umów 
międzynarodowych w sprawie unikania podwójnego opodatkowania – zmiany tego rodzaju skutkować mogą wyższymi obciążeniami 
podatkowymi Uczestników, 


 ryzyko płynności - istnieje ryzyko, że w przypadku otrzymania przez Fundusz żądań odkupienia Jednostek Uczestnictwa, które w danym 
okresie stanowią znaczący udział w łącznej liczbie wyemitowanych przez Fundusz Jednostek Uczestnictwa, spełnienie świadczeń 
należnych z tytułu odkupienia Jednostek Uczestnictwa nastąpi dopiero po dokonaniu zbycia przez Fundusz części aktywów i rozliczeniu 
transakcji. W szczególności sytuacja taka może wystąpić w przypadku opisanym w Rozdziale III pkt 7.2 (Zawieszenie odkupywania 
Jednostek Uczestnictwa), 


 ryzyko operacyjne – ryzyko związane z możliwością poniesienia strat w wyniku nieadekwatnych lub zawodnych procesów wewnętrznych, 
ludzkich błędów lub błędów systemów komputerowych, a także w wyniku zdarzeń zewnętrznych. Może mieć miejsce błędne lub 
opóźnione rozliczenie transakcji, jak również mogą zostać przeprowadzone transakcje nieautoryzowane. W wyniku błędów ludzkich lub 
błędów systemów, jak również w wyniku zdarzeń zewnętrznych, istnieje ryzyko dokonania błędnej wyceny WANJU lub dokonania takiej 
wyceny z opóźnieniem. 


6. Przyjęte przez Fundusz cele i metody zarządzania ryzykiem finansowym, łącznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajów ryzyka  


Zarządzanie ryzykiem odbywa się co do zasady zgodnie ze spójnym, jednolitym dla wszystkich zarządzanych funduszy i portfeli procesem, w 
oparciu o zasady określone w regulacjach wewnętrznych Towarzystwa.  


Wartość limitów tolerancji na ryzyko („tolerancja”) wyznacza się indywidualnie w odniesieniu do polityki inwestycyjnej konkretnego funduszu w 
zakresie istotnych dla niego ryzyk. Limity tolerancji oraz ograniczenia inwestycyjne nałożone na fundusze, zawarte są w przepisach prawa, w tym w 
szczególności ustawie o funduszach inwestycyjnych, aktach wykonawczych do ustawy, statutach funduszy oraz w systemie limitów wewnętrznych 
zdefiniowanym, na podstawie przepisów prawa, w dokumentach i procedurach wewnętrznych Towarzystwa. Wewnętrzne limity tolerancji zatwierdza 
Zarząd Towarzystwa bezpośrednio lub delegując uprawnienia w tym zakresie do wyspecjalizowanych Komitetów, w tym Komitetu Inwestycyjnego.  


W PKO TFI w ramach regularnego przeglądu systemu zarządzania ryzykiem zapewnia się zgodność limitów wewnętrznych z przyjętymi przez 
Towarzystwo zasadami zarządzania ryzykiem i strategią inwestycyjną obowiązującą dla poszczególnych funduszy i portfeli. Przeglądy aktualności 
limitów wewnętrznych dokonywane są na każdym posiedzeniu Komitetu Inwestycyjnego, a także niezależnie w ramach sporządzania regularnych 
sprawozdań dot. działania systemu zarządzania ryzykiem w Towarzystwie. 


 


 


 


26.03.2019 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


26.03.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


26.03.2019 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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WPROWADZENIE DO POŁĄCZONEGO 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, działającym na 
podstawie Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarządzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27 maja 2004 r. oraz statutu 
Funduszu. 
  
Statut Funduszu zatwierdzony został decyzją Komisji Nadzoru Finansowego nr DFI/I/4033/37/21/U/17/JG z dnia 30 listopada 2017 r. o udzieleniu 
zezwolenia na utworzenie PKO Portfele Inwestycyjne - specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty.  
  
PKO Portfele Inwestycyjne - sfio posiada osobowość prawną. Został wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sąd 
Okręgowy w Warszawie VII Wydział Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 1558 w dniu 18 grudnia 2017 r. 
  
W skład Funduszu wchodzi pięć Subfunduszy: 


 PKO Bursztynowy 


 PKO Diamentowy 


 PKO Rubinowy 


 PKO Szafirowy 


 PKO Szmaragdowy 


 


Subfundusze nie posiadają osobowości prawnej. Zarówno Fundusz jak i poszczególne Subfundusze zostały utworzone na czas nieokreślony. 


2. Informacje o Subfunduszach 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Bursztynowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być wyższa niż 10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, depozyty oraz w 
jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane na początku 
zdania nie może być niższa niż 90% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu może być lokowane w 
komercyjne instrumenty dłużne. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących przedmiotem transakcji 
buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz może lokować do 50% 
swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym.  


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Diamentowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 65% i wyższa niż 85% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być wyższa niż 25% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 15% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu mogą 
stanowić lokaty w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny między innymi poprzez 
stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących 
przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz 
może lokować do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu 
inwestycyjnym otwartym.  


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Rubinowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 25% i wyższa niż 45% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być niższa niż 45% i wyższa niż 70% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 20% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu może być lokowane w komercyjne instrumenty dłużne. Do 10% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu mogą stanowić lokaty w 
jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny między innymi poprzez stosowanie polityki 
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących przedmiotem 
transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz może lokować  
do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym.  
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Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Szafirowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 10% i wyższa niż 30% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być niższa niż 65% i wyższa niż 90% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 25 % Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu może być lokowane w komercyjne instrumenty dłużne. Do 5% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu mogą stanowić lokaty w 
jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny między innymi poprzez stosowanie polityki 
inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów wartościowych będących przedmiotem 
transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych określonych powyżej, Subfundusz może lokować 
do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym. 


Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeń inwestycyjnych Subfunduszu PKO Szmaragdowy 


Celem Subfunduszu jest wzrost wartości jego aktywów w wyniku wzrostu wartości lokat.  
Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty udziałowe, kontrakty terminowe na akcje lub indeksy giełdowe akcji, oraz w jednostki i tytuły 
uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty i kontrakty wskazane na początku zdania nie 
może być niższa niż 45% i wyższa niż 65% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Całkowita wartość lokat Subfunduszu w instrumenty dłużne, 
depozyty oraz w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, których podstawową kategorią lokat, są instrumenty wskazane 
na początku zdania nie może być niższa niż 25% i wyższa niż 50% Wartości Aktywów Netto Subfunduszu. Do 10% Wartości Aktywów Netto 
Subfunduszu mogą stanowić lokaty w jednostki i tytuły uczestnictwa instytucji wspólnego inwestowania, które realizują swój cel inwestycyjny 
między innymi poprzez stosowanie polityki inwestycyjnej absolutnej stopy zwrotu. Do limitów, o których mowa powyżej nie wlicza się papierów 
wartościowych będących przedmiotem transakcji buy/sell back, sell/buy back, repo oraz reverse-repo. W ramach limitów inwestycyjnych 
określonych powyżej, Subfundusz może lokować do 50% swoich Aktywów w jednostki uczestnictwa każdego z subfunduszy wydzielonych w PKO 
Parasolowy – funduszu inwestycyjnym otwartym. 


3. Dane Towarzystwa będącego organem Funduszu 


Nazwa, siedziba Towarzystwa:  
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.  
ul. Chłodna 52, 00-872 Warszawa 
 
Towarzystwo zostało wpisane do Rejestru Przedsiębiorców prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział 
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000019384. 


4. Okres sprawozdawczy i dzień bilansowy 


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


5. Kontynuacja działalności Funduszu 


Połączone roczne sprawozdanie finansowe sporządzone zostało przy założeniu kontynuowania działalności przez Fundusz w dającej się przewidzieć 
przyszłości, tj. przez okres co najmniej 12 miesięcy od dnia bilansowego. Nie istnieją okoliczności wskazujące na zagrożenie kontynuowania 
działalności Funduszu oraz Subfunduszy. 


6. Podmiot, któremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu 


Badanie połączonego sprawozdania finansowego PKO Portfele Inwestycyjne - sfio za rok obrotowy zakończony dnia 31 grudnia 2018 r. 
powierzono KPMG Audyt Spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Sp. k. z siedzibą w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na listę firm 
audytorskich pod numerem 3546. 
 
W okresie sprawozdawczym kluczowy biegły rewident i firma audytorska świadczyli na rzecz Funduszu i subfunduszy wydzielonych w ramach 
Funduszu niżej wymienione usługi niebędące badaniem ustawowym sprawozdań finansowych:  


 przegląd półrocznego połączonego sprawozdania finansowego Funduszu i półrocznych sprawozdań jednostkowych subfunduszy, oraz 


 usługi atestacyjne w zakresie oświadczenia firmy audytorskiej o zgodności metod i zasad wyceny opisanych w prospekcie informacyjnym z 
przepisami dotyczącymi rachunkowości funduszy inwestycyjnych, a także o zgodności i kompletności tych zasad z przyjętą przez Fundusz 
polityką inwestycyjną. 


7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu 


Każdy z Subfunduszy oferuje jednostki uczestnictwa kategorii A, C, A1, C1, K oraz L. Podział na kategorie związany jest z metodą pobierania opłat 
manipulacyjnych oraz opłat za zarządzanie. 
 
Tabela maksymalnych stawek: 


kategoria j.u. A C A1 C1 K L 


opłata manipulacyjna (% kwoty podlegającej 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 


 
Każdy z Subfunduszy ustala wartość aktywów netto oraz wartość aktywów netto Subfunduszu przypadającą na grupy kategorii jednostek 
uczestnictwa A, C, A1, C1, K oraz L różniących się od siebie wysokością pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarządzanie. 
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POŁĄCZONE ZESTAWIENIE LOKAT 


Tabela główna 


SKŁADNIKI LOKAT 


31.12.2018 31.12.2017 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Wartość według 
ceny nabycia  


w tys. zł 


Wartość według 
wyceny na dzień 


bilansowy w tys. zł 


Procentowy udział w 
aktywach ogółem 


Akcje 133 758 132 636 7,13 - - - 


Warranty subskrypcyjne - - - - - - 


Prawa do akcji - - - - - - 


Prawa poboru - - - - - - 


Kwity depozytowe - - - - - - 


Listy zastawne - - - - - - 


Dłużne papiery wartościowe 805 148 821 988 44,19 - - - 


Instrumenty pochodne* - -374 -0,02 - - - 


Udziały w spółkach z ograniczoną odpowiedzialnością - - - - - - 


Jednostki uczestnictwa - - - - - - 


Certyfikaty inwestycyjne - - - - - - 


Tytuły uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wspólnego inwestowania mające siedzibę za granicą 171 327 160 511 8,63 


- - - 


Wierzytelności - - - - - - 


Weksle - - - - - - 


Depozyty - - - - - - 


Inne - - - - - - 


Razem 1 110 233 1 114 761 59,93 0 0 0,00 


* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli głównej wykazane są zarówno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia wartość instrumentów pochodnych wykazana jest jako 
składnik lokat, natomiast wartość ujemna prezentowana jest w zobowiązaniach.  


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


(w tysiącach złotych) 


BILANS 31.12.2018 31.12.2017 


I. Aktywa 1 860 000 4 005 


1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 615 533 4 005 


2. Należności 25 0 


3. Transakcje przy zobowiązaniu się drugiej strony do odkupu 129 206 0 


4. Składniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 115 135 0 


- dłużne papiery wartościowe 821 988 0 


5. Składniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 101 0 


- dłużne papiery wartościowe 0 0 


6. Nieruchomości 0 0 


7. Pozostałe aktywa 0 0 


II. Zobowiązania 59 676 5 


1. Zobowiązania własne funduszu 59 676 5 


2. Zobowiązania proporcjonalne funduszu 0 0 


III. Aktywa netto (I-II) 1 800 324 4 000 


IV. Kapitał funduszu 1 813 234 4 000 


1. Kapitał wpłacony 1 892 164 4 000 


2. Kapitał wypłacony (wielkość ujemna) -78 930 0 


V. Dochody zatrzymane -11 266 0 


1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 989 0 


2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 277 0 


VI. Wzrost (spadek) wartości lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1 644 0 


VII. Kapitał funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 1 800 324 4 000 


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


(w tysiącach złotych) 


RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 01.01.2018 – 31.12.2018 21.12.2017 - 31.12.2017 


I. Przychody z lokat 18 339 5 


1. Dywidendy i inne udziały w zyskach 3 457 0 


2. Przychody odsetkowe 14 382 5 


3. Dodatnie saldo różnic kursowych 499 0 


4. Pozostałe 1 0 


II. Koszty funduszu 21 328 5 


1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 19 849 5 


2. Wynagrodzenia dla podmiotów prowadzących dystrybucję 0 0 


3. Opłaty dla depozytariusza 418 0 


4. Opłaty związane z prowadzeniem rejestru aktywów funduszu 128 0 


5. Opłaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 


6. Usługi w zakresie rachunkowości 0 0 


7. Usługi w zakresie zarządzania aktywami funduszu 0 0 


8. Usługi prawne 0 0 


9. Usługi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 


10. Koszty odsetkowe 15 0 


11. Ujemne saldo różnic kursowych 0 0 


12. Pozostałe 918 0 


III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 


IV. Koszty funduszu netto (II-III) 21 328 5 


V. Przychody z lokat netto (I-IV) -2 989 0 


VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -9 921 0 


1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -8 277 0 


- z tytułu różnic kursowych -4 367 0 


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


- z tytułu różnic kursowych 4 021 0 


VII. Wynik z operacji -12 910 0 


 
Połączone zestawienie lokat, połączony bilans, połączony rachunek wyniku z operacji oraz połączone zestawienie zmian w aktywach netto należy 
analizować łącznie z jednostkowymi sprawozdaniami Subfunduszy. 
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 Strona 7/7  


POŁĄCZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 


(w tysiącach złotych) 


ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2018 – 31.12.2018 21.12.2017 - 31.12.2017 


1. Wartość aktywów netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 4 000 0 


2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -12 910 0 


a) przychody z lokat netto -2 989 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 tytułu wyniku z operacji -12 910 0 


4. Dystrybucja dochodów (przychodów) funduszu (razem) 0 0 


a) z przychodów z lokat netto 0 0 


b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 


c) z przychodów ze zbycia lokat 0 0 


5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1 809 234 4 000 


a) zmiana kapitału wpłaconego (powiększenie kapitału z tytułu zbytych jednostek uczestnictwa) 1 888 164 4 000 


b) zmiana kapitału wypłaconego (zmniejszenie kapitału z tytułu odkupionych jednostek uczestnictwa) -78 930 0 


6. Łączna zmiana aktywów netto w okresie sprawozdawczym 1 796 324 4 000 


7. Wartość aktywów netto na koniec okresu sprawozdawczego 1 800 324 4 000 


8. Średnia wartość aktywów netto w okresie sprawozdawczym 1 187 056 4 000 


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


26.03.2019 Piotr Żochowski Prezes Zarządu 


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


(podpis) 


26.03.2019 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarządu 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 


elektronicznego 


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


(podpis) 


26.03.2019 Łukasz Kwiecień Wiceprezes Zarządu 


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


26.03.2019 Małgorzata Serafin Główny Księgowy Funduszy 


Podpisano przy użyciu kwalifikowanego podpisu 
elektronicznego 
................................................................................................................ 
(podpis) 
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Sprawozdanie roczne 
PKO Portfele Inwestycyjne  
– specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty 
 
 
za rok zakończony  
dnia 31 grudnia 2018 roku 


 
 
 
 
 
 
Zawartość: 
1. List Towarzystwa do Uczestników. 


2. Połączone roczne sprawozdanie finansowe. 


3. Jednostkowe sprawozdania subfunduszy wydzielonych w ramach funduszu wraz ze sprawozdaniami 
niezależnego biegłego rewidenta z badania sprawozdań jednostkowych. 


4. Sprawozdanie z działalności spcjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego. 


5. Pozostałe informacje funduszu, których ujawnienie w sprawozdaniu rocznym jest wymagane  


przepisami prawa lub wynika z dokumentów funduszu. 


6. Sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta z badania rocznego połączonego sprawozdania 
finansowego. 


7. Oświadczenie depozytariusza o zgodności danych dotyczących stanów aktywów funduszu 
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym ze stanem faktycznym. 










