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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego PKO Obligacji ~ fundusz
inwestycyjny otwarty (zwanego dalej ,Funduszem”, ,PKO Obligacji — fio”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na
dzieni 31 grudnia 2011 r., bilans sporzadzony na dzier 31 grudnia 2011 r., wykazujgcy aktywa
netto na kwote 623.281 tys. z}, rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 34.233 tys. zl, zestawienie
zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego, Listu
Towarzystwa do Uczestnikéw Funduszu oraz prawidlowosé ksiag rachunkowych
odpowiedzialny jest Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
»Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz List Towarzystwa do Uczestnikéw Funduszu
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pdZn. zm.) oraz przepisach
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia
2007 r. nr 249, poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii
ozgodnosci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansows, jak tez
wynik z operacji jednostki oraz o prawidlowoéci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
Jjego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do:
a. przepisow rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci;

b. krajowych standardéow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé¢ wystarczajacg pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie obejmowalo
migdzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowodéw potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez,
oceng zasad rachunkowosci stosowanych przez Towarzystwo oraz istotnych oszacowan
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego, a takze ogdlna ocene jego
prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowilo wystarczajaca podstawe dla wyrazenia
opinii.

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzieh
31 grudnia 2011 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2011 r. zgodnie obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zasadami
rachunkowosci  okreSlonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisach
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegoélnych
zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia
31 grudnia 2007 1. nr 249, poz. 1859);

b.  jest zgodne w formie i tresci z obowigzujacymi Towarzystwo przepisami prawa, w tym
z wymogami Rozporzadzenia oraz Statutem Funduszu;

c.  zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci.

Informacje zawarte w LiScie Towarzystwa do Uczestnikéw Funduszu sa zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza o zgodnoéci ze stanem
faktycznym danych dotyczacych stanéw aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw z nich wynikajacych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:
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Adam Celifiski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 30 marca 2012 1.
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Warszawa, 30 marca 2012 1.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez

PKO TFI za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Rok 2011 byt pigtym rokiem $wiatowego kryzysu finansowego. Cho¢ jego poczqtki miaty
miejsce na amerykanskim rynku nieruchomosci, obecnie przybiera on forme braku
rownowagi fiskalnej rozwinietych krajow Unii Europejskiej. Nasilajgce si¢ w ostatnich
kwartatach proby rozwigzania tego problemu (78 mld euro pozyczki dla Portugalii w maju,
zatwierdzenie kolejnych transz pozyczek dla Grecji, zwigkszenie kompetencji Europejskiego
Funduszu Stabilnosci Finansowej EFSF), wcigz nie przynoszq zadowalajqcych rezultatow. Te
niepokoje przyczynity sie do kolejnej fali spadkow, ktore przeszty przez Swiatowe rynki akgji

w sierpniu ubiegtego roku przynoszgc 20-25% przeceny indeksow.

Podobna korekta dotkneta rowniez warszawskie indeksy gietdowe. Wydaje si¢ jednak, ze poza
wahaniami na rynkach finansowych polska gospodarka wciqz pozostaje odporna na kryzys.
Rosénie sprzedaz detaliczna a wraz z nig produkcja przemystowa, co pozwala utrzymac stope
bezrobocia na stosunkowo niskim poziomie (12,5% na koniec grudnia 2011 r. w poréwnaniu
do 12,4% w grudniu 2010 r.). Dobry stan gospodarki pozytywnie wptywa na budzet panstwa.
W 2011 roku udato sie ograniczy¢ deficyt budzetowy z planowanych 40,2 do 25,1 mid zt.

Zkq informacjg jest utrzymujgcy sie na wysokim poziomie wskaznik inflacji wynoszqcy 4,6%
na koniec grudnia ubiegtego roku. Ztozyty sie na to miedzy innymi: podwyzka podstawowej
stawki podatku VAT z 22 do 23%, ostabienie ztotego a takze wzrost ceny surowcow i
zywnosci na $wiatowych rynkach. Taki poziom inflacji sprawia, ze tradycyjne formy
lokowania kapitatu nie mogq zapewni¢ ochrony oszczednosci przed utratq wartosci. Jednym z
rozwigzan mogg byc portfele inwestycyjne oferowane przez PKO TFI oparte na odpowiednio

zbilansowanym koszyku funduszy inwestycyjnych.

Sad Rejonowy dlo m. st
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Warto zaznaczyc, ze w ciggu ostatnich dwoch lat PKO TFI dokonato gruntownej przebudowy
filozofii zarzqdzania, dzieki czemu w 2011 roku produkty Towarzystwa awansowaty na

najwyzsze w historii pozycje w rankingach funduszy inwestycyjnych.

Dzigkujgc Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzgdzanie funduszom PKO TFI

zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym sprawozdaniu.

Ponizej przedstawiono szczeg6towe informacje o stopach zwrotu funduszy inwestycyjnych

PKO THL.

Wauniki funduszy inwestycyjnych (jednostki A, B, C)
Dane za okres 31.12.20170 - 31.12.2011

PKO Rynku Pienieznego - fio +3,51%
PKO Skarbowy - fio +4,54%
PKO Obligacji - fio +5,66%
PKO Obligacji Dtugoterminowych - fio +6,37%
PKO Stabilnego Wzrostu - fio -5,03%
PKO Strategicznej Alokacji - fio -13,92%
PKO Zrownowazony - fio -13,35%
PKO Akgji - fio -21,41%
PKO Akgcji Nowa Europa - fio -20,27%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek - fio -21,70%
PKO Bezpieczna Lokata | - fiz -0,60%

PKO Parasolowy - fio

PKO Skarbowy Plus +5,04%")
PKO Papieréw Dtuznych Plus +6,47%
PKO Stabilnego Wzrostu Plus -4,43%
PKO Zréwnowazony Plus -11,59%
PKO Akgji Plus -20,39%
PKO Akcji Matych i Srednich Spotek Plus -11,50%"
PKO Surowcow Globalny -12,49%
PKO Biotechnologii i Innowacji Globalny -8,03%
PKO Dobr Luksusowych Globalny -841%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny -27,98%

Sqd Rejonowy dla t. Warszawy Kapitat zaktadowy 18 000 000 zt
Xit Wydziat Gospodarczy KRS {(w calosct oplacony)
nr KRS 6000019384 NIP: 526-17-88-449




PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio

PKO Papierow Dtuznych EURO +9,05%
PKO Papierow Diuznych USD +14,66%
PKO Akgcji Rynkéw Wschodzgeych -8,65%
PKO Akcji Rynku Azji i Pacyfiku -5,81%
PKO Ochrony Kapitatu 100 -6,01%
PKO Akcji Rynku Amerykanskiego +9,89%
PKO Akgcji Rynku Japonskiego -1,14%

“ Subfundusz rozpoczqt dziatalnosé¢ 24.02.2011 r.
) Dawniej Subfundusz PKO Akcji Rynku Europejskiego

Z wyrazami szacunku,
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzqd PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawq z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z pozniejszymi
zmianami) oraz Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szezegoblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz.
1859) przedstawia sprawozdanie finansowe funduszu PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny

otwarty, obejmujqce:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r.

3. Bilans sporzqdzony na dzien 31 grudnia 2011 r. wykazujgcy aktywa netto
w wysokoS$ci 623 281 tys. ztotych.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
31 grudnia 2011 . wykazujgey dodatni wynik z operacji w wysokosci
34 233 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto.

6. Noty objasniajqgce.

7. Informacje dodatkowq.
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Piotr Zochowski
Wiceprezes Zarzqdu

Matgorzata
Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 30 marca 2012 roku

Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy Kapitat zakladowy 18 600 000 #
KWy Gospoduarczy KRS (w catosci optacony)
ar KRS 0000019384 NiP: 526-17-88-449




SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO OBLIGAC])I -
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku.



Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2011 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu
Nazwa Funduszu: PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty (,Fundusz” lub ,PKO Obligacji - fio”).

PKO Obligacji - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, dziatajgcym na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia
27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pozniejszymi zmianami), ktéra weszta w zycie
1 lipca 2004 r. Do dnia 30 czerwca 2004 r. Fundusz dziatat na podstawie ustawy z dnia
28 sierpnia 1997 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 139, poz. 933 z p6zniejszymi zmianami).

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjg Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie
Komisja Nadzoru Finansowego ,KNF”) nr DFN-409/13-35/99 z dnia 11 czerwca 1999 r. o udzieleniu
zezwolenia na utworzenie PKO/CREDIT SUISSE Obligacji - funduszu inwestycyjnego otwartego.
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Od 1 grudnia 2009 r. fundusz dziata pod nazwq PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty.

PKO Obligacji - fio posiada osobowo$¢ prawnq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy pod numerem RFi
24 w dniu 26 lipca 1999 r.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu
Celem Funduszu jest osigganie przychodow z lokat netto Funduszu.
W okresie sprawozdawczym Fundusz stosowat nastepujqcq polityke inwestycyjng:

Do 14 stycznia 2011 r. podstawowymi rodzajami lokat byty instrumenty dtuzne bedqce przedmiotem
oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym, a wartos¢ tych lokat nie moze
byc¢ mniejsza niz 50% wartosci aktywow netto Funduszu. Fundusz nie dokonywat lokat w akcje, za
wyjgtkiem sytuacji, gdy na rynku zostato ogtoszone wezwanie do sprzedazy wszystkich akcji danego
podmiotu. W takim przypadku Fundusz mégt skupic tego rodzaju akcje w celu ich odsprzedazy tak, aby
tqczna warto$c tego rodzaju lokat nie przekroczyta 5% wartosci aktywow netto Funduszu.

Od 15 stycznia do 27 maja 2011 r. catkowita wartos¢ lokat Funduszu w Instrumenty Dtuzne bedqce
przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym nie mogta by¢ nizsza
niz 66% wartosci aktywow netto Funduszu.

Od 28 maja 2011 r. catkowita wartos¢ lokat Funduszu w Instrumenty Dhuzne oraz depozyty o terminie
zapadalno$ci diuzszym niz 7 dni i papiery wartosciowe, co do ktorych istnieje zobowiqzanie drugiej
strony do ich odkupu (buy / sell back), nie moze byc nizsza niz 66% wartosci aktywow netto Funduszu,

Fundusz moze zawiera¢ umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne bedgce przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub panstwie cztonkowskim, na rynku
zorganizowanym niebedgcym rynkiem requlowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie
cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w artykutach
93 - 110 ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz w artykutach 7 - 8 Statutu.

3. Dane Towarzystwa bedqcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa
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Sprawozdanie finansowe PKC Obligadji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 37 grudnia 2011 roku

PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) zostato wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqgd Rejonowy dla m. st Warszawy XII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fio obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 1.
Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 r.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fio sporzqgdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy
od dnia bilansowego. Nie istniejqg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie sprawozdania finansowego PKO Obligacji - fio za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 .
powierzono PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisanej
na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Fundusz oferowat jednostki uczestnictwa nastepujgcych kategorii: A, AT,
B, B1 oraz E. Podziat na kategorie zwigzany jest ze sposobami nabywania, metodg pobierania optat
manipulacyjnych oraz wysokosciq wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie pobieranego od
aktywow przypadajqeych na dane kategorie jednostek uczestnictwa.

Jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1 charakteryzujq sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci
optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1,5% kwoty wptaty. Wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzqdzanie jest pobierane:

= dla jednostek uczestnictwa kategorii A - maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku,

= dla jednostek uczestnictwa kategorii AT - maksymalnie do wysokosci 1,3% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii B oraz B1 charakteryzujg sie tym, ze przy odkupieniu jednostek
uczestnictwa przez Fundusz uczestnik ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1,5%
kwoty podlegajqcej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie jest pobierane:

= dla jednostek uczestnictwa kategorii 8 - maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku,

= dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 - maksymalnie do wysokosci 1,3% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii E charakteryzujq sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci optate
manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 5% kwoty wptaty. Wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzqgdzanie jest pobierane maksymalnie do wysokos$ci 1,4% w skali roku.

W okresie sprawozdawczym wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie dla jednostek uczestnictwa
kategorii A oraz B zostato obnizone do poziomu 1,8% w skali roku.

Fundusz ustata warto$¢ aktywow netto oraz wartos$¢ aktywow netto Funduszu przypadajgeq na grupy
kategorii jednostek uczestnictwa A, B oraz A1, B1 i E r6znigcych sie od siebie wysokosciq pobieranego
wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Na dzien bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, A1 oraz E.
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Sprawordanie finansowe PKO Obligacyi - fundusz inwestycyjny otwarty
20 rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
na dziert 31 grudnia 2011 r.
1) TABELA GEOWNA
Na dzied 31 grudnia 2011 . Na dzieft 31 grudnia 2010 .
Skladniki lokat Wartos¢ wedtug Wartos¢ wedtug
Wartos$¢ wedhug ceny wyceny na dzien Udziat w aktywach | Warto$¢ wedtug ceny wyceny na dzief Udziat w aktywach
nabycia w tys. ztotych | bilansowy w tys. ogbtem (%) nabycia w tys. ztotych | bilansowy w tys. ogotem (%)
ztotych ztotych
Akcje - - - - - -
Warranty subskrypeyjne - - - - - -
Prawa do akeji - - - - - B
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - ; _
Listy zastawne 14 500 14 636 1,66 6 400 6488 0,52
Dtuine papiery wartosciowe 827 888 850 170 96,26 1224 643 1240 352 98,60
Instrumenty pochodne Nie dotyczy 327 0,04 Nie dotyczy 827 0,07
Udziaty w spotkach z 0.0. - - - - - R
Jednostki uczestnictwa - - - - - R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - R
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego . . . . ) .
inwestowania majqce siedzibe za granicq
Wierzytelno$ci - - - - - .
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - . B
Waluty - - - - .
Nieruchomo$ci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - _
Razem 842 388 865133 97,96 1231043 1247 667 99,19
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2) TABELE UZUPEENIAJACE

Sprawazdanie finansowe PKO Obligacy - fandusz inwestyeyjny otwarty
2a ok zakoriczony dnia 37 grudnia 2011 roku

»Wnnnsc Wartosé Warto$é wedlug Udziat w
Kraj siedziby Warunki naminaina jednego wedtug ceni wyceny na dzied | akiywech
Listy zostawne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent o Termin wykupy . Rodzaf listu Podstaws emisji fistu zastawnego Liczba ug ceny yeeny B u!
k emitenta oprocentowania wyraiona w nabycia w tys. bilansowy w ogdlem
ZHotych ziotych tys.ztotych (%)
Q terminie wykupy powytel 1 coku 14 500 14 500 14636 1,66
" 8 ™ X oy . \ Ustawa z dnia 29 sierpnia
BREHIP_LZ 16/06/17 HPA1S Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyezy BRE Bank Hipoteczny SA. POLSKA 2017-06-16 zmienne 5.97% hipoteczay 1997r. o listach zastawngch 1000,00 4 600 4600 4612 052
i bankach hipoteczaych
. " . . N Ustawa z dnia 29 sierpnia
5 -09-
BREHIP_L7 28/09/15 HPAT1 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy BRE Bank Hipoteczny SA. POLSKA 2015-09-28 zmienne 6,21% hipoteczny 1997¢. 0 fistach zastawnych 1060000 6 400 6460 6502 0,74
i bankach hipotecznych
PEKAC_LZHO3 22/11/21 Nienotowane na rynku aktywnym | Nie dotyczy | PEKAO BANK HIPOTECZNY SA POLSKA | 2021-11-22 mienne 6,07% hipoteczny | Ustowa z dnia 29 sierpria 100000 3500 3500 3522 040
1997r. o listach zastawnych
i bankach hipoteczaych
Rozem 14 500 14 500 14 636 1,66
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Sprawozdanie firansows PKO Obligac - fundusz inwestycyiny otwarty
20 10k 20koficzony dnia 31 grudnia 2017 roki

e

wﬁw,m A

. » . Warto$¢ nominaina Wartosé Wactasé wed{ug} Udziat we
Dhuzne papiery wartoiciowe Rodaj rynky Nazwa rynky Emitent Kraj siedziby emitenta | Termin wykupy o Warunki 5 jednego papiery ticzba we:ﬂu'g ceny - wyceny na daed aktywach
procentowania wyratona w Hotych nubzcm w s, bifansowy w ogalem (%)
otych tys.zhotych ~
O terminle wykupy do 1 roku 32 401 116 379 116 998 13.24
Obligace 2366 51859 52071 5,39
BUMECH 16/08/12 Nienotowane na ryrku aktywnym Nie dotyczy BUMECH SA POLSKA 2012-08-16 stale 10% 100000 1300, 1293 1312 0.15
E£FL 26/04/12 Nienotowane na rynku akiywaym Nie dotyczy Europejski Fundusz Leasingowy SA POLSKA 2012-04-26 zimienne 6,17% 16 000,00 617 6170 6176 070
MAGELLAN 20/09/12 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyczy MAGELLAN SA. POLSKA 2012-09-20 zmienne 8,16% 100 000,06 9 900 920 01
PKO 09/03/12 (PKO0312) Nienotowane na rynky aktywnym Nie dotyczy PKO BP SA POLSKA 2012-03-09 erokuponowe 100 000,00 380 3749 37617 426
SANTANDER 15/11/12 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyczy SANTANDER CONSUMER BANK SA, POLSKA 2012-11-15 zmieane 583% 100 000,00 60 6000 6046 0,68
tane 30035 64 520 64 927 735
BGZ 07/03/12 Nienotowane an rynku aktywaym Nie dotyczy BANK GOSPODARK! ZYWNOSCIOWE] SA. POLSKA 2012-03-07 zerokuponowe 1000 000,00 35 34520 34 650 392
PEKAO €O 02/04/12 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Pekao SA. POLSKA 2012-04-02 zmienne 5,26% 1000,00 19 000 19 000 19250 218
PEKAOC CD 14/06/12 Nienotowane na rynku aktywnaym Nie dotyezy Bank Pekac SA. POLSKA 2012-06-14 zrmienne 5,39% 100000 11600 11000 11027 125
Quterminie wykupy powylel 1 roku 609 328, 711509, 733 172 8302
Obligacie 609 201 708 334 729977 82,66
AMREST 30/12/14 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy AmRest Holdings SE POLSKA 2014-12-30 mienne 8,29% 10 000,00 907 go70 2073 103
ARCTIC PAPER 25/02/13 Nienotowane na rynku aktgwaym Nie dotyezy ARCTIC PAPER SA POLSKA 2013-02-25 mienne 8,34% 100 000,00 64 6400 6598 075
B80S FINANCE 11/05/16 Akiyway rynek - rynek requlowany Stuttgart Stock Exchange 80S FINANCE AB SZWECIA 2016-05-11 state 6% 441680 4700 20 165 20376 231
89S 12/07/20 Aktywny rynek - olternatywny system obrotu ASO GPW BANK POLSKIE] SPOLDZIELCZOSCI SA. POLSKA 2020-07-12 mienne 8,26% 1060,00/ 7260 7260 7543 085
081017 Inny aktyway rynek T8S Poland Skarb Paristwa POLSKA 2017-10-25 stote 5,25% 1060,00/ 14 000 13972 13981 158
D81019 Inny aktywny ryoek 18S Poland Skarb Panstwa POLSKA 2019-10-25 state 5,5% 100000 27 500 26215 27 453 amn
081020 Inny aktywny rynek 8S Poland Skarb Pafistwa POLSKA 2020-10-25 state 5,25% 100000 43000 41745 41715 472
081021 fnny aktywny cynek 18S Pofand Skarb Pafistwo POLSKA 2021-10-25 stale 5,75% 100000 40 000 39 536 40021 4,53
ECHO 11/02/16 Nienotowane ia rynku aktywnym Nie dotyczy Echo Investment SA. POLSKA 2016-02-11 2mienne 8,33% 100 000,00 96 9000 9290 105
ECHO 25/05/13 Nienotowane na rynku aktywoym Nie dotyezy Echo Investment SA POLSKA 2613-05-25 mienne 6,76% 100 000,00 45 4500 4529 051
GETINOBLE 29/06/18 Nienotowane na rgnku aktywnym Nie dotyezy Getin Noble Bank SA. POLSKA 2018-06-29 zmienne 8,35% 100 000,00 31 3100 3102 0.3%
GIC 28/04/14 Nienotowane na ryaku oktywaym Nie dotyczy GLOBE TRADE CENTRE SA. POLSKA 2014-04-28 mienne 6,23% 100 000,00 91 9100 9200 1,04
INTEGER 13/06/14 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyczy INTEGERPL SA. POLSKA 2014-06-13 mienne 9,99% 10 000,00 220 2200 2210 0.25
120823 Inny oktywny rynek 18S Poland Skarb Pafistwa POLSKA 2023-08-25 stote 2,75% 111050 17000 17298 18522 210
JUPITER 06/10/13 Nienotowane na rynku aktywnym Nie datyczy JUPITER NFI SA. POLSKA 2013-10-06 zmienne 11,26% 100000 1300 {300 1334 0,15
W CONSTRUCTION 25/06/13 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyezy JW CONSTRUCTION HOLDING SA. POLSKA 2013-06-25 2mienne 9,49% 100 060,00 20 2000 2002 0.23
KOLEJE MAZOWIECKIE 09/03/16 Aktywny rynek - rynek regulowany Feankfurt Stock Exchange Koleje Mazowieckie Finance AB SIWECIA 2016-03-09 stale 6,75% 441680 2300 9101 10410 118
KRUK 25/11/14 12 Aktywoy rynek - alternatywny system obroty ASO GPW KRUK'SA. POLSKA 2014-11-25 zmienne 9,94% 100000 5500 5500 5554 0,63
MAGELLAN 19/08/13 Nienotowane na ryaku aktywnym Nie dotyczy MAGELLAN SA. POLSKA 2013-08-19 miennie 8,64% 100 000,00 36 3600 3714 042
MAGELLAN 29/04/13 Nienotowane na rynku aktywnaym Nie dotyczy MAGELLAN SA. POLSKA 2013-04-29 mienne 9,42% 100 000,00 23 2300 2338 0.26
MULTIKINO 23/12/14 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy MULTIKINO SA. POLSKA 2014-12-23 mienne 10,75% 10 000,00 454 4540 4552 0.52
MULTIMEDIA 30/11/15 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy MULTIMEDIA POLSKA SA. POLSKA 2015-11-30 zmienne 847% 500 000,00 15 7500 7855 0,86
NFI EMPIK 24/11/14 Nienatowane na rynky aktywnym Nie dotyczy NFi EMPIK MEDIA & FASHION SA. POLSKA 2014-11-24 2mienne 8,25% 100 000,00 37 3700 3733 0,42
OKO713 Inny aktywny rynek T8S Poland Skarb Padstwa POLSKA 2013-07-25 zerokuponowe 1000,00 18 000 16 060 16 740 190
PKO FINANCE 21/10/15 Aktywny rynek - rynek requlowany Frankfurt Stock Exchange PKO Finance AB SIWECIA 2015-10-21 stale 3,733% 4416,80 4130 15377 17 009 193
PS0415 inny aktywny rynek 18S Potand Skarb Pafstwa POLSKA 2015-04-25 stote 5,5% 100000 135 800 137 330 142722 16,16
PSO416 Inny aktywny rynek 88 Poland Skarb Pofistwa POLSKA 2016-04-25 state 5% 100000 83 500 82624 85675 9.70
£81016 Inny oktywny rynek TBS Poland Skarb Padstwa POLSKA 2016-10-2% stafe 4,75% 1 000,00 18 000 17 700 17 134 201
SANTANDER 30/09/13 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy SANTANDER CONSUMER BANK SA. POLSKA 2013-09-30 2mienne 5.86% 100 000,00 68 6 800 6901 078
TVN FINANCE CORP I 15/11/17 Aktywny rynek - rynek requlowany Frankfurt Stock Exchange TVN Finance Corporation ! A8 SIWECIA 2017-11-15 state 10,75% 441680 1000 4419 4667 0,53
W80429 {nny aktywny rynek T8 Poland Skarb Parstwa POLSKA 2029-04-25 stote 5,75% 100000 18 110 16 768 18 309 207
W§0922 Inny aktywny ryoek T8S Poland Skarb Pafstwa POLSKA 2022-09-23 state 5,75% 1000,00 22 100 22 841 22815 258
Wz0118 Inny aktywny rynck T8S Poland Skarb Paristwa POLSKA 2015-01-25 2miensie 4,77% 100000 18 000 18 201 18 288 207
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Sprawozdanie finonsowe PKO Obligacyi - fondusz inwestycgjey otwarty
20 ok zokoficzony doia 37 grudnio 2011 roke

WZ20118 inny oktyway rynek 83 Poland Skarb Pafistwa POLSKA 2018-01-25 | zmienne 4,77% 160000 58 100, 56331 58 281 6,60
wzo121 Inny aktyway rynek 83 Poland Skarb Pafstwa POLSKA 20210125 | zmienne 4,77% 1000,00 67200 64 781 66 031 748
inne 127 3175 3195 0,36
8PS 03/12/14 Nienotowane na ryriku aktywaym Hie dotyczy BANK POLSKIE} SPOLDZIELCZOSCI SA POLSKA 2014-12-03 zmienne 7.97% 2500060 127 3175 3195 0,38
Razem aktywny rynek requlowany 12 130 49 062 52 462 5395

Razem aktywny rynek nieregulowany 593670 584 162 601384 68,09

Razem nienotowane na aktywnym rynku 35929 194 664 196 324 2222

Razem 641729 B27 888 850 170 96,26
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otworty
2a rok zakoriczony driia 31 grudnia 2011 roky

ix Warto$¢ wediug .
Kraj siedzibe Warto$¢ wedlug ceny wiyceny na dzied Udzial w
lastrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rysku Emitent ) N 4 Instrument bazowy | Liczba nabycia w tys. -yce 4 0a dziedt aktywach
emitenta i?ot o bilansowy w tys. b (%)
i sotych ogblem (%
Wystandatyzowane instrumenty pochodne

kontrakt terminowy -58 Nie dotyezy 0 04,00
EURO-BUND FUTURE 08/03/12 %) Aktyway rynek - rynek regulowony EUREX Eurex NIEMCY Index Euro Bund -58 Nie dotyczyy 0 0,06
fx swap 3 Nie dofyczy 327 0.04
FSEURPLNO201201203012012N00T Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy PKO BP SA POLSKA EUR 1 Nie dotyczy 4 0.00
FSEURPLN3012201102012012N001 Nienotowane na rynku aktywnym Nie detyczy Bank Handlowy w Warszawie SA. POLSKA EUR 1 Nie dotyczy 318 0,04
FSEURPIN3012201102012012N002 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Handlowy w Warszawie SA. POLSKA EUR 1 Nie dotyczy 5 0,00
Razem -55 Nie dotyczy 327 0,04

*) Warto$¢ otwartych pozycji wedtug kursu biezgeego kontraktow wynosi 35 618 tys, Ztotych.
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku

3) TABELE DODATKOWE

Grupy kapitatowe, o ktdrych mowa w art. 98 ustawy
o fuduszach inwestycyjnych

Warto$¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w tys.

Udziat w aktywach
ogbtem (%)

ziotych
im 9219 1,04
PKO 8P 54626 6,19
UniCredit 33799 3,83
Razem 97 644 11,06

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych Wart‘os’c \{ved%ug wyceny Udziat w aktywach
mowa w art, 107 Ustawy o funduszach na dzien bilansowy w tys. .
. . ogotem (%)

inwestycyjnych ztotych
FSEURPLN0201201203012012N001 4 0,00
FSEURPLN3012201102012012N001 318 0,04
FSEURPLN3012201102012012N002 5 0,00
0S$1019 27 452 3n
PS0415 52 549 595
PS0416 2565 029
Razem 82893 9,39
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku

BILANS

sporzgdzony na dzieri 31 grudnia 207117 r.

(w tysigcach ziotych z wyjgtkiem liczby i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

31.122011] 31.122010)
L AKTYWA 883 084 1257 812
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2101 2910
Naleznoéci 15 850 7235
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 653 846 1007 494
- dluzne papiery wartosciowe 653 846 1007 494
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 211287 240173
- dtuzne papiery warto$ciowe 196 324 232 858
Pozostate aktywa 0 0
. ZOBOWIAZANIA 259 803 552 163
111 AKTYWA NETTO (I-11) 623 281 705 649
IV. KAPITAL FUNDUSZU -309 653 -193 052
Kapitat wptacony 8280710 8225393
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -8 590 363 -8 418 445
V. DOCHODY ZATRZYMANE 924 376 899 308
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 625 840 606 600
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 298 536 292 708
V1. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 8 558 -607
VIH. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERAC)I (IV+V+/-V1) 623 281 705 649
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 2 565 093,091 3 069 068,576
Kategoria A 2 537 726,645 3045 243,013
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria A1 10 607,879 10 607,879
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria E 16 758,567 13 217,684

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych)
Kategoria A, B 242,83 229,83
Kategoria A1, B1 253,40 238,64
Kategoria E 260,33 244,19
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligadji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoaczony doio 31 grudpia 2017 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]!
(w tysigcach ziotych)

{ 01.01-31.12.2011 01.01-3112‘205!

. PRZYCHODY Z LOKAT 52392 57012
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe 51026 52 330
Dodatnie saldo réznic kursowych 1357 4677
Pozostate 9 5

Il KOSZTY FUNDUSZU 33152 29704
Wynagrodzenie dla towarzystwa 11442 12 393

Koszty odsetkowe 17 810 13532
Ujemne saldo roznic kursowych 3829 3 647

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 60 106
Pozostate 11 26

il KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
V. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (1-111) 33152 29 704
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (i-1V) 19 240 27 308
VI ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 14993 7613
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5828 6779

- z tytutu réznic kursowych 2335 -2106

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 9165 834

- 2 tytuty réznic kursowych 2147 1697

1. WYNIK Z OPERAC]I (V+/-VI) 34233 34921
Wynik z operaciji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa kategorii A, 8 (w ztotych) 13,34 11,37
Wynik z operaciji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa kategorii A1, B1 (w zlotych) 13,92 11,81
Wynik z operacii przypadajqey na jednostke uczestnictwa kategorii E (w ztotych) 14,30 12,08
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligogii - fandusz inwestycyjny otwarty
20 rok zakoriczony dpio 37 grudnia 2617 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tysigcach zlotych z wyjgtkiem liczby i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

{ | oo3i20m] 0101-3112.2000]
I ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:

1. WartoS¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego | 705 649[ 649 048!

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 34233 34921
Przychody z lokat netto 19 240 27 308
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5828 6779

Wazrost (spadek) niezreafizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9165 834

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 34233 34921

4. Dystrybucja dochodow (przychoddw) Funduszu (razem) 0 0

Z przychodow 7 lokat netto 0 0

Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

Z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -116 601 21680
Zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 55317 227 950

Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 171918 206 270
l 6. kgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) ‘ -82 368] 56 601I
l 7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresy sprawozdawczego ! 623 281' 705 649!
f 8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym I 638 290| 708 0081

1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: -503 975,485 97 230,797

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 234 763,826 1351611,968
Kategoria A 230 261,931 988 755,746
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria A1 0,000 359 905,409
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria £ 4 501,895 2950,813

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 738739311 1254 381,171
Kategoria A 737 778,299 888 071,987
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria A1 0,000 365 180,456
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria £ 961,012 1128728

Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -503 975,485 97 230,797
Kategoria A -507 516,368 100 683,759
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria A1 0,000 -5 215,047
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria E 3 540,883 1822,085
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Sprawozdanie finansowe PKC Obligadji - fundusz inwestycyjny otworty
za rok zakodczony dnia 31 grudnia 2071 roky

01.01-31.12.2011

01.01-31.12.2010

2. Liczba jednostek uczestaictwa narastajgee od poczgtku driatalnoscl Funduszy, w tym: 2 565 093,091 3069 068576
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 53 472 183,186 53 237 419,360
Kategoria A 51892 602,681 51 662 340,750
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria A1 1554 521,352 1554 521,352
Kateqoria B1 0,000 0,000
Kategoria £ 25059153 20 557,258
Liczba odkupionych jednostek uczestaictwa 50 907 090,095 50 168 350,784
Kategoria A 49 354 876,036 48 617 097,737
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria A1 1543 913,473 1543913473
Kategoria 81 0,000 0.000
Kategoria £ 8 300,586 7339574
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 2565 093,091 3069 068,576
Kategoria A 2537 726,645 3045 243,013
Kategoria B 0,000 0.000
Kategoria A1 10 607,879 10 607,879
Kategoria B1 0,000 0.000
Kategoria £ 16 758,567 13 217,684

| 3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa [ - -]
111, ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA KATEGORI! ROZN’ACYCH SIE WYSOKOSCIA POBIERANE]
OPLATY ZA ZARZADZANIE

1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w zlotych)

Kategorie A, B 22983 21832
Kategorie A1, 81 238,64 22544
Kategoria E 24419 229,88

2. Warto$c¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego (w ztotych)

Kategorie A, 8 24283 229,83
Kategorie A1, B1 253,40 238,64
Kategoria £ 260,33 244,19

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w skali roku)

Kategorie A, 8 5,66% 521%
Kategorie A1, B1 6,19% 586%
6,61% 6,22%

Kategoria £

4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)
Kategorie A, 8 227,13 (14.01.11) 218,35 (04.01.10)
Kategorie A1, B1 23588 (14.01.11) 225,48 (04.01.10)
Kategoria E 241,40 (14.01.11) 229,94 (04.01.10)
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w zlotych ze wskazaniem daty wyceny)
Kategorie A, 8 243,45 (03.11.11) 233,80 (08.10.10)
Kategorie A1, B1 253,86 (08.11.11) 242,36 (08.10.10)
Kategoria E 260,65 (08.11.11) 247,89 (08.10.10,
12.10.10)
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B
Kategorie A1, 81
Kategoria E

242,80 (30.12.11)
25337 (30.12.11)
260,29 (30.12.11)

229,83 (31.12.10)
238,64 (31.12.10)
244,19 (31.12.10)
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I

01.01-31.12.2011]

01.01-31.12.2010|

V. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE] WARTOSCI AKTYWOW NETTO (w skali roku), w tym:

! 1. Procentowy udziat wynagrodzenia dia towarzystwa 1 1,79%! 1,75%]
f 2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgcych dystrybucie i ()10()%} 0,00%I
E 3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza [ O,()()%I 0,000/3
§ 4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu ! 0,01%! 0,01%}
! 5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci { 0,0{)%] 0,00%]

| 0,00%] 0,00%]

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywemi Funduszu
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o
rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z pozniejszymi zmianami)
oraz z rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w
tysiqcach ztotych za wyjqtkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z operacji
na jednostke uczestnictwa oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych wykazanych z
doktadnosciq do 0,01 zt.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujqcych elementéw:

a) Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajqcego podstawowe dane identyfikujqce
Fundusz, w tym zwigzty opis polityki inwestycyjnej Funduszy,

b) Zestawienia lokat, sktadajgce sie z tabeli gtownej oraz tabel uzupetniajgcych, zawierajgce
szczegotowe dane o poszczegolnych sktadnikach lokat Funduszuy,

c¢) Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany
wynik finansowy,

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

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajqcego miedzy innymi dodatkowe informacje o
zmianach ilosciowych i warto$ciowych wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

f) Not objasniajgcych, zawierajgcych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz
sktadnikach aktywow i pasywoéw oraz pozycjach rachunku wyniku,

g) Informacji dodatkowej, zawierajqcej uzupetniajqce informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na ocene
sprawozdania finansowego Funduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy

analizowac tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowg, ktére stanowiq integralng czesé

sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatqczony jest List Zarzgdu do uczestnikow Funduszu,

opisujgcy w sposob zwiezty wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym oraz O$wiadczenie

banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanéw aktywoéw Funduszu ze stanem

faktycznym.

Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest

publikowane wraz z opiniq i raportem niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania

finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu

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

c)

d)

f)

j)

k)

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w
dacie zawarcia umowy.

Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia
uwzgledniajqcej koszty zwiqzane z ich nabyciem, w szczegélnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom
lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia rowna zeru.

Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne skfadniki zostala przypisana cena nabycia
wynikajgca z ceny nabycia skfadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych doptat lub
otrzymanych przychodéw pienieznych.

Oniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego byt dzien
wyceny, w ktérym agent transferowy ujgt zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w
odpowiednim rejestrze.

Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodq HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze), polegajgcq na przypisaniu sprzedanym  sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w
przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej.

W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od 0sob fizycznych, ktérego ptatnikiem jest
Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat
odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

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

Naliczone przychody Funduszu obejmujq w szczegélnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie
saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych, naleznosci oraz
zobowiqzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
naliczane byty zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta.

Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegolnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzqdzanie, koszty odsetkowe, optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw oraz ujemne
saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow pienieznych, naleznosci oraz
zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach Funduszu codziennie tworzona byta rezerwa na
wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktore zgodnie ze Statutem sq
pokrywane przez Fundusz. Ptatnosci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaty uprzednio
utworzonq rezerwe. WysokoS¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za
zarzqdzanie nie przekroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

1.3. Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny

a)

sktadnikow lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji
Ustalanie wartosci aktywéw netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

W kazdym dniu wyceny wyceniane byty aktywa Funduszu oraz ustalane:
i) warto$¢ aktywow netto Funduszu,

ii) wartos¢ aktywow netto Funduszu przypadajqeq na dane kategorie jednostek uczestnictwa
rozniqce sie od siebie wysokosciq pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzqdzanie,

iii) warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa
roznigeych sie od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzqdzanie.
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b)

c)

d)

Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywow
Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obliczana w
nastepujgcy sposob: warto$¢ aktywow netto Funduszu przypadajgeych na dang kategorie
jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii ustalong na
podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania wartosci aktywow netto na
jednostke uczestnictwa w dniu wyceny nie byty uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym oraz
kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikéw w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Funduszu - zasady ogéine

W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowiqzania. Jako moment wyceny
Fundusz przyjqt godzing 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane byty ostatnio dostepne kursy,
pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikow lokat w
danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartos$ci godziwe;j.

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$é Wyznaczong poprzez:

i) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
swiadczqceq tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke
przeptywow pienieznych zwiqzanych z tym sktadnikiem,

ii) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzity z aktywnego rynku,

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

iv) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat, dla ktorego nie istniat aktywny rynek, na podstawie

publicznie ogfoszonej na aktywnym rynku ceny nieroznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w
walucie, w ktorej byty notowane na aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym
rynku, w walucie, w ktérej byty denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania wykazywane byty w
polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

Otuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty
odpowiednio wedtug zasad opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze korygowania
wartosci godziwej Fundusz dokonywat wedtug ponizszych zasad:

= wprzypadku dtuznych papieréw wartosciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktorym
organizowana jest sesja fixingowa w oparciu model wyceny bazujgey na ofertach ztozonych na
danym aktywnym rynku na podstawie ostatniego kursu fixingowego z dnia wyceny,

= wprzypadku innych niz okreslone powyzej dtuznych papierow wartosciowych oraz w przypadku
gdy dla papierow dtuznych okreslonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs fixingowy Fundusz

szacowat warto$¢ godziwg w oparciu o model bazujgcy na cenach szacowanych przez
wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqeq tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
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podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwosci
zastosowania powyzszego modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie dtuznego papieru
wartosciowego [ub w oparciu o wiasciwy model wyceny w zaleznosci od specyfiki danego
papieru. W przypadku, gdy oba powyisze modele wyceny nie miaty zastosowania, wartosé
godziwa szacowana byta w oparciu o model zdyskontowanych przephywow pienieznych.

W przypadku, gdy dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, dtuzne
papiery wartosciowe wyceniane byty wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia,
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb
umozliwigjqey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z modelami wyceny
wskazanymi powyzej.

Instrumenty pochodne, w tym kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wyceniane
byty wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu rozliczeniowego ustalonego na
aktywnym rynku.

W przypadky, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za wartosé¢
godziwq przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybér rynku gtownego dokonywany byt
niezwtocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny wszystkich aktywnych
rynkow, na ktorych dany sktadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesigca kalendarzowego,
w oparciu o wolumen obrotow na danym sktadniku lokat. Za rynek gtéwny dla danego sktadnika
lokat uznawany byt rynek, na ktérym wolumen obrotéw w miesiqcu poprzednim byt najwyzszy.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane

a)

b)

w wartosci godziwej

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne, a w szczegolnosci transakcje IRS (Interest Rate
Swap) oraz CIRS (Currency Interest Rate Swap) wyceniane byty wedtug wartosci godziwej

wyznaczanej w oparciu o model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

Kontrakty walutowe typu forward wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w
oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane

a)

b)

w skorygowanej cenie nabycia

Otuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyceniane
byty w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Jezeli papiery te byty dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartosci godziwej, za
nowo ustalong cene nabycia, na dzief przeszacowania, Fundusz przyjmowat te wartos¢.,

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

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wyceniane byty od
dnia zawarcia umowy kupna, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
wyceniane byty od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujqc efektywnq stope procentowq.

Odsetki od depozytow oraz naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
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2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania

finansowego

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

Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporzqdzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy

inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu ,Naleznosci” 31.12.2071 31.12.2010
Naleznosci z tytutu zbytych lokat 15 220 5924
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 630 1311
NALEZNOSCI RAZEM 15 850 7235

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat

odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania” 31.12.2011 31.12.2010
Zobowiqzania z tytutu nabytych lokat 9536 0
Zobowiqzania z tytutu transakcji przy zobowiqzaniu sie funduszu do odkupu 248 035 548 468
Zobowigzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 503 1289
Zobowigzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 583 1073
Zobowiqzania z tytutu rezerw na wydatki 3 8
Zobowiqzania z tytutu podatku od osob fizycznych 191 238
Zobowigzania wobec TFI 950 1086
Pozostate zobowigzania 2 1
ZOBOWIAZANIA RAZEM 259 803 552 163
NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY
. . Lo WartoS¢w | Warto§¢ w | Wartos¢ w | Wartos¢ w
! EZ?ESanchs;zdggfﬁ bﬁ;i:fg&gm na rachunkach danej walucie PLN danej walucie PLN
Y Y (w tys.) (w tys.) (w tys)) (w tys)
Nazwa Banku Waluta 31.12.2011 31.12.2010
PLN 1070 1070 2 848 2 848
. EUR 0 0 9 35
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 3 o > 0
usD 0 0 9 27
CITIGROUP GLOBAL MARKETS LTD EUR 234 1031 0 0
2 |Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 01.01 - 31.12.2011 01.01-31.12.2010
$rodkéw pienigznych utrzymywanych w  celu
zaspokojenia biezgcych zobowiqzan Funduszu (w 16 414 9039
tys. PLN)
3 |Ekwiwalenty $rodkow pienigznych w podziale na 31.12.2011 31.12.2010
ich rodzaje (w tys. PLN) 0 0
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 371 grudnia 2077 roku

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obcigzenia aktywo6w i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na
kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obciqzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub
zobowigzania, ktorych warto$¢ godziwa lub wysokos¢ przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub
zobowiqzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery dluine o statym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem
stop procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu.

31.12.2011 31.12.2010
Wartosé . Warto$¢ Udziat
. Udziat procentowy], .
bilansowa w w aktywach bilansowa w tys] procentowy w
tys. ztotych ztotych aktywach
. |Aktywa obcigzone ryzykiem stopy
procentowej: 791 227 89,60% 1152370 91,62%
1.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku obcigzone ryzykiem zmiany
wartosci godziwej wynikajgeym ze
stopy procentowej, w tym: 653 846 74,04% 1007 494 80,10%
- instrumenty o stafym
oprocentowaniu i zerokuponowe 498 149 56,41% 891 647 70,89%

2. |Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku obciqzone ryzykiem zmiany
wysokosci przeptywdw srodkow
pienigznych wynikajgcym ze stopy
procentowej 155 697 17,63% 115 847 9,21%
3. | Skfadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wartosci godziwej wynikajgcym
ze stopy procentowej - -
4. |Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wysokosci przeplywow
$rodkow pienieznych wynikajgcym ze

stopy procentowej 137 381 15,56% 144 876 11,52%
Warto$¢ . Wartos¢ Udziat
. Udziat procentowy], .
bilansowa w ) . bilansowa w tys.] procentowy w
w zobowigzaniach . :
tys. ztotych ztotych zobowiqzaniach

Zobowigzania obcigzone ryzykiem
|I.|stopy procentowej: - _

2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na
kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia
wynikajgcego z wyemitowanych papierow wartosciowych lub niewywiqzania sie kontrahenta z
zawartych transakeji terminowych majqeych za  przedmiot niewystandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych
papieréw wartosciowych wyemitowanych przez skarb panstwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju
emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest
przez warto$¢ bilansowq sktadnikéw lokat oraz transakeji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe,
przy czym w odniesieniu od niewystandaryzowanych instrumentow pochodnych ryzykiem
kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko
kredytowe naleznosci wykazanych w bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Naleznosci.
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacyi - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2077 roku

31.12.2011 31.12.2010
Wartosé . Wartos$¢ Udziat
bilansowa w Udziat procentowy bilansowa w tys.]| procentowy w
tys. ztotych w akiywach ztotych aktywach
|. |Aktywa oocigzone ryzykiem
kredytowym inne niz naleznosci
wykazane w bilansie 865133 97.97% 1247 667 99,19%
Wartos¢ . Warto$¢ Udziat
Koncentracja ryzyka kredytowego w bilansowa w Udzzou‘,prot:entoyvg bilansowa w tys.| procentowy w
I1. |kategoriach lokat: tys. ztotych w ogoinej sumie zhotych og6lnej sumie
Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 588 287 68,00% 950 511 76,18%
-Polska 588 287 68,00% 919 233 73,68%
-Czechy - - 27709 2,22%
-Litwa - - 3569 0,28%
Papiery komercyjne 261 883 30,27% 289 841 23,23%
Listy zastawne 14 636 1,69% 6488 0,52%
Instrumenty pochodne o dodatnim
saldzie rozliczen z kontrahentem 327 0,04% 827 0,07%
Transakcje przy zobowiqzaniu sie
drugiej strony do odkupu - - - -

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzan Funduszu ryzykiem walutowym

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

31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ bilansowa w Udziat Wartos$¢ bilansowa w tys. Udziat
tys. ztotych procentowy w Zotych procentowy w
aktywach aktywach
I.|Aktywa obcigzone
ruzukiem walutowym 53 820 6,09% 151 606 12,05%
Koncentracja ryzyka Udziat procentowy w ogdlnej sumie Udziat procentowy w ogdlnej sumie
walutowego w Papiery {Instrumenty| Instrumenty Papiery | Instrumenty Instrumenty
kategoriach lokat: | ydziatowe |  dtuine pochodne | udziatowe diuzne pochodne
EUR - 99,38% 0,62% - 80,90% 0,31%
uso - - - - 18,56% 0,23%
Wartos¢ bilansowa w Udziat Warto$¢ bilansowa w tys. Udziat
tys. ztotych procentowy w Ztotych procentowy w
zobowiazaniach zobowiazaniach
Zobowiqgzania
obcigzone ryzykiem
i1|walutowym: - - ) _
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty

za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku

NOTA NR 6 - Instrumenty pochodne

Na dzien 31 grudnia 2011 r. :

Typ zajetej | . Rodzaj ' | Wartosé otwartej Wartoslc ‘przgszigch Wart(st: przysziych Data
orudi instrumentu | Cel otwarcia pozydji ozyci (w tys.zh) ptatnosci Funduszu ptatnosci kontrahenta sapadalnosci
pozyg pochodnego pozyY gs-zt. {w tys.) {w tys.) P
Pozycjo dluga | Px swap | O9raniczenie ryzyka 318 11780 EUR 52348 PN | 02-01-2012
walutoweqo
Pozycja diuga | Fx swap | D9raniczenie ryzyka 5 235 EUR 1043 PIN | 02-01-2012
walutowego
Pozycja dluga | FX SWAP Ograniczenie ryzyka 4 53106 PLN 12015 EUR | 02-01-2012
walutowego 12015 EUR 53110 PIN 03-01-2012
Rodear — -
Typ zajetej | . odzaj . | Wartosé otwartej Terminy i wurun.kx ‘ Kwota bedgca podst’a\./vq Data
- instrumentu | Cel otwarcia pozycji . przysziych strumieni przyszhych ptatnosci -
pozycji pozycji {w tys.zt) R zapadalnosci
pochodnego pienigznych (w tys.)
EURO-BUND S dzani Codziennie na podstawie
Pozycja krétka| FUTURE | SPrOwne ;OIWQ canie 35 618 kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 08-03-2012
08/03/12 portielem podawanego przez EUREX
Na dzien 31 grudnia 2010 r.:
j $¢ H rtosci h
Typ zajetej |. Rodzaj . | Wartos¢ otwartej Wartos‘c .przgsz ych Wa (?S‘Cl przysziych Data
ozuGii instrumentu| Cel otwarcia pozycji ozycii (w tys.zt) phatnodci Funduszu ptatnosci kontrahenta sapadalnosci
pozy) pochodnego pozyc] ys-2t- (w tys.) (w tys.) P
Pozycja diuga| Fx swap | O9raniczenie ryzyka 475 31445 EUR 125007 PLN | 03-01-2011
walutowego
i i 7 29117 PIN -01-2011
Pozycia diuga| FX SWAP Ograniczenie ryzyka 357 9705 USD 9 03 0
walutowego
i i ki 27 705 D 03-01-2011
Pozycja dtuga| FX SWAP Ograniczenie ryzyka 1 287 PLN 9 ! us 3 0
walutowego 9705 USD 28728 PLN | 04-01-2011

NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowiqzaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu

31.12.2011  31.12.2010
I Transakcje przy zobowiqzaniu sig drugiej strony do odkupu, w tym: - -
. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw i i
© wiasnodci i ryzyk
9 Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz ) )
" praw wtasnosci i ryzyk
Il.  Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, w tym: 248 035 548 468
1 Transakcje, v«{vs{gnlku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone 248 035 548 468
praw wtasnosci i ryzyk
’ Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg ) )
" strone praw wiasnosci i ryzyk
Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od
[1. Funduszu w trybie przepisow rozporzqdzenia o pozyczkach papierow - -
wartos$ciowych
Zobowiqzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez
IV.  Fundusz w trybie przepiséw rozporzqdzenia o pozyczkach papierow - -
wartosSciowych
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakosiczony dnia 37 grudnia 2017 roku

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnigtych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienieznych
w kwocie stanowigcej, na dziefi ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym nie zostahy zaciggniete |
wykorzystane przez Fundusz kredyty i pozyczki pienigzne w kwocie stanowiqcej, na dzien ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowigcej, na dzien
ich udzielenia, wiecej niz 1% warto$ci aktywow Funduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone przez

Fundusz pozyczki pienigzne w kwocie stanowiqcej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci
aktywow Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE
1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2011 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata
sie nastepujqco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR PLN RAZEM
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 52462 601 384 653 846
- dtuzne papiery warto$ciowe 52 462 601 384 653 846
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 327 210 960 211287
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1031 1070 2101

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata
sie nastepujqco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR Uso PLN RAZEM
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: | 122 594 28123 856 777 1007 494
- dtuzne papiery wartosciowe 122 594 28123 856 777 1007 494
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 475 352 239 346 240173
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 35 27 2848 2910

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byly denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

Dodatnie roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przedstawiaty sie nastepujgco (w tys. ztotych):
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2071 roku

01.01-31.12.2011 01.01-31.12.2070

Sktadnik lokat zrealizowane  niezrealizowane™ | zrealizowane niezrealizowane*
Dtuine papiery warto$ciowe 7 645 2259 2 661 1330
Instrumenty pochodne 23 616 -501 47 695 828

* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych

3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przedstawiaty sie nastepujgco (w tys. ztotych):

01.01-31.12.2011 01.07-31.12.2010

Sktadnik lokat zrealizowane  niezrealizowane* | zrealizowane niezrealizowane*
Dtuzne papiery warto$ciowe -1 039 461 -7 349 -461
Instrumenty pochodne -27 887 -72 -40 113 0

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

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow,
wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
»Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.07-31.12.2011 01.01-31.12.2010
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9487 4195
- dtuzne papiery wartosciowe 8 806 4195
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -3 659 2584
- dtuzne papiery wartosciowe 274 1
RAZEM 5828 6779

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw, ujawniony odrebnie dla
kazdej z kategorii aktywéw, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

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

lokat” 01.01-31.12.2011 01.01-31.12.2010
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 666 6
- dtuzne papiery wartosciowe 9770 6
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -501 828
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
RAZEM 9165 834
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligaci - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2071 roku

3. Wyptacone dochody Funduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz zrealizowany
zysk ze zbycia lokat

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wypfaca uczestnikom dywidend ani innych zyskow kapitatowych.

Dochody te mogq byc¢ realizowane przez uczestnikow jedynie poprzez odkupienie jednostek

uczestnictwa przez Fundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU
Zgodnie z zapisami statutu Funduszu, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu jest pomniejszone o

Swiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikow, ktorzy przystapili do Wyspecjalizowanego Programu
Inwestycyjnego.

01.07-31.12.20711 01.01-31.12.2010

Kwoty swiadczeri dodatkowych pomniejszajgcych
wynagrodzenie za zarzqdzanie (w tys. ztotych) 22 37

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

Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztow przekraczajgcych wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzqdzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W ksiegach Funduszu jako koszt
ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz koszty nielimitowane
pokrywane przez Fundusz.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Funduszu

Zgodnie ze Statutem Funduszu wyptacane przez Fundusz wynagrodzenie dla Towarzystwa nie jest
uzaleznione od wynikéw Funduszu.

NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Wartosc aktywow netto na koniec
Rok
roku obrotowego w tys.
2011 623 281
2010 705 649
2009 649 048

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostki uczestnictwa poszczegélnych kategorii na koniec roku
obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Rok Wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategorie A B C Kategorie A1 B1 C1 Kategoria E
2011 242,83 2534 260,33
2010 229,83 238,64 24419
2009 218,32 225,44 229,88
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Sprawozdanie finansowe PKO Obligacji - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieghych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubieghych, ktore wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres.

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

W dniu 28 marca 2012 r. Rada Nadzorcza Towarzystwa zostata poinformowana o rezygnacji
Jakuba Karnowskiego z cztonkowstwa w Zarzqdzie PKO TFI S.A. ze skutkiem na dzien 10 kwietnia
2012 r. oraz powotata Remigiusza Nawrata z dniem 11 kwietnia 2012 r. na stanowisko cztonka
Zarzgdu PKO TFI SA.

Zestawienie oraz objasnienie r6inic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych @ uprzednio sporzgdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnos$é oraz wynik z operacji i
rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedow podstawowych, majgcych
wptyw na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentowno$é
Funduszu, w zwiqzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie
wartosci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki zawieszania
zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w dokonywaniu wyceny
aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystqpity
przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia
bilansowego. W przekonaniu Zarzqdu PKO TFI SA. nie istniejg okolicznosci wskazujgce na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb
wptynq¢ na ocene sytuacji majqgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
w istotny sposob wptynqc na ocene sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich
zmian.
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Farn

citi handlowy

Warszawa, dnia 30 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank  Handlowy w  Warszawie S.A., pelniacy obowiazki depozytariusza
dla PKO Obligacji - funduszu inwestycyjnego otwartego (zwanego dalej , Funduszem’),
zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajac
w zwigzku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywéw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw,
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2011 roku

do 31 grudnia 2011 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

Marcin Szejka Piotr Sawa




PKO Obligacji — fundusz inwestycyjny otwarty

Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

I. Ogéblna charakterystyka Funduszu

a.

o)
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Siedziba PKO Obligacji — fundusz inwestycyjny otwarty (,Fundusz”, ,PKO Obligacji —
tio”) jest Warszawa, ul. Pulawska 15.

PKO Obligacji ~ fio zostal zatwierdzony decyzja Komisji Papieréw Wartoéciowych
1 Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego ,KNF") nr DFN-409/13-35/99 z dnia
11 czerwea 1999 r. o udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO/CREDIT SUISSE
Obligacji - funduszu inwestycyjnego otwartego. Od dnia 1 grudnia 2009 r. Fundusz
dziala pod nazwa PKO Obligacji — fundusz inwestycyjny otwarty.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 24 dnia 26 lipca 1999 r.

Funduszem zarzadza PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych — S.A.
(»Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski S.A.
z siedzibg w Warszawie, ktéra posiada 100% kapitalu zakladowego i ma prawo do 100%
gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Towarzystwo rozpoczelo dzialalno$¢ 4 czerwca 1997 r. Akt zalozycielski Towarzystwa
sporzagdzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii Notarialnej notariusza
Wienczystawa Czubaly w Warszawie w dniu 12 listopada 1996 r. i zarejestrowano
w Rep. A — I Nr 11931/96. W dniu 18 czerwca 2001 r. Sad Rejonowy dla miasta
stolecznego Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
dokonal wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS
0000019384. Dnia 8 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo
uchwale o zmianie firmy Towarzystwa na PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 20 marca
2006 .

Dla celow rozliczef z tytulu podatkéw Towarzystwu nadano dnia 26 czerwea 1997 r.
numer NIP 526-17-88-449, a Funduszowi nadano dnia 27 sierpnia 1999 r. numer NIP
521-30-28-367. Dla celow statystycznych Towarzystwo otrzymalo dnia 27 lipca 2001 r.
numer REGON 012635798, a Fundusz otrzymal numer REGON 016009075.

Zarejestrowany kapital zakladowy Towarzystwa na dziefi 31 grudnia 2011 r. wynosil
18.000 tys. zl i skladal si¢ z 180.000 akcji o wartoéci nominalnej 100,00 7zt kazda.
Kapital wlasny na ten dziei wyniést 61.034 tys. zl.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnosci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienigznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartosci. Fundusz dziala w oparciu Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r., nr 146, poz. 1546, z pézn. zm.) oraz na podstawie
Statutu.
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I. Ogdlna charakterystyka Funduszu (cd.)

i.
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Celem Funduszu jest osigganie przychodéw z lokat netto Funduszu. Do 14 stycznia
2011 1. cel ten byl realizowany poprzez lokowanie co najmniej 50% wartoéci aktywéw
netto Funduszu w instrumenty dluzne bedace przedmiotem oferty publicznej lub
dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym. Od 15 stycznia 2011 r. do 27 maja
2011 1. catkowita warto$¢ lokat w instrumenty dluzne bedace przedmiotem oferty
publicznej lub dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym nie mogla by¢ nizsza niz
66% wartosci aktywdéw netto Funduszu. Od 28 maja 2011 r. calkowita wartoéé lokat
Funduszu w instrumenty dluzne oraz depozyty o terminie zapadalnoéci dtuzszym niz
7 dni i papiery wartosciowe, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do ich
odkupu (buy / sell back), nie moze byé niZsza niz 66% wartoéci aktywéw netto
Funduszu.

W roku obrotowym i do dnia popisania sprawozdania finansowego Funduszu
Czlonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

° Jakub Karnowski Prezes Zarzadu w calym okresie
o Piotr Zochowski Wiceprezes Zarzadu od 1 czerwca 2011 1.
o Piotr Dubno Czlonek Zarzadu do 31 grudnia 2011 1.

Dnia 28 marca 2012 r. Jakub Karnowski zlozy} rezygnacje z czlonkowstwa w Zarzadzie
Towarzystwa, ze skutkiem od 10 kwietnia 2012 r. Jednocze$nie, w dniu 28 marca
2012 1. na funkcje Czlonka Zarzadu Towarzystwa ze skutkiem od 11 kwietnia 2012 r.
zostal powolany Remigiusz Nawrat.

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Bank Handlowy w Warszawie S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 16.

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowal PKO BP Finat Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Gréjeckiej 5.

Jednostkami powigzanymi z Towarzystwem s3a:
PKO BP SA - jednostka dominujgca

oraz spotki nalezagce do Grupy kapitalowej jednostki dominujacej w stosunku
do Towarzystwa.

Na dziern bilansowy na rachunkach uczestnikéw Funduszu znajdowalo sie
2.565.093,091 jednostek uczestnictwa, w tym: 2.537.726,645 jednostek typu A,
10.607,879 jednostek uczestnictwa typu A1 oraz 16.758,567 jednostek typu E.
Na dzien 31 grudnia 2011 r. warto$¢ jednostek kategorii A wynosila 242,83 71, wartosé
jednostki kategorii A1 wynosila 253,40 zI, a warto$¢ jednostki kategorii E wynosila
260,33 zl.
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II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.
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Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 1.
zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego bieglego
rewidenta Adama Celiniskiego (numer w rejestrze 90033).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwalg nr 6/4/2011 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 20 czerwea 2011 r. na
podstawie artykulu 52 punkt 3 Statutu PKO Obligacji — fio.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sa niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 1. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77,
poz. 649 z pézn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 18 lipca 2011 r.
w okresie:

J badanie wstepne od 12 grudnia do 16 grudnia 2011 r.;
* badanie konicowe od 6 lutego do 30 marca 2012 r.
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ITI. Charakterystyka wynikéw i sytuacji finansowej jednostki

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogélny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wyniést w badanym roku 4,6%
(2010 r.: 3,1%).

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnodci
Funduszu, jego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego komponentéw. Ocena
dzialalno$ci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk makroekonomicznych, stanu rynkow
finansowych oraz dlugoterminowej strategii inwestycyjnej realizowanej przez Fundusz.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania finansowego.

Na sytuacje Funduszu w 2011 r. istotny wplyw miala sytuacja makroekonomiczna
na $wiatowych rynkach finansowych. W pierwszym pélroczu 2011 r. kontynuowana byla
stopniowa poprawa sytuacji na rynkach finansowych, a co za tym idzie mozna bylo
zaobserwowaé takze powr6t inwestoréw do funduszy inwestycyjnych. Po zalamaniu na
rynkach finansowych w trzecim kwartale 2011 r. (co obrazuje m.in. spadek indeksu
WIG20 o 21,9% na zakoficzenie trzeciego kwartalu w poréwnaniu do kofica drugiego
kwartatu 2011 r.), w czwartym kwartale 2011 r. nastapila stabilizacja.

Fundusz zamknal rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2011 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokosci 34.233 tys. zl, ktory byl nizszy niz wynik z operacji wypracowany
w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2010 r. 0 688 tys. z, tj. 0 2,0%. Dodatni
wynik z operacji zostal wygenerowany glownie przez osiagniety w roku obrotowym
wzrost niezrealizowanego wyniku z wyceny lokat w kwocie 9.165 tys. zl oraz
zrealizowany zysk ze zbycia lokat w kwocie 5.828 tys. zl.

Na dzieri 31 grudnia 2011 r. aktywa netto Funduszu wyniosly 623.281 tys. zl i spadly
w stosunku do stanu na dziefi 31 grudnia 2010 r. 0 82.368 tys. zl, j. 0 11,7%. Na zmiane
aktywow netto wplyw mial przede wszystkim spadek salda skladnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku, ktory byl niwelowany spadkiem salda zobowigzan.

Wskazniki zyskownoéci dzialania w badanym roku obrotowym ksztattowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki typu
A whbadanym roku obrotowym do wartoéci jednostki na koniec poprzedniego
roku obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2011 r. 5,66% w poréwnaniu do
stopy zwrotu 5,27% osiagnietej w 2010 r.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej
wartosci aktywoéw netto (obliczonej jako $rednia z sald dziennych WAN)
w badanym roku obrotowym, byt dodatni i ksztaltowal sie na poziomie 5,36%.
W 2010 r. wskaznik ten wyniost 4,93%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okredlajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Funduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym wyniést 49,20%, w poréwnaniu
do 45,96% wpoprzednim roku obrotowym. Gléwna pozycje kosztow
operacyjnych stanowily koszty odsetkowe.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji dzialalnosci.

G
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2011 r.

Komentarz 31.12.2011r, 31.12.2010 1. Zmiana

tys. zl tys. zi tys. zl

Aktywa 883.084 1.257.812 (374.728)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 2.101 2.910 (809)
Naleznosci 15.850 7.235 8.615
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 653.846 1.007.494 (353.648)
;S:)lr(rtiimkl lokat nienotowane na aktywnym L 211.287 240.173 (28.886)
Zobowigzania 4 259.803 552.163 (292.360)
Aktywa netto 623.281 705.649 (82.368)
Kapital Funduszu 5 (309.653) (193.052) (116.601)
Kapital wplacony 8.280.710 8.225.393 55.317
Kapital wyplacony (wielko$é ujemna) (8.590.363) (8.418.445) (171.918)
Dochody zatrzymane 924.376 899.308 25.068
Zz?ﬁfgﬁigzgane, nierozdysponowane przychody 625.840 606.600 19.240
Zamulovany, sierodsponouany
W odnicsiniu 4o cony mbyein. 8.558 (607) 9165
Kapital Funduszu i zakumulowany wynik 623.281 705.649 (82.368)

z operacji

Liczba jednostek uczestnictwa

pwe

2.565.093,091

3.069.068,576

(503.975,485)

Zmiana
(%)

(29,8)
(27,8)
119,1

(35,1)
(12,0)
(52,9)
(11,7)
60,4

Q0,7
2,0
2,8

3,2
2,0
(1.509,9)

(11,7)

(16,4)

31.12.2011 1.

31.12.2010 F.

Struktura Struktura
(%) (%)
100,0 100,0
0,2 0,2
1,8 0,6
74,0 80,1
24,0 19,1
100,0 100,0
67,7 67,5
32,3 32,5
6
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

2011 1. 2010 T, Zmiana Zmiana 2011 T 201071.
Komentarz Struktura Struktura
tys. zl tys. zt tys. zl (%) %) (%)
Przychody z lokat 6 52.392 57.012 (4.620) (8,1) 100,0 100,0
Przychody odsetkowe 51.026 52.330 (1.304) (2,5) 97,4 91,8
Dodatnie saldo réznic kursowych 1.357 4.677 (3.320) (71,0) 2,6 8,2
Pozostale 9 5 4 80,0 - -
Koszty Funduszu 7 (33.152) (29.704) (3.448) 11,6 100,0 100,0
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (11.442) (12.393) 951 (7,7) 34,5 41,7
Koszty odsetkowe (17.810) (13.532) (4.278) 31,6 53,7 45,5
Ujemne saldo réznic kursowych (3.829) (3.647) (182) 5,0 11,6 12,3
aOkpt}ythv}(fl) fvw%iiaélfsz g)rowadzemem rejestru (60) (106) 46 (43,4) 0,2 0,4
Pozostale (11) (26) 15 (57,7) - 0,1
Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - - -
Koszty Funduszu netto (33.152) (29.704) (3.448) 11,6
Przychody z lokat netto 19.240 27.308 (8.068) (29,5)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk 14.993 7.613 7.380 96,9
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat 8 5.828 6.779 (951) (14,0)
Warost niezrealizowanego zysku z wyceny lokat 9 9.165 834 8.331 998,9
Wiynik z operacji 34.233 34.921 (688) (2,0)

pwe ’
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)
Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje maj agtkowa i finansowg oraz wyniki finansowe Funduszu

Dzialalno$¢ Funduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje majatkows i finansowg na dzieni bilansowy w poréwnaniu do okresu
poprzedzajgcego charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2011r. 31.12,2010 1.
Wskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek warto$ci calkowitej WAN (w stosunku do wartoéci WAN na poczatek roku obrotowego) (11,67)% 8,72%
201171, 2010 .
Wskazniki zyskowno$ci dzialania
Stopa zwrotu jednostki (dla jednostki kategorii A) 5,66% 5,27%
Wskaznik efektywno$ci (Wynik z operacji / Wartoéé Aktywdédw Netto (,WAN”)*) 5,36% 4,93%
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnoéci
(Koszty operacyjne netto / Przychody**) 49,20% 45,96%

(*)  do obliczenia wskaznika przyjeto $rednia WAN (obliczong jako $rednia z sald dziennych WAN) w badanym roku obrotowym
(**)  obejmuje przychody zlokat, zrealizowany wynik i zmiane niezrealizowanego wyniku na lokatach

pwe
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

BILANS na dzien 31 grudnia 2011 r.

1.

pwe

Lokaty

Wartos¢ portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosila 865.133 tys. zl
1w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2010 r. ulegla zmniejszeniu o 382.534 tys. zl,
tj. 0 30,7%. Spadek wartoéci lokat w badanym okresie byt gléwnie efektem zmniejszenia
portfela lokat w dluzne papiery wartoéciowe.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. skladnikami lokat Funduszu byly gléwnie dluzne papiery
wartoSciowe (98,3% portfela lokat) oraz listy zastawne (1,7% portfela lokat). Na dzien
31 grudnia 2011 r. Fundusz posiadal rowniez lokaty w instrumenty pochodne wyceniane

na 327 tys. zl.

Zestawienie lokat i ich struktura zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

Lokaty na dzieni 31 grudnia 2011 r. zostaly potwierdzone przez depozytariusza.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Saldo $rodkéw pienieznych Funduszu na koniec badanego roku obrotowego wynosito
2.101 tys. zt i uleglo zmniejszeniu w stosunku do stanu na dzieh 31 grudnia 2010 r.
o kwote 809 tys. 7, tj. o 27,8%. Stan $rodkéw pienieznych stanowil 0,2% aktywow
Funduszu.

Naleznosci

Saldo naleznosci na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosilo 15.850 tys. zl i uleglo zwiekszeniu
w stosunku do salda na dzien 31 grudnia 2010 r. 0 8.615 tys. z. Na saldo nalezno$ci
skladaly sie naleznosci z tytulu zbytych lokat w kwocie 15.220 tys. z} (96,0% salda
naleznosci) oraz nalezno$ci z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa w kwocie 630 tys. z}
(4,0% salda naleznoSci).

Zobowiazania

Saldo zobowigzan Funduszu na koniec 2011 r. uleglo zmniejszeniu w stosunku do stanu
na dziefi 31 grudnia 2010 r. 0 292.360 tys. 7}, tj. 0 52,9% i uksztaltowalo sie na poziomie
259.803 tys. zk. Glownymi skladnikami zobowigzan byly zobowigzania z tytulu transakeji
przy zobowigzaniu si¢ funduszu do odkupu w kwocie 248.035 tys. 7t (95,5% salda
zobowigza1i) oraz zobowiazania z tytutu nabytych lokat w kwocie 9.536 tys. zt (3,7% salda
zobowigzan).
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)
5. Kapital Funduszu

Saldo kapitalu Funduszu bylo ujemne i wynioslo na dzien 31 grudnia 2011 r.
309.653 tys. zl i bylo nizsze w stosunku do stanu na koniec poprzedniego roku
obrotowego o 116.601 tys. zi, tj. 0 60,4%.

Calkowita warto$¢ nabytych jednostek uczestnictwa w roku obrotowym od 1 stycznia
do31 grudnia 2011 r. wyniosla 55.317 tys. zl, za$ calkowita wartoéé jednostek
uczestnictwa umorzonych w tym roku obrotowym wyniosta 171.918 tys. zL.

10
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI za rok obrotowy do 31 grudnia 2011 r.

6.

10,

Przychody z lokat

Przychody z lokat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. wyniosly
52.392 tys. zl 1 byly 0 4.620 tys. zl, tj. 0 8,1% nizsze w stosunku do poprzedniego roku
obrotowego. Spadek przychodéw z lokat wynika gléwnie ze spadku dodatniego salda
roznic kursowych 0 3.320 tys. zl.

Na saldo przychodéw skladaly sie przede wszystkim przychody odsetkowe (97,4% salda
przychodéw z lokat) oraz przychody z tytulu dodatniego salda réznic kursowych (2,6%
salda przychodéw z lokat).

Koszty Funduszu

Koszty dzialalno$ci operacyjnej Funduszu za badany rok obrotowy wzrosly w stosunku
do 2010 1. 0 3.448 tys. zk, tj. 0 11,6% i wyniosly 33.152 tys. zl. Na saldo pozycji skladaly
si¢ gtownie koszty odsetkowe (53,7% salda) oraz wynagrodzenie dla Towarzystwa
(34,5% salda).

Zrealizowany wynik ze zbycia lokat

W badanym roku obrotowym Fundusz zrealizowal zysk ze zbycia lokat w kwocie
5.828 tys. z1. W roku obrotowym zakofczonym 31 grudnia 2010 r. Fundusz zrealizowat
zysk ze zbycia lokat na poziomie 6.779 tys. zt.

Niezrealizowany wynik z wyceny lokat

Wzrost niezrealizowanego wyniku z wyceny lokat w roku obrotowym od 1 stycznia
do 31 grudnia 2011 r. wyniésl 9.165 tys. zt (w poréwnaniu do wzrostu niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat w poprzednim roku obrotowym na poziomie 834 tys. z}).

Podatek dochodowy od 0s6b prawnych

Fundusze inwestycyjne, na podstawie Ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych, zwolnione sg podmiotowo z podatku dochodowego od 0séb prawnych.

i
-

pwc
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PKO Obligacji — fio
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

V. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania Zadane informacje, wyjasnienia
i oswiadczenia oraz przedlozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowiazaf warunkowych, a takze poinformowat
o0 istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Fundusz posiadal aktualna, zatwierdzona przez Zarzad dokumentacje opisujaca zasady
(polityke) rachunkowos$ci. Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci byly
dostosowane do jego potrzeb i zapewnialy wyodrebnienie w rachunkowosci wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji
Funduszu, przy zachowaniu zasady ostroznoéci. Zostala zachowana cigglosé
stosowanych zasad w stosunku do okresu ubieglego.

Bilans zamknigcia na koniec ubieglego roku obrotowego, zostal, we wszystkich
istotnych aspektach, prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans
otwarcia biezacego okresu.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.,
zostalo zatwierdzone Uchwala nr 3 Walnego Zgromadzenia z dnia 28 kwietnia 2011 r.
oraz z}ozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w Warszawie w dniu ¢ maja 2011T.
i ogloszone w Monitorze Polskim B numer 1786 w dniu 3 pazdziernika 2011 r.

Sprawozdanie finansowe za poprzedzajacy okres obrotowy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegly rewident wydat opinie bez zastrzezen.

Dokonali$my oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowoéci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnosci:

- prawidlowos$¢ dokumentacji operacji gospodarczych;

- rzetelnos¢, bezbledno$¢ i sprawdzalno$é ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera;

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomoca komputera;

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnoéci poszezegblnych —pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogolnej, calosciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

pwc
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PKO Obligacji — fio
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

V. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

h.

pwe

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiajag wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859)
w sposob kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.

Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa do uczestnikéw Fundusz byly zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

W objetym badaniem okresie obrotowym nie wystapily czynne przekroczenia limitow
inwestycyjnych. Jak zostaliémy poinformowani w objetym badaniem okresie
obrotowym nie wystapily takie przekroczenia limitow dokonywania lokat (zakresu
podmiotéw, z ktérymi Fundusz moze zawieraé transakcje, zakresu lokat, jakie Fundusz
moze dokonaé¢, koncentracji lokat w ramach poszczegélnych ich kategorii oraz jednego
emitenta), terminéw i procedur rozliczania transakeji z uczestnikami Funduszu
orazrzetelnosci wyceny aktywow wedlug wartosci godziwej (jezeli wymagana
przepisami), ktore nie zostalyby zgodnie z obowiazujacymi przepisami prawidlowo
zaraportowane do Komisji Nadzoru Finansowego.
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VI.

PKO Obligacji — fio
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

Informacje i uwagi koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego PKO
Obligacji ~ fio z siedziba w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15. Sprawozdanie finansowe
zostalo podpisane przez Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie
ksigg rachunkowych, dnia 30 marca 2012 1.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezer niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z dnia 30 marca 2012 r. dotyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego. Opinia
o sprawozdaniu finansowym wyraza ogélny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego
badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegblnych pozycji
sprawozdania badZ zagadnien, ale zaklada nadanie poszczegdlnym ustaleniom odpowiedniej
wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelnosé i prawidlowosé
sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej
na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

/Adam Celiniski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 30 marca 2012 r.
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