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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego PKO Stabilnego Wzrostu
— fundusz inwestycyjny otwarty (zwanego dalej ,Funduszem”, ,PKO Stabilnego Wzrostu —
fio”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15, obejmujacego wprowadzenie,
zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2011 r., bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 r.,
wykazujacy aktywa netto na kwote 1.124.707 tys. zl, rachunek wyniku z operacji za okres
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie
68.161 tys. zl, zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace iinformacje
dodatkowsa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego, Listu
Towarzystwa do Uczestnikébw Funduszu oraz prawidlowo$¢ ksigg rachunkowych
odpowiedzialny jest Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
»Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do
zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz List Towarzystwa do Uczestnikéw Funduszu
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci
(-Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z péZn. zm.) oraz przepisach
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia
2007 1. nr 249, poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii
ozgodnosci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania finansowego
z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowq i finansowa, jak tez
wynik z operacji jednostki oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe
Jjego sporzadzenia.

Badanie przeprowadzili$my stosownie do:
a. przepisow rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowoéci;

b. krajowych standardéw 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 przeoczefi. Badanie obejmowalo
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodéw potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
ocene 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 sporzqdzemu sprawozdania finansowego, a takze ogblng ocene Jego
prezentac31 Uwazamy, ze nasze badanie stanowilo wystarczajacg podstawe dla wyrazenia
opinii.

Naszym zdaniem, zalgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowg 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 rachunkowo$ci 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);

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

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

Informacje zawarte w LiScie Towarzystwa do Uczestnikéw Funduszu s3 zgodne
z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dolaczono oéwiadczenie depozytariusza o zgodnosci ze stanem
taktycznym danych dotyczacych stanéw aktywoéw zapisanych na rachunkach pienieznych
i rachunkach papieréw warto$ciowych oraz pozytkéw z nich wynikajgcych przedstawionych
w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

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

Wt

Adam Cehnskl

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 30 marca 2012 r.



inwestycyjnych SA

.

I{P TFI

Warszawa, 30 marca 2012 .

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy sprawozdanie finansowe funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez

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

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

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

Podobna korekta dotkneta réwniez warszawskie indeksy gietdowe. Wydaje si¢ jednak, ze poza
wahaniami na rynkach finansowych polska gospodarka wcigz pozostaje odporna na kryzys.
Rosnie 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.

Ztq informacjq jest utrzymujqcy sie na wysokim poziomie wskaznik inflacji wynoszacy 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 mogq by¢ portfele inwestycyjne oferowane przez PKO TFI oparte na odpowiednio

zbilansowanym koszyku funduszy inwestycyjnych.

Sqd Rejonowy dia m. st. Warszawy Kapitat zekiadowy 18 000 000 24
X1 Wydziat Gospodarczy KRS {wca )
nr KRS 0000019384 NIP: 526-17-88-449




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 inwestycujnych.

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 TFL

Wuyniki funduszy inwestycujnych (jednostki A, B, C)
Dane za okres 31.12.2010 - 31.12.2011

PKO Rynku Pienieznego - fio +3,51%
PKO Skarbowy - fio +4,54%
PKO Obligacji - fio +5,66%
PKO Obligacji Dlugoterminowych - fio +6,37%
PKO Stabilnego Wzrostu - fio -5,03%
PKO Strategicznej Alokacji - fio -13,92%
PKO Zréwnowazony - fio -13,35%
PKO Akgji - fio -21,41%
PKO Akcji 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 Papierow Dtuznych Plus +6,47%
PKO Stabilnego Wzrostu Plus -4,43%
PKO Zréwnowazony Plus -11,59%
PKO Akgcji Plus -20,39%
PKO Akcji Matych i Srednich Spétek Plus -11,50%")
PKO Surowcow Globalny -12,49%
PKO Biotechnologii i Innowacji Globalny -8,03%
PKO Dobr Luksusowych Globalny -8,41%
PKO Infrastruktury i Budownictwa Globalny -27,98%

Kapitat zakiadowy 18 000 000 7t
713 KRS {w catosci oplacony)
nr KRS 6000019384 NiP: 526-17-88-449




PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio

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

® Subfundusz rozpoczgt dziatalnos¢ 24.02.2011 r.

) Dawniej Subfundusz PKO Akcji Rynku Europejskiego

Z wyrazami szacunku,

\ Jal;gb Karnowski

Prézes Zarzqdu

Sqd Rejonowy dla m. st Warszowy
Xi Wydziot Gespodarczy KRS
nr KRS 0000019384

Piotr Zochowski

Wiceprezes Zarzqdu

Kapitat zaktadowy 18 000 000 7t
{w calosc optecony)
NIP: 526-17-88-449



y Inwestycgingch SA
szaemi PO
-515 Warszawa %
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzqd PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. zgodnie z Ustawg z dnia
29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z pozniejszymi
zmianami) oraz Rozporzqdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz.
1859) przedstawia sprawozdanie finansowe funduszu PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz

inwestycyjny otwarty, obejmujgce:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego.

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

3. Bilans sporzqdzony na dzied 31 grudnia 2011 r. wykazujgcy aktywa netto
w wysokoSci 1124 707 tys. ztotych.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
31 grudnia 2011 r. wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci
68 161 tys. ztotych.

5. Zestawienie zmian w aktywach netto.

6. Noty objasniajqce.

7. Informacje dodatkowq.

akub Karnowski Piotr Zochowski
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu

Wtz

Matgorzata Serafin
Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 30 marca 2012 roku
Kapitat zaktadowy 18 000 000 2

{w catosci optacony)
NIP: 526-17-88-449

Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy
X Wydzia odarczy KRS
nr KRS 0000019384




SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO STABILNEGO WZROSTU -
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku.



Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty (,Fundusz” lub ,PKO
Stabilnego Wzrostu - fio”).

PKO Stabilnego Wzrostu - fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, dziatajgcym na dzien
sporzqdzenia 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 pozniejszymi zmianami).

PKO Stabilnego Wzrostu - fio powstat w wyniku przeksztatcenia PKO/CREDIT SUISSE Funduszu
Powierniczego Stabilnego Wzrostu w PKO/CREDIT SUISSE Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny
otwarty (decyzja KPWiG nr DFN-409/13-11/99 z dnia 22 stycznia 1999 r. o udzieleniu zezwolenia na
przeksztatcenie), do czego obligowata ustawa o funduszach inwestycyjnych. Fundusz zostat utworzony
na czas nieokreslony.

Od 1 grudnia 2009 r. Fundusz dziata pod nazwq PKO Stabilnego Wzrostu fundusz inwestycyjny
otwarty.

PKO Stabilnego Wzrostu - fio posiada osobowo$¢ prawngq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy
Inwestycyjnych prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny, Rejestrowy
pod numerem RFi 25 w dniu 26 lipca 1999 r.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczeri inwestycyjnych Funduszu
Celem Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.
W okresie sprawozdawczym Fundusz stosowat nastepujqeg polityke inwestycyjng:

Proporcja pomiedzy poszczegolnymi rodzajami lokat wymienionych w Statucie, bedzie uzalezniona od
decyzji Towarzystwa popartych analizami dokonanymi przez Towarzystwo oraz danymi otrzymanymi
ze #rodet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych okreslonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych, a takze nastepujqcych zasad:

a) Do 27 maja 2011 r. catkowita warto$¢ lokat w Instrumenty Dtuzne nie mogta by¢ nizsza niz
50% wartosci aktywow netto Funduszu. Od 28 maja 2011 r. catkowita wartos¢ lokat w
Instrumenty Dtuine oraz depozyty o terminie zapadalnosci dtuzszym niz 7 dni i papiery
wartosciowe, co do ktorych istnieje zobowiqzanie drugiej strony do ich odkupu (buy / sell
back) nie moze by¢ nizsza niz 50% wartosci aktywow netto Funduszu.

b) Do 14 stycznia 2011 r. catkowita wartos¢ inwestycji Funduszu w akcje oraz prawa wynikajgce
z tych akcji nie mogta przekroczy¢é 40% wartosci aktywéw netto Funduszu, chyba ze
przekroczenie tego limitu bytoby uzasadnione interesem uczestnikow i wynikato ze wzrostu
wartosci tego rodzaju lokat Funduszu. Od 15 stycznia do 27 maja 2011 r. catkowita warto$¢
lokat w Instrumenty Udziatowe nie mogta by¢ wyzsza niz 40% wartosci aktywow netto
Funduszu. Od 28 maja 2011 r. catkowita warto$¢ lokat w Instrumenty Udziatowe oraz
kontrakty terminowe na akcje lub indeksy gietdowe akcji (wartos¢ kontraktu liczona jest jako
iloczyn kursu kontraktu terminowego i mnoznika) nie moze by¢ wyzsza niz 40% wartosci

aktywow netto Funduszu.

Fundusz moze zawiera¢ umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne bedqce przedmiotem obrotu
na rynku regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub panstwie cztonkowskim, na rynku
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2017 roku

zorganizowanym niebedgcym rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym panstwie
cztonkowskim, lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane instrumenty
pochodne.

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

3. Dane Towarzystwa bedgcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

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

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

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

5. Kontynuacja dziatalnos$ci Funduszu

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

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie sprawozdania finansowego PKO Stabilnego Wzrostu - fio za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2011 r. 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 dzief 31 grudnia 2011 r. Fundusz oferowat jednostki uczestnictwa nastepujgcych kategorii: A, AT,
B, B1, C, C1 oraz E. Podziat na kategorie zwiqzany jest ze sposobami nabywania, metodq pobierania
optat manipulacyjnych oraz wysokoscig wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie pobieranego od
aktywow przypadajgcych na dane kategorie jednostek uczestnictwa.

Jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1 charakteryzujq sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci
optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 3,25% kwoty wptaty. Wynagrodzenie Towarzystwa
za zarzqdzanie jest pobierane:

= dla jednostek uczestnictwa kategorii A - maksymalnie do wysokosci 2,5% w skali roku,

= dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 - maksymalnie do wysokosci 2% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii 8 oraz B1 charakteryzujq sig tym, ze przy odkupieniu jednostek
uczestnictwa przez Fundusz uczestnik ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 3,25%
kwoty podlegajgcej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie jest pobierane:

Strona 2




Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Waerostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 37 grudnia 2017 roku

= dla jednostek uczestnictwa kategorii B - maksymalnie do wysokosci 2,5% w skali rokuy,
= dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 - maksymalnie do wysokosci 2% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii C oraz C1 charakteryzujq sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci
optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1,625% kwoty wptaty oraz optate manipulacyjng za
odkupienie maksymalnie do wysokosci 1,625% kwoty podlegajgcej odkupieniu. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzqdzanie jest pobierane:

= dla jednostek uczestnictwa kategorii C - maksymalnie do wysokosci 2,5% w skali roku,

= dla jednostek uczestnictwa kategorii C1 - maksymalnie do wysokosci 2% 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
zarzqdzanie jest pobierane maksymalnie do wysokosci 2,2% w skali roku.

Fundusz ustala warto$¢ aktywow netto oraz warto$¢ aktywow netto Funduszu przypadajgeq na grupy
kategorii jednostek uczestnictwa A, 8, C oraz A1, B1, C1 i E réznigcych sie od siebie wysokosciq
pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie.

Na dzien bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, A1, C oraz E.
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Sprawozdanie finansowe PKQ Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roky

ZESTAWIENIE LOKAT

na dziert 31 grudnia 2011 r.

1) TABELA GLOWNA
Na dziedt 31 grudnia 2011 r. Na dziea 31 grudnia 2010 r.
Skladniki lokat Wartose vyed%ug ceny v\{lvg()ge:?lzcn\;vif(izzg Udziat w aktywach Wartos¢ \{ved{ug ceny vv:’g;)crzzzcnv:‘:idzzzgﬁ Udziat w aktywach
nabycia w tys. bilansowy w tys. ogbtem (%) nabycia w tys. bilansowy w tys. ogétem (%)
dotych totych zotych ziotych

Akcje 304 720 288 272 21,10 392 666 499 538 22,70
Warranty subskrypecyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - 431 466 0,02
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe 19242 13 468 0,98 18 956 21026 0,95
Listy zastawne 17 000 17078 1.25 - - -
Dtuzne papiery wartosciowe 996 288 1031100 75,36 1632 656 1660 493 75,37
Instrumenty pochodne Nie dotyczy 901 0,06 Nie dotyczy 2600 0,12
Udziaty w spotkach z 0.0. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje B . . R R .
wspoblnego inwestowania majqce siedzibe za granicq
Wierzytelno$ci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - -
Inne - - - - - -

Razem 1337 250 1350819 98,75 2 044 709 2184123 99,16

Procentowy udziat catkowitej wartosci lokat w aktywach ogétem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentow pochodnych na dziefi 31 grudnia 2010 r. wynosit 99,16%, natomiast
udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentdw pochodnych w wartoéci zobowiqzan ogétem na ten dzied wynosit 0,00%.
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku

2) TABELE UZUPEENIAJACE

) ) ) Kraj siedziby Wartos¢ wedlug vvyﬂgégscn\;v%dfug Udziat w
Akcje Rodza] rynku Nazwa rynku Liczba 3 Y ceny nabycia w ueeny zen aktywach
emitenta tys. zlotych bitansowy w tys. ogétem (%)
ztotych
ABPL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 77754 POLSKA 894 1485 0,11
AGORA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 35277 POLSKA 611 392 0,03
AMICA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 2 009 POLSKA 93 64 0,00
AMREST Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 30 505 POLSKA 1260 1952 0,14
APATOR Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 150 707 POLSKA 1366 2683 0,20
ASSECOBS Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 150 053 POLSKA 1200 1394 0,10
ASSECOPOL Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 61909 POLSKA 3014 3003 0,22
ASSECOSLO Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 46 045| REPUB. SLOWACKA 1052 801 0,06
ASTARTA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 17 000 HOLANDIA 1069 884 0,06
ATM Aktywny rynek - rynek requiowany GPW w Warszawie 112 555 POLSKA 1708 673 0,05
ATREM Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 35000 POLSKA 616 154 001
BAKALLAND Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 30 000 POLSKA 186 128 0,01
BANKBPH Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 5643 POLSKA 339 179 0,01
BARLINEK Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 202 003 POLSKA 305 216 0,02
BERLING Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 20767 POLSKA 145 7 0,01
BGZ Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 15342 POLSKA 921 718 0,05
BOGDANKA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 67 346 POLSKA 5163 6997 0,51
BOMI Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 177 820 POLSKA 2752 377 0,03
BRE Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 13 245 POLSKA 2389 3258 0,24
cce Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 313080 POLSKA 14611 14715 1,08
CCUNT Aktywny rynek - rynek requiowany GPW w Warszawie 10 889 HOLANDIA 210 313 0,02
CORED Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 660 625 POLSKA 1379 3481 0,25
CEDC Aktywny rynek - rynek reguiowany NASDAQ Global Select Market 74 069} STANY ZJEDNOCZ. 5053 1107 0,08
CETV Aktywny rynek - rynek requlowany NASDAQ Global Select Market 45593 BERMUDY 2829 1016 0,07
CIECH Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 187 758 POLSKA 2453 3267 0,24
COLIAN Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 30 000 POLSKA 84 69 0,01
comp Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 22010 POLSKA 1309 1420 0,10
CTC MEDIA Aktywny rynek - rynek requlowany NASDAQ Global Select Market 16 466 ROSJA 587 493 0,04
CYFRPLSAT Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 221955 POLSKA 3010 2996 0,22
DEBICA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 55174 POLSKA 3633 2977 0722
DECORA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 101438 POLSKA 2861 852 0,06
DUDA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 87397 POLSKA 96 56 0,00
ECHO Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 1186 767 POLSKA 2854 3904 0,29
EDINVEST Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 59 062 POLSKA 443 153 0,01
ELBUDOWA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 3743 POLSKA 655 363 0,03
ELEKTROTI Aktywny rynek ~ rynek regulowany GPW w Warszawie 7000 POLSKA 91 48 0.00
EMPERIA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 8216 POLSKA 476 920 0,07
ENEA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 372 269 POLSKA 6090 6701 0,49
ENERGOPOL Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 65 868 POLSKA 616 481 0,04
ERBUD Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 31646 POLSKA 1618 465 0,03
ERSTE GROUP BANK Aktywny rynek - rynek requlowany Wiener Borse AG 36 356 AUSTRIA 3027 2181 0,16
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EUROCASH Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 666 POLSKA 5 19 0,00
EVRAZ SHS Aktywny rynek - rynek regulowany tondon Stock Exchange 13323 LUKSEMBURG 204 263 002
FARMACOL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 131 746 POLSKA 3290 3004 022
FERRO Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 20 000 POLSKA 212 104 0,01
GETIN Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 543 683 POLSKA 4032 3833 0,28
GETINOBLE Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 99 141 POLSKA 651 361 0,03
GPW Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 14716 POLSKA 602 519 0,04
GRAJEWO Aktyway rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 17 633 POLSKA 88 101 001
GTC Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 282 635 POLSKA 4674 2629 0,19
HANDLOWY Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 50 659 POLSKA 3367 3440 0,25
HARPER Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 59 645 POLSKA 245 114 0,01
HBPOLSKA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 27653 POLSKA 129 20 0,00
IMPEL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 9988 POLSKA 280 236 0,02
IMPEXMET Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 616 528 POLSKA 2516 2158 0,16
INGBSK Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 69 559 POLSKA 3588 5467 0,40
INTERBUD Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 51972 POLSKA 824 374 0,03
INTERCARS Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 5075 POLSKA 417 401 0,03
INTROL Aktywny rynek - rynek reguiowany GPW w Warszawie 20951 POLSKA 127 96 0,01
VMX Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 12436 POLSKA 170 99 0,01
1ZOSTAL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 44 260 POLSKA 243 291 0,02
JHMDEV Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 607 000 POLSKA 911 862 0,06
Jsw Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 20070 POLSKA 1901 1688 0,12
JWCONSTR Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 394 511 POLSKA 4927 2127 0,16
KAZAKHMYS Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange 51367| WIELKA BRYTANIA 3417 2509 0,18
KERNEL Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 85 207 LUKSEMBURG 2240 5918 0,43
KETY Aktyway rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 12121 POLSKA 1273 1267 0,09
KGHM Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 174 623 POLSKA 19 066 19313 141
KOGENERA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 13 382 POLSKA 1128 929 0,07
KONSSTALL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 37 400 POLSKA 2173 1330 0,10
KREDYTB Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 419735 POLSKA 4834 4113 0,30
KREDYTIN Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 30000 POLSKA 375 372 0,03
KRUK Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 7779 POLSKA 309 340 0,02
LENA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 159 538 POLSKA 616 345 0,03
LOTOS Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 17731 POLSKA 414 413 0,03
LPP Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 343 POLSKA 545 691 0,05
MAGELLAN Aktywny rynek - rynek reguiowany GPW w Warszawie 50 889 POLSKA 2043 1934 0,14
MEGARON Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 12 087 POLSKA 291 248 0,02
MICHELIN Aktywny rynek - rynek regulowany Societe des Bourses Francaises 11 604 FRANCJA 2484 2341 0,17
MILLENNIUM Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 371671 POLSKA 1819 1412 0,10
MOSTALWAR Aktgwny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 108 154 POLSKA 6 841 1730 013
NETIA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 780 859 POLSKA 3717 4139 0,30
NFIEMF Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 148 534 POLSKA 1192 1190 0,09
NOWAGALA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 52 836 POLSKA 199 m 0,01
OPENFIN Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 6587 POLSKA 119 69 0,01
OPONEO.PL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 7500 POLSKA 46 65 0,00
OTP BANK Aktywny rynek - rynek regulowany Budapest Stock Exchange 38139 WEGRY 2471 1742 013
PAMAPOL Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 21160 POLSKA 120 55 0,00
PBG Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 9808 POLSKA 1490 696 0,05
PEGAS Aktywny rynek - rynek regulowany Prague Stock Exchange 92 471| REPUBLIKA CZESKA 6530 7231 0,53
PEKAES Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 230784 POLSKA 2475 1369 0,10
PEKAO Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 96 745 POLSKA 14 884 13 660 1,00
PEP Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 105 185 POLSKA 815 1992 0,15
PGE Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 333978 POLSKA 7052 6913 0,51
PGNIG Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 352799 POLSKA 1244 1440 0,11
PKNORLEN Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 326 186 POLSKA 10 198 11058 081
PKOBP Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 875 608 POLSKA 19619 28125 206
POLIMEXMS Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 1240782 POLSKA 3002 2 060 0,15
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POLMED Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 17174 POLSKA 60 30 0,00
POLNORD Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 21256 POLSKA 703 289 0,02
PROJPRZEM Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 25979 POLSKA 306 169 0,01
PULAWY Aktywny rynek - rynek reguiowany GPW w Warszawie 1082 POLSKA 92 87 001
pzZU Aktywny rynek - rynek requiowany GPW w Warszawie 103 318 POLSKA 35214 31925 2,33
QUMAKSEK Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 25000 POLSKA 358 211 0,02
RADPOL Aktywny rynek - rynek reguiowany GPW w Warszawie 242 141 POLSKA 1675 2056 0,15
RAFAKO Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 30615 POLSKA 321 238 0,02
REYSAS LOGISTICS Aktywny rynek - rynek requlowany Istanbul Stock Exchange 106 347 TURCJIA 454 144 0,01
ROBYG Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 445927 POLSKA 892 491 0,04
SANOK Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 106 438 POLSKA 1123 1277 0,09
SECOGROUP Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 73 249 POLSKA 1950 1677 0,12
SELENAFM Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 73757 POLSKA 177 391 0,03
SNIEZKA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 9974 POLSKA 241 232 0,02
SONEL Aktywany rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 74 904 POLSKA 443 307 0,02
STALPROD Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 3204 POLSKA 1277 737 0,05
SWIECIE Aktywny rynek - rynek requiowany GPW w Warszawie 7355 POLSKA 518 427 0,03
TAURONPE Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 1742931 POLSKA 8912 9325 0,68
TPSA Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie 87 565 POLSKA 1519 1509 0,11
TRAKCJA Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 67 060 POLSKA 269 46 0,00
TUEUROPA Aktywny rynek - rynek requiowany GPW w Warszawie 13008 POLSKA 1977 2436 0,18
TVN Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 3261732 POLSKA 3983 3365 0,25
VOESTALPINE AG Aktywny rynek - rynek requlowany Wiener Borse AG 9127 AUSTRIA 981 874 0,06
WARIMPEX Aktywny rynek - rynek regulowany Wiener Borse AG 84597 AUSTRIA 685 291 0,02
WIELTON Aktywny rynek - rynek requiowany GPW w Warszawie 70 940 POLSKA 497 163 0,01
ZPUE Aktywny rynek - rynek requlowany GPW w Warszawie 6543 POLSKA 770 732 0,05
FLUID Aktywny rynek - alternatywny system obrotu NewConnect 164 800 POLSKA 226 104 0,01
CORMAY Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy 5 000,000 POLSKA 45 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 18 022 026,000 304 449 288168 21,09
Razem aktywny rynek nieregulowany 164 800 226 104 0,01
Razem nienotowane na rynku aktywnym 5 000 45 0 0,00

Razem 18 191 826,000 304 720 288272 21,10

A Warto$¢ wedlug Warto$¢ We{_’f”? Udziat w
. . . Kraj siedziby . wyceny na dzied
Kwity depozytowe Rodzoj rynku Nazwa rynku Liczba ; ceny nabycia w . aktywach
emitenta tus. ztotuch bilansowy w tys. stem (%)
ys. 20 zlotych ogotem

AVANGARDCO INVESTMENTS GOR Aktywny rynek - rynek requlowany London international (USD) 12188 UKRAINA 514 277 0,02
GAZPROM ADR Aktywny rynek - rynek requlowany London International (USD) 52753 ROSJA 1920 1922 0,14
HMS GDR Aktywny rynek - rynek regulowany London international (USD) 180 587 ROSJA 4224 2725 0,20
KAZMUNAIGAS EXPLORATION GDR Aktywny rynek - rynek requlowany London international (USD) 37210 KAZACHSTAN 2412 1901 0,14
MECHEL ADR Aktywny rynek - rynek regulowany New York Stock Exchange 71832 ROSJA 5406 2087 0,15
ROSNEFT GDR Aktywny rynek - rynek requlowany London International (USD) 68 964 ROSJA 1226 1555 0,11
SBERBANK ADR Aktywny rynek - rynek requlowany London International (USD) 46 673 ROSJA 1411 1582 0,12
VT8 BANK GOR Aktywny rynek - rynek requlowany London International (USD) 115 045 ROSJA 2129 1419 0,10

Razem 585 252 19 242 13 468 0,98

Strona 7




Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werostu - fundusz inwestycyjny ofwarty
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Wartoéc
aominalng s Waortosd wediug .
I S . . N Warto$¢ wedhug N Udziat w
Listy zastawne Rodzaj rynke Nazwa rynku Emitent Kraj §|edubg Jermin Warunki . Rodzoj listu Podstawa emisji Jednego listy ticzba ceny nabycia w wyeeny na dried akiywach
emitenta wykupy oprocentowania zastawnego tue. zhotuch bilansowy w oqslem (%)
wyrazona w ys. zioty tysztotych ogotem
otych
O teeminie wykupy powyzej 1.roky 17000 17008 17078 125
Ustawa z dnia 29 sierpnia
BREHIP_LZ 16/06/17 HPATS Nienotowane na rynku sktywnym Nie dotyczy BRE Bank Hipoteczny SA. POLSKA 2017-06-16 | zmienne 597% hipoteczny 1997r.0 I‘;stqch 100000 8000 8000 8021 0,59
h zastawnych i bankach
hipotecznych
Ustawa z dnia 29 sierpnia
PEKAC_LZH03 22/11/21 Nienotowane na rynku akiywaym | Nie dotyczy | PEKAO BANK HIPOTECZNYSA | POLSKA | 2021-11-22 | zmieane 607% | hipoteczny 1997¢. o listach 160000 9000 9000 2057 066
¥ zastawnych i bankach
hipotecznych
Razem 17000 17 000 17078 1,25
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Wurfoéé i Wartos$¢ wediug . ]
Diuzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwo rynku £mitent Kraj siedziby Termin wykupu Warunki nomgx;::lglz éjeidﬂel Licsha wur[:;c c‘i\:xesvh;g Sc “n wyceny fia dziefs akt ng‘lul w()? e
4 . 4 y S ywach ogétem
emitenta oprocentowania wyrazona w Hotych bilansowy w tys, b
Zotych zotych
Q terminie wukupy do 1roky 2930 109 005 109 574 801
Obligacje 2930 109 005 109 574 8,01
DOM DEVELOPMENT 28/11/12 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyczy DOM DEVELOPMENT SA. POLSKA 2012-11-28 zmienne 6,96% 8 500,00 2 000 17 000 17105 125
PKO 09/03/12 (PKO0312) Nienotowane na rygnku aktywnym Nie dotyczy PKO 8P SA POLSKA 2012-03-09 zerokuponowe 100 000,00 750 74005 74 244 543
FOUMEX MOSTOSTAL 25/07/12 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy POLIMEX MOSTOSTAL SA, POLSKA 2012-07-25 zmienne 5,78% 100 000,00 50 5000 5126 037
SANTANDER 15/11/12 Nienotowane na rynku akiywnym Nie dotyczy SANTANDER CONSUMER BANK SA. POLSKA 2012-11-15 zimienne 5.83% 100 060,00 130 13000 13099 096
Q terminie wykupu powyze] 1 roku 703 183 887 283 921526 67,35
Obligacje 102 867 879383 913 576 66,77
AMREST 30/12/14 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy AmRest Holdings SE POLSKA 2014-12-30 zmienne 8,29% 10 000,60 550 5500 5502 0,40
BIOTON 08/07/13 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyczy BIOTON SA. POLSKA 2013-07-08 zmienne 9,25% 250 000,00 30 4575 5888 043
BOS FINANCE 11/05/16 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stack Exchange BOS FINANCE AB SIWECIA 2016-05-11 state 6% 4 416,80 11700 45 882 50724 37t
BPS 12/07/20 Aktywny rynek - alternatywny system obroty ASO GPW BANK POLSKIE] SPOLDZIELCZOSCE SA, POLSKA 2020-07-12 zmienne §,26% 1000,00 12 500 12 500 12988 095
081015 Inny aktywny rynek T8S Poland Skarb Panistwa POLSKA 2015-10-24 state 6,25% 1000,00 486 494 510 0,04
081020 inny aktywny rynek T8S Poland Skarb Pafistwa POLSKA 2020-10-25 state 5,25% 1000,00 35500 33930 34 439 2,52
£CHO 25/05/13 Nienotowane na rynku aktgwnym Nie dotyczy Echo Investment SA, POLSKA 2013-05-25 zmienne 6,76% 100 000,00 100 10 000 10065 0,74
ECHO 30/06/14 Nienotowane na ryrku aktywnym Nie dotyczy Echo Investment SA. POLSKA 2014-06-30 zmienne 6,3% 100 000,00 126 12 600 12 608 0,92
GETINOBLE 29/06/18 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Getin Noble Bank S.A. POLSKA 2018-06-29 zmienne 8,95% 100 000,00 80 8000 8004 0,58
GIC 15/05/13 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy GLOBE TRADE CENTRE SA. POLSKA 2013-05-15 zmienne 6,94% 100 000.00 100 10 000 10 086 0,74
GTC 28/04/14 Nienotowane na rynku aklywnym Nie dotyczy GLOBE TRADE CENTRE SA. POLSKA 2014-04-28 mienne 6,23% 100 600,00 350 35000 35387 259
120816 Inny aktywoy rynek TS poland Skarb Paastwa POLSKA 2016-08-24 stale 3% 1227.89 33238 37077 42 203 308
JW CONSTRUCTION 25/06/13 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy JW CONSTRUCTION HOLDING SA. POLSKA 2013-06-25 zmienne 9,49% 100 000,00 40 4000 4004 029
MULTIKINO 23/12/14 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy MULTIKINO SA. POLSKA 2014-12-23 mienne 10,75% 10 000,00 1200 12000 12032 088
MULTIMEOIA 30/11/15 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy MULTIMEDIA POLSKA SA. POLSKA 2015-11-30 umienne 8.47% 500 000,00 29 14 500 14 605 107
NFI EMPIK 24/11/14 Nienotowane na rynku aktywaym Nie dotyczy NFI EMPIK MEDIA & FASHION SA. POLSKA 2014-11-24 zmienne 8,25% 100 000,00 55 5500 5550 041
PKO FINANCE 21/10/15 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange PKO Finance A8 SIWECIA 2015-10-21 state 3,733% 4416,80 2500 10228 10296 0,75
POLIMEX MOSTOSTAL 25/01/13 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy POLIMEX MOSTOSTAL S.A, POLSKA 2013-01-25 zmienne 5,78% 100 000,00 90 000 9227 0.67
PS0415 tnny aktywny rynek T8S Poland Skarb Passtwa POLSKA 2015-04-25 state 5,5% 1000,00 138779 140 629 145 853 10,66
PS0416 Inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Panstwa POLSKA 2016-04-25 state 5% 100000 223 500 221987 229322 16,76
SANTANOER 30/09/13 Nienotowane na rynku aktywnyrm Nie dotyczy SANTANDER CONSUMER BANK SA. POLSKA 2013-09-30 zmienne 5,86% 100 000,00 130 13 000 13193 096
W$0429 lany aktywoy rynek T8S Poland Skarb Paistwa POLSKA 2029-04-25 state 5,75% 100000 50 184 46 382 50735 3,71
WS0922 Inny aktywny rynek T8S Poland Skarb Pagistwa POLSKA 2022-09-23 state 5,75% 1000,00 56 500 56 398 56 785 415
W20118 inny aktyway rynek 188 Poland Skarb Panstwa POLSKA 2018-01-25 mienne 4,77% 1000,00 40 000 38772 40124 293
Wwzo121 Juny aktywny rynek T8S Poland Skarb Pafistwa POLSKA 2021-01-25 zmienne 4,77% 1.000,00 95100 91 429 93 446 683
Inne 316 7900 7950 0,58
BPS 03/12/14 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy BANK POLSKIE] SPOLDZIELCZOSCI SA. POLSKA 2014-12-03 mienne 7,97% 25 000,00 316 7900 7950 058
Razem aktywny rynek requlowany 14 200 56 110 61020 4,46
Razem aktywny rynek nierequlowany 685 787 679 598 706 405 51,63
Razem nienotowane na aktywnym rynkis 6126 260 580 263675 1927
Razem 706 113 996 288 1031100 75,36
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Spr it PKO Stabi
za rok zakediczony dnia 31 grudnia 2011 roky

Werosty - fundusz inwestycyjny otwarty

Wartos¢ wedlug

Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj .?iedzibg fnstrument Liczba c;)v: ::3:;;: (\fvh:gs wyceny na drien atig;;(;f;&
emitenta bazowy ZHotych bilansowy w tys. ogstem (%)
ziotych
Wustandaryzowane instrumenty pochodne 267 Nie dotyczy 0 0,00
kontrakt terminowy
ODAX FUTURE 16/03/12 %) Aktywny rynek - rynek regulowany EUREX Eurex NIEMCY Index DAX 7 Nie dotyezy 0 0,00
FW20H12 **) Aktywny rynek - rynek regulowany GPW w Warszawie Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie SA. POLSKA Index WIG 20 260 Nie dotyczy 0 0,00
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 38 Nie dotyczy 901 0,06
opcja
S:)?;Sgﬁg*gg{?g& gg%‘;}’;’;‘ﬁ;w‘m w Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy BIOTON SA. POLSKA Akcja BIOTON 30 2925 258 0,02
fx swap
FSCZKPLNO201201203012012N001T Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Handlowy w Warszawie S.A. POLSKA CZK 1 Nie dotyczy 0 0,00
FSCZKPLN3012201102012012N001 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Handlowy w Warszawie SA. POLSKA CZK 1 Nie dotyczy 21 0,00
FSEURPLN0201201203012012N001 Nienotowane na rynku oktywnym Nie dotyczy PKO BP SA POLSKA FUR 1 Nie dotyczy S 0,00
FSEURPLN3012201102012012N001 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Handlowy w Warszawie S.A. POLSKA EUR 1 Nie dotyezy 410 0,03
FSGBPPLN3012201103012012N001 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy PKO 8P SA POLSKA GBP 1 Nie dotyczy 24 0,00
FSHUFPLNO201201203012012N001 Nienotowane na rynku oktywaym Nie dotyczy Bank Handlowy w Warszawie S.A. POLSKA HUF 1 Nie dotyczy 0 0,00
FSHUFPLN3012201102012012N001 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Societe Generale S.A. Oddziat w Polsce POLSKA HUF 1 Nie dotyczy 9 0,00
FSUSDPLN3012201103012012N001 Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy Bank Handlowy w Warszawie S.A. POLSKA usD 1 Nie dotyczy 174 0,01
Razem Nie dotyczy 901 0,06

*) Wartos¢ otwartych pozycji wedtug kursu biezqcego kontraktow wynosi 4 560 tys. zh.
**) Warto$¢ otwartych pozycji wedtug kursy biezacego kontraktéw wynosi 5 619 tys. z4.
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3) TABELE DODATKOWE

Sprawozdanie finansowe PKO Stabiinego Werosty - fundusz inwestycyjny otworty
za rok zakodczony dnio 31 grudnia 2017 roku

Grupy kapitatowe, o ktérych mowo w art. 98
ustawy o fuduszach inwestycyjnych

Warto$¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy w
tys. ztotych

Udziat w ektywach
ogotem (%)

Asseco 5198 0,38
Commerzbank 11279 0,82
Getin 14703 1,07
Imi 15397 113
PBG 716 0,05
PKO BP 112 665 8,23
Unicredit 22 717 1,66

Razem 182 675 13,34

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o
ktérych mowa w art. 107 Ustawy o funduszach

Warto$¢ wedtug wyceny

na dziefi bilansowy w

Udziat w aktywach

inwestycyjnych tys. ztotych ogotem (%)

FSCZKPLN0201201203012012N001 0 0,00
FSCZKPLN3012201102012012N001 21 0,00
FSEURPLNG201201203012012N001 5 0,00
FSEURPLN3012201102012012N001 410 0,03
FSGBPPLN3012201103012012N001 24 0,00
FSHUFPLN0201201203012012N001 0 0,00
FSUSDPLN3012201103012012N001 174 0,01
DS1015 510 0,04
170816 42 203 3,08
PS0415 99 106 724
PS0416 85162 6,22
WS0922 5277 0,39
WZ0121 93 446 6,83

Razem 326 338 23,84
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakosiczony dnfa 31 grudnia 2017 roku

BILANS
sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2011 r.
(w tysigcach zbotych z wyjgtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2011 31122010]

1. AKTYWA 1368 231 2202642
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 5248 15429
Naleznosci 12 164 3082
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1069 165 1815 446

- dtuzne papiery wartoSciowe 767 425 1294 442

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 281654 368 685

- dtuzne papiery wartosciowe 263 675 366 051

Pozostate aktywa 0 0

. ZOBOWIAZANIA 243 524 631534
. AKTYWA NETTO (I-11) 1124 707 1571108
V. KAPITAL FUNDUSZU 1161435 1539675
Kapitat wptacony 6 236 649 6 184 927

Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -5075214 -4 645 252

V. DOCHODY ZATRZYMANE -27522 -83 029
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 267 247 241476
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -294 769 -324 505

VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA -9 206 114 462
VI KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERAC|! (IV+V+/-VI) 1124 707 1571108
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 9 403 517,852 12 481 896,844
Kategoria A 7394 574,558 9916 373,395
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 1792233911 2301 753,690
Kategoria A1 108 386,114 173 796,401
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 108 323,269 89 973,358

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych)

Kategorie A, B, C 119,42 125,74
Kategorie A1, B1, C1 124,24 130,76
Kategoria E 130,71 135,85
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zokoficzony dria 31 grudnia 2017 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)
l 01.01-31.12.2011) 01.01-31.12.2010
I. PRZYCHODY Z LOKAT 84552 89 342
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 13596 9070
Przychody odsetkowe 69 376 73 370
Dodatnie saldo réznic kursowych 1569 6898
Pozostate 11 4
il. KOSZTY FUNDUSZU 58 781 60 096
Wynagrodzenie dla towarzystwa 34174 40 000
Koszty odsetkowe 20 091 12 669
Ujemne saldo roznic kursowych 4037 7017
Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 258 270
Pozostate 221 140
IH. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (I1-111) 58 781 60 096
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-1V) 25771 29 246
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) -93 932 105 557
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 29736 32100
- z tytutu réznic kursowych -4 460 -6 514
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -123 668 73457
- Z tytutu réinic kursowych 10 244 2308
Vil WYNIK Z OPERACH (V+/-V1) -68 161 134 803
Wuynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa kategorii A, 8, C (w zlotych) -7,24 10,79
Wynik z operacji przypadajqey na jednostke uczestnictwa kategorii A1, 81, C1 (w ztotych) -7,53 1.7
Wynik z operacji przypadajqcy na jednostke uczestnictwa kategorii E (w ztotych) -7,92 11,66
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Sprawordonie finansowe PKO Stabilnege Werostu - fundusz inwestycyjpy otwarty
za rok zakoficzeny dnio 37 grudnia 2017 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z wyjgtkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

01.01-31.12.2011 l

01.01-31.1 z.zmo}

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1571 108{ 1613 1Sﬂ
2. Wynik 7 operacii za okres sprawozdawcezy (razem), w tym: -68 161 134 803
Przychody z lokat netto 257171 29 246
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29736 32100
Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat ~123 668 73 457
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -68 161 134 803
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) Funduszu (razem) 0 0
Z przychodow z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodow ze zbycia fokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -378 240 -176 852
Zmiana kapitaty wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 51722 83792
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 429 962 260 644
6. tqczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -446 401 l -42 049]
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1124 707] 1571 108'
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1377 4921 1610 213!

1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: -3 078 378,992 -1457 201,384
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 448 624,536 695 033,535
Kategoria A 364 180,038 612 083,373
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 40 434,109 60 613,817
Kategoria A1 20 765,930 0,000
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 23 244,459 22 336,345
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3527 003,528 2152 234,919
Kategoria A 2 885978,875 1752 246,641
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 549 953,888 370 318,785
Kategoria A1 86 176,217 27 079,351
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria £ 4 894,548 2 590,142
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -3078 378,992 -1457 201,384
Kategoria A 2521798837 -1 140 163,268
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria C -509 519,779 -309 704,968
Kategoria A1 -65 410,287 -27 079,351
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 18 349,911 19 746,203
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Sprawozdonie finansowe PKO Stabilnego Warostu - fundusz inwestycyjny otwarty
20 rok zakonczony dja 31 grudnio 2017 roku

01.01-31.12.2011

01.9?31.12.20151

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dziatalnodci Funduszu, w tym: 9403 517,852 12 481 896,844
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 52 887 549,182 52 438 924,646
Kategoria A 41112275354 40 748 095,318
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria C 10 454 025916 10413 591,807
Kategoria A1 1170 744,566 1149 978,636
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria C1 24 286,719 24 286,719
Kategorio £ 126 216,625 102 972,166
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 43484 031,330 39957 027,802
Kategoria A 33 717 700,798 30831721923
Kategoria 8 0,000 0,000
Kategoria C 8 661 792,005 8111 838,117
Kategoria A1 1062 358,452 976 182,235
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria C1 24 286,719 24 286,719
Kategoria £ 17 893,356 12 998,808
Saldo zmian liczby jednostek uczestrictwa 9403 517,852 12 481 896,844
Kategoria A 7394 574,558 9916 373,395
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 1792233911 2301 753,690
Kategoria A1 108 386,114 173 796,401
Kategoria 81 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria £ 108 323,269 89 973,358

L 3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
HI. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA KATEGORII ROZNIACYCH SIE WYSOKOSCIA
POBIERANEJ OPEATY ZA ZARZADZANIE

1. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w ztotych)

Kategorie A, B, C 125,74 115,64
Kategorie A1, 81, C1 130,16 11911
Kategoria £ 135,85 123,33

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

Kategorie A, 8, C 119,42 125,74
Kategorie A1, 81, C1 124,24 130,16
Kategoria £ 130,71 135,85

3. Procentowa zmiona warto§ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w skali roku)

Kategorie A, 8, C -5,03% 8,73%
Kategorie A1, 81, C1 -4,55% 9,28%
Kategoria £ -3,78% 10,15%

4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, 8, C 117,03 (22.09.11)] 114,79 (08.02.10)
Kategorie A1, 81, C1 121,58 (22.09.11) 118,29 (08.02.10)
Kategoria E 127,64 (22.09.11)] 122,59 (08.02.10)

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w zlotych ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, 8, C

128,02 (07.07.11)

126,54 (09.11.10)

Kategorie A1, 81, C1 132,86 (07.07.11) 130,89 (09.11.10)
Kategoria E 139,24 (07.07.11)] 136,46 (09.11.10)
6. Wartosc aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, 8, C
Kategorie A1, 81, C1
Kategoria E

119,41 (30.12.11)
124,23 (30.12.11)
130,70 (30.12.11)

125,74 (31.12.10)
130,16 (31.12.10)
135,85 (31.12.10)
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werosty - fundusz inwestycyjny otwarly
za rok zakoficzony dnia 37 grudnia 2011 roku

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

l 1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa { 2,48%; 2,48%
z 2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzgeych dystrybucje I 0,00%I 0,00%
* 3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza I 0,0(}%; 0,00%
’ 4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu [ 0,02%! 0,02"/;1
I 5. Procentowy udziat oplat za ushugi w zakresie rachunkowosci I 0,00% 0,00%
[ 6. Procentowy udziat optat za ushigi w zakresie zarzqdzania aktywami Funduszu ! 0,00%‘ 0,00%
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werosty - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakodczony dnia 31 grudnia 2017 roku

NOTY OBJASNIAJACE

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

W okresie sprawozdawczym rachunkowosé 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 Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6inych 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 wyjgtkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z operacji na
jednostke uczestnictwa oraz wartosci nominalnej dtuznych papierow wartosciowych wykazanych z
doktadnoscig do 0,01 zt.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

a) Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajqcego podstawowe dane identyfikujgce
Fundusz, w tym zwiezty opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

b) Zestawienia lokat, sktadajqce sie z tabeli gtownej oraz tabel uzupetniajqcych, zawierajgce
szczegotowe dane o poszczegélnych sktadnikach lokat Funduszu,

c) Bilansu, prezentujqcego sktadniki aktywow i pasywéw Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik
finansowy,

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

) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego 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 pasywow oraz pozycjach rachunku wyniku,

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

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy
analizowac fqcznie z notami objasniajacymi i informacjq dodatkowq, ktore stanowiq integralng czes¢
sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatqczony jest List Zarzqdu do uczestnikow Funduszu, opisujqcy
W sposob zwiezty wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym oraz O$wiadczenie banku -
depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqeych stanow aktywow Funduszu ze stanem faktycznym.

Roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest
publikowane wraz z opinig i raportem niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania
finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

a) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byly w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczyty.
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b)

c)

d)

f)

a)

h)

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 zwigzane z ich nabyciem, w szczegblnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom
lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

W przypadku wyodrebnienia z dtuznych papierow wartosciowych wbudowanych opcji stanowigeych
aktywa Funduszu za koszt nabycia wyodrebnionych opcji uznaje sie wartos¢ godziwg tych opcji na
moment nabycia.

Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne skiadniki zostata przypisana cena nabycia
wynikajqca z ceny nabycia sktadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych
przychodéw pienieznych.

Nalezna dywidenda z akgji notowanych na aktywnym rynku oraz przystugujqgce prawo poboru akcji
notowanych na aktywnym rynku ujmowane byty w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu, w
ktorym na potrzeby wyceny danych akji wykorzystany byt po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajqcy wartosci tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznane zostato za zbyte,
wedtug wartoSci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Oniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego bqdz kapitatu wyptaconego byt dziefi
wyceny, w ktorym agent transferowy ujgt zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w
odpowiednim rejestrze.

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

W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od 0sob fizycznych, ktérego ptatnikiem jest
Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, 7e Fundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat
odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany byt do ksiqg rachunkowych wedtug wartosci ksiegowej
rownej zeru. Prowizje maklerskie i inne koszty zwigzane z otwarciem kontraktu miaty wptyw na
niezrealizowany zysk/strate z wyceny kontraktu.

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

Naliczone przychody Funduszu obejmujq w szczegolnosci: dywidendy i inne udziatly w zyskach,
przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Koszty operacyjne Funduszu obejmujq w szczegolnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie,
koszty odsetkowe, optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow oraz ujemne saldo réznic
kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkow pienigznych, naleznodci 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 kosztéw operacyjnych zmniejszaty uprzednio utworzonqg rezerwe.
Wysokos¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqdzanie nie przekroczyta w
skali roku poziomu statutowego limitu.
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1.3. Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny

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

a) W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa Funduszu oraz ustalal

b)

c)

a)

b)

d)

i) warto$¢ aktywow netto Funduszu,

ii) wartos¢ aktywoéw netto Funduszu przypadajqcq na dane kategorie jednostek uczestnictwa
rozniqce sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzgdzanie,

iii) wartos¢  aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa
rozniqeych sie od siebie wysokosciq  pobieranego  wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzqdzanie.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywoéw Funduszu
0 jego zobowiqzania w dniu wyceny.

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

Metody wyceny aktywéw netto Funduszu - zasady ogélne

W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment wyceny
Fundusz przyjot godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane byty ostatnio dostepne kursy,
pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w
danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwe;j.

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

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczongq poprzez:

i) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczqeq tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke
przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

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

iii) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji,

iv) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktorego nie istniat aktywny rynek, na podstawie

publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika, w
szczegolnosci o podobnej konstrukgji 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 ktorej byty denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania wykazywane byty w
polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rgnku

a) Akcje, prawa do akcji, prawa poboru oraz inne udzialowe papiery wartosciowe notowane na

b)

aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje na
aktywnym rynku, z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu, w ktorym okresla sie
ostatnio dostepne kursy, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamknigcia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik,
wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé.

Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym skfadniku
lokat nie zostata zawarta Zadna transakcja, wowcezas Fundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o
ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany
w sposob umozliwiajgey uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korygowania takiego
Fundusz dokonywat w szczegdlnosci w oparciu o model wyceny bazujgey na ofertach ztozonych na
danym aktywnym rynku z tym, ze uwzglednianie wytqcznie ofert sprzedazy uznano za niedopuszczalne,
z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu, w ktorym okresla sie ostatnio dostepne kursy,
ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna
ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny
kurs przyjmuje sig ten kurs albo warto$c¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten
kurs albo wartosc.

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

Otuine 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:

- w przypadku duznych papierow wartosciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktorym
organizowana jest sesja fixingowa w oparciu model wyceny bazujgcy na ofertach ztozonych na
danym aktywnym rynku na podstawie ostatniego kursu fixingowego z dnia wyceny,

- w przypadku innych niz okreslone powyzej diuznych papieréw wartosciowych oraz w przypadku
gdy dla papierow dtuznych okreslonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs fixingowy Fundusz
szacowat wartos¢ godziwg w oparciu o model bazujgcy na cenach szacowanych przez
wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostke $wiadczqcq tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwosci
zastosowania powyzszego modelu, wartos¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie dtuznego papieru wartosciowego
lub w oparciu o witasciwy model wyceny w zaleznosci od specyfiki danego papieru. W
przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie miaty zastosowania, warto$é godziwa
szacowana byta w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

W przypadku, gdy dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakeji na aktywnym rynku, diuzne
papiery wartosciowe wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia,
innej, ustalonej przez rynek wartodci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposob
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z modelami wyceny
wskazanymi powyzej.
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c)

d)

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 przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za warto$c¢
godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybor 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 obrotow w miesigcu poprzednim byt najwyzszy.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w

a)

wartosci godziwej

Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w
szczegolnosci w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym
rynku spotek z tek samej branzy lub o podobnej rentownosci i prognozowanej dynamice sprzedazy
lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienigznych, w ktérym uwzgledniane sq
prognozowane przeptywy pienigzne generowane przez spotke i jej wartosé rezydualna.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej ustalanej
za pomocq modelu wyznaczania wartosci teoretycznej prawa poboru w oparciu 0 wartos¢ aktywu
bazowego.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku - skfadniki lokat wyceniane w

a)

b)

2.1.

skorygowanej cenie nabycia

Dtuzne 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 dzien przeszacowania, Fundusz przyjmowat te wartosé.

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

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

Zobowiqzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiqzaniu sie Funduszu do odkupu,
wyceniane byty od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujqc efektywnq stope procentowq.

Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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 finansowego.

Strona 21



Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Werostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zaokoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

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

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

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu ,Naleznosci” 31.12.2011 31.12.2010
Naleznosci z tytutu zbytych lokat 11843 2173
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 220 582
Naleznosci z tytutu dywidendy 0 16
Nalezno$ci z tytuty zwrotu podatku od dywidend 101 68
Naleznosci z tytutu subskrypcji na akcje 0 243
NALEZNOSCI RAZEM 12 164 3082

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat

odpisow aktualizujgcych warto$é naleznosci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania” 31.12.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu nabytych lokat 4 499 11576
Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 233 833 613 156
Zobowiqzania z tytutu instrumentéw pochodnych 0 8
Zobowigzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 194 496
Zobowiqzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2437 2795
Zobowigzania z tytutu rezerw na wydatki 11 28
Zobowigzania z tytutu podatku od 0séb fizycznych 123 125
Zobowigzania wobec TF 2 405 3330
Pozostate zobowigzania 22 20
ZOBOWIAZANIA RAZEM 243 524 631534
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

. . S Warto$¢ w | Warto$¢ w | Wartosé w | Wartos¢ w
1 |Struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach . . . .
I danej walucie PLN danej walucie PLN
bankowych na dzien bilansowy
{w tys.) {w tys.) {w tys.) (w tys.)
Nazwa Banku Waluta 31.12.2011 31.12.2010
PLN 1787 1787 2935 2935
CHF 1 3 1 3
CZK 4 1 10 1
. EUR 5 22 11 43
Bank Handlowy w Warszawie SA. Cop 3 30 7 3
HUF 6 0 11 0
TRY 20 35 7 14
usb 11 36 17 51
Ipopema SECURITIES SA. PLN 138 138 12 349 12349
EUR 648 2 860 0 0
CITIGROUP GLOBAL MARKETS LTD
usob 98 336 0 0
2 [Sredni w okresie sprawozdawczym  poziom 01.01-31.12.2011 01.01-31.12.2010
srodkow pienigznych utrzymywanych w  celu
zaspokojenia biezqcych zobowiqzafh Funduszu (w 15016 17 804
tys. PLN)
3 |Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na 31.12.2011 31.12.2010
ich rodzaje (w tys. PLN) 0 0

NOTA NR 5 - RYZYKA

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

Za aktywa lub zobowiqzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowigzania,
ktorych warto$¢ godziwa lub wysokosé przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem
uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery dtuzne o statlym oprocentowaniu sq bardziej
narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery
0 zmiennym oprocentowaniu.
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31.12.2011 31.12.2010
Warto§é Udziat procentowy Wartosé Udziat
bilansowa w bilansowa w procentowy w
tys. ztotych w aktywach tys. ztotych aktywach
I. JAktywa obcigzone ryzykiem stopy
procentowej: 973934 71,18% 1538026 69,83%
1.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku obcigzone ryzykiem zmiany
wartosci godziwej wynikajqcym ze
stopy procentowej, w tym: 767 425 56,09% 1294 442 58,77%
- Instrumenty o stafym
oprocentowaniu i zerokuponowe 620 867 4538% 1159045 52,62%

2. |Sktadniki lokat notowane na aktywnym
rynku obcigzone ryzykiem zmiany
wysokosci przeptywow srodkow
pienigznych wynikajgcym ze stopy
procentowej 146 558 10,71% 135397 6,15%
3. |Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wartosci godziwej wynikajgeym
ze stopy procentowej - - 2 0,00%

4. ]Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wysokosci przeptywow
$rodkow pienieznych wynikajgcym ze
stopy procentowej 206 509 15,09% 243582 11,06%
Warto$¢ . Wartos¢ Udziat
. Udziat procentowy| .
bilansowa w ) ) bilansowa w procentowy w
tys. ztotych W zobowigzaniach tys. ztotych | zobowiqzaniach

Zobowiqzania obciqzone ryzykiem
.|stopy procentowej: - - - -

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

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

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest
przez wartosc bilansowq sktadnikéw lokat oraz transakcji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy
czym w odniesieniu do 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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31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ . Wartos¢ Udziat
bilansowa w Udziat procentowy bilansowa w procentowy w
tys. zfotych w aktywach tys. ztotych aktywach
1. JAktywa obcigzone ryzykiem
kredytowym inne niz naleznosci
wykazane w bilansie 1049 079 76,67% 1663 101 75,50%
Wartos¢ . Warto$¢ Udziat
Koncentracja ryzyka kredytowego w bilansowa w Udzra%}pro.centoyvg bilansowaw | procentowy w
I1. [kategoriach lokat: tys. ztotych | 0g6Inej sumie tys. ztotych 0golnej sumie
Papiery Skarbu Paristwa, w tym: 693 417 66,10% 1254 099 75,41%
-Polska 693 417 66,10% 1220535 73,39%
-Czechy - - 3393 0,20%
-Stowacja - - 30171 1,82%
Papiery komercyjne 337 683 32,19% 406 394 24,43%
Listy zastawne 17078 1,63% - -
Instrumenty pochodne o dodatnim
saldzie rozliczen z kontrahentem 901 0,08% 2 608 0,16%
Transakcje przy zobowiqzaniu sie
drugiej strony do odkupu - - - -

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem walutowym

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

ryzykiem walutowum

31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢ bilansowa w Udziat Wartos¢ bilansowa w tys. Udziat
tys. ztotych procentowy w ztotych procentowy w
' aktywach aktywach
I.|JAktywa obcigzone
1017 790 7,44% 196 145 8,90%

Koncentracja ryzyka

Udziat procentowy w

0golnej sumie

Udziat procentowy w ogdlnej sumie

walutowego w Papiery |Instrumenty| Instrumenty Papiery | Instrumenty Instrumenty
kategoriach lokat: | ydziatowe | diuzne pochodne | udziatowe diuzne pochodne
CAD - - - 0,33% - -
CzZK 7,59% - 0,02% 6,86% - -
EUR 597% 64,00% 0,44% 5,01% 45,64% 0,20%
GBP 2,91% 0,03% 5,32% - -
HUF 1,83% - 0,01% 5,54% - -
TRY 0,15% - - 0,43% - -
uso 16,87% 0,18% 13,43% 16,92% 0,32%
Warto$¢ bilansowa w Udziat Wartos$¢ bilansowa w tys. Udziot
tys. ztotych proce.ntowg w ztotych proce.ntow%; w
zobowiazaniach zobowiazaniach
Zobowiqgzania
obcigzone ryzykiem
I{walutowym: 202 0,08% 36 0,01%

Strona 25




Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 37 grudnia 2017 roku

NOTA NR 6 - Instrumenty pochodne

Na dzien 31 grudnia 2011 r.:

R - yy e
Tup zajetej | odzaj ‘ | Wartosé otwartej Wartos’c 'przgszégch Wnrt(’)s‘cx przysziych Data
onuci instrumentu | Cel otwarcia pozycji ozycji (w tys.zt) ptatnosci Funduszu platnosci kontrahenta sapadalnosci
pozyq pochodnego pozyq ys-zt. (w tys.) {w tys.) P
Pozycja diuga| Fx swap | O9raniczenie ryzyka 9 137360 HUF 1959 PLN | 02-01-2012
walutowego
Pozycja diuga| Fx swap | O9raniczenie ryzyka 24 680 GBP 3607 PLN | 03-01-2012
walutowego
Pozycja diuga| Fx swap | Q9raniczenie ryzyka 174 5760 USD 19858 PLN | 03-01-2012
walutowego
Pozycja diuga| Fx swap | O9raniczenie ryzyka 410 15170 EUR 67412 PLN | 02-01-2012
walutowego
Pozycja diuga| Fx swap | O9raniczenie ryzyka 21 33360 CZK 5729 PLN | 02-01-2012
walutowego
Pozycja diuga| FX SWAP Ograniczenie ryzyka 5 67 051 PLN 15170 EUR 02-01-2012
walutowego 15170 EUR 67 056 PLN 03-01-2012
Pozycja diuga| FX SWAP Ograniczenie ryzyka 0 1962 PLN 137 360 HUF 02-01-2012
walutowego 137 360 HUF 1962 PLN 03-01-2012
Pozycja dluga| FX SWAP Ograniczenie ryzyka 0 5708 PLN 33360 CZK 02-01-2012
walutowego 33360 CZK 5708 PLN 03-01-2012
Typ zajetej | . Rodzaj . | Wartos¢ otwartej Terminy IWQI‘Uﬂ‘kI ‘ Kwota bedgca podst’m./vq Data
ozucii instrumentu | Cel otwarcia pozycji oz2ycji (w tys.zt) przysztych strumieni przysztych ptatnosci 2apadalnosc
pozyd pochodnego pozyd) ys-zl- pienigznych (w tys.) P
Codziennie na podstawie
Pozycja diuga| FwaoH12 | O9roniczenie ryzyka 5619 kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 16-03-2012
inwestycyjnego podawanego przez
GPW w Warszawie S.A.
. ) Codziennie na podstawie
Pozycja dluga D?g(/ggjgjig Ogi;(f'i]el(;Zte:I?nfe{JngG 4 560 kursu rozliczeniowego Nie dotyczy 16-03-2012
ycuineg podawanego przez EUREX
R j Wartosé tych Wartosci tych
Typ zajetej | . odzaj . .. | Wartosd¢ otwartej ? os’c .przgsz ye a ?S,CI przysziye Data
ozucii instrumentu | Cel otwarcia pozycji oaycji (w tyszt) ptatno$ci Funduszu ptatnosci kontrahenta wugasniecia
pozyc) pochodnego poyc ys-zt. (w tys.) (w tys.) ggasnie
Opcja wbudowana w
Pozycja dtuga OPCJA obligacje zamienng 258 Nie dotyczy Nie dotyczy 08-04-2013
BIOTON 08/07/13
Na dziert 31 grudnia 2010 r.:
- rtosé Sci !
Typ zajete] . Rodzaj ‘ | Wartosé otwartej Wa os’c ‘przysz{gch WCII‘t(?SFI przysztych Data
ozycii instrumentu | Cel otwarcia pozycji ozycji (w tys.zt) ptatnosci Funduszu ptatnosci kontrahenta zapadalnosci
pozyc) pochodnego pozyc) ys.2t (w tys.) (w tys.) P
Pozycja dluga | Fx swap | O9raniczenie ryzyka 3 455 TRY 878 PLN | 03-01-2011
walutowego
Pozycja diuga | Fx swap | Odraniczenie ryzyka 399 26390 EUR 104911 PLN | 03-01-2011
walutowego
Pozycja diuga | Fx swap | O9raniczenie ryzyka -7 811070 HUF 11515 PIN | 03-01-2011
walutowego
- - k
Pozycja duga | Fx swap | C9raniczenie ryzyka 633 17520 USD 52564 PLN | 03-01-2011
walutowego
Py -01-2011
Pozycja dluga | X SWAP Ograniczenie ryzyka 5 874 PIN 455 TRY | 03-01-201
walutowego 455 TRY 874 PLN 04-01-2011
iczeni -01-201
Pozycja diuga | FX SWAP Ograniczenie ryzyka 0 9520 PLN 60290 CZK 03-01-2011
walutowego 60290 CzZK 9520 PLN 04-01-2011
i i -01-201
Pozycja dluga | FX SWAP Ograniczenie ryzyka 1 11517 PLIN 811070 HUF | 03-01-2011
walutowego 811070 HUF 11516 PLN 04-01-2011
iczeni 42 4 14 -01-2011
Pozycja dluga | FX SWAP Ograniczenie ryzyka ) 2402 PLN 325 USD | 03-01-20
walutowego 14 325 USD 42 404 PLN 04-01-2011
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Rodzaj Terming i warunki

Kwota bedqgca podstawg

Tgpﬂzzo;f‘:ej instrumentu | Cel otwarcia pozycji Wozrtsiszvfttw:rztie); przysziych strumieni przysztych platnosci e csi(;tlsoé .
poryd pochodnego pozyc) ys.zh pieniginych {w tys.} P “
Codziennie na podstawie
. Ograniczenie ryzgka kursu rozliczeniowego R
N 03-
Pozycja dluga FW20H11 inwestycyjnego 17 890 podawanego przez GPW Nie dotyczy 18-03-2011
w Warszawie S.A.
Rodzaj W §¢ rtosci tych

Typ zajete] . odzaj . | Wartos¢ otwarte] artos’c .przgsz{gch Wa ?SFI przysziycl Data
orucii instrumentu | Cel otwarcia pozygji ozygji (w tys.zt) ptatnosci Funduszu ptatnosci kontrahenta wygaéniecia

pozyg pochodnego pozyq ys-zt. {w tys.) (w tys.) ygasnie

Opcja wbudowana w
Pozycja diuga OPCJA obligacje zamienng 1569 Nie dotyczy Nie dotyczy 08-04-2013
BIOTON 08/07/13

NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu lub drugiej strony do odkupu

31.12.2011  31.12.2010

I Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw

strone praw wtasnosci i ryzyk

T wasnosci i ryzyk )
2 Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz )
~ praw whasnosci i ryzyk
Il. - Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, w tym: 233 833 613 156
. Transakcje, w wgnnku ktérych nastepuje przeniesienie na drugq strone 233 833 613 156
praw wiasnosci i ryzyk
) Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg )

Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od
ll. Funduszu w trybie przepisow rozporzqdzenia o pozyczkach papierow
wartoSciowych

Zobowiqzania z tytuty papierow wartosciowych pozyczonych przez
IV. Fundusz w trybie przepisow rozporzqdzenia o pozyczkach papieréw
wartoSciowych

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnigtych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach pienigznych w

kwocie stanowiqcej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym nie zostaty zaciggniete i
pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich

wykorzystane przez Fundusz kredyty i pozyczki
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% wartosci aktywoéw Funduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajqcym okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone przez
Fundusz pozyczki pieniezne w kwocie stanowiqcej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci

aktywoéw Funduszu.
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1. Walutowa struktura pozycji bilansu

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Na dzien 31 grudnia 2011 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie

nastepujqgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa CHF CZK  EUR GBP  HUF TRY USD PIN RAZEM
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku, w tym: 0 7231 66707 2772 1742 144 16084 974485 1069 165
- dtuzne papiery
wartos$ciowe 0 0 61020 0 0 0 0 706405 767 425
Sktadniki lokat nienotowane
na aktywnym rynku 0 21 415 24 9 0 174 281011 281654
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 3 1 2 882 30 0 35 372 1925 5248
Naleznosci 0 9 287 835 585 1428 9020 12 164
Zobowiqzania 0 158 0 0 0 0 44 243322 243524

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 CAD CHF CZK EUR GBP HUF TRY Uso PLN RAZEM
Sktadniki lokat
notowane na Oktgwngm 640 0 13405 99000 10395 10825 849 59328 1621004 1815446
rynku, w tym:
- dhuzne papiery 0 0 0 89208 0 0 0 33071 1172163 1294 442
wartosciowe
Sktadniki lokat
nienotowane na 0 0 0 399 0 0 5 635 367 646 368 685
aktywnym rynku
Srodki pienigzne i ich 0 3 1 43 33 0 14 51 15284 15429
ekwiwalenty
Naleznosci 0 0 9 510 0 0 0 0 2 563 3082
Zobowigzania 0 0 13 0 0 8 0 15 631498 631534

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

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

Sktadnik lokat

Akcje

Instrumenty pochodne

Kwity depozytowe

Tytuty uczestnictwa

Dluine papiery wartosciowe

01.01-31.12.2011
zrealizowane  niezrealizowane*
1880 2694
3 831 4117
36 512 -397
330 2984
164 0

01.01-31.12.2010
zrealizowane  niezrealizowane*
557 33
3288 1678
55980 981
515 39
0 0

* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
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3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

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

01.07-31.12.2011 01.01-31.12.2010
Skiadnik lokat zrealizowane  niezrealizowane* | zrealizowane niezrealizowane*
Akcje -1128 538 -1501 119
Dtuzne papiery wartosciowe -928 -99 -10 501 -118
Instrumenty pochodne -44 260 -85 -54 487 -8
Kwity depozytowe -861 492 -365 -416

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

NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
»Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01-31.12.2011 01.01-31.12.2010
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 36 870 30 606
- dtuzne papiery wartosciowe 12 308 -2029
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -7 134 1494
- dtuzne papiery warto$ciowe 273 0
RAZEM 29 736 32 100

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

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

lokat” 01.07-31.12.2011 01.07-31.12.2010

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -123 279 73 840
- dtuzne papiery wartosciowe 8 959 7783
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -389 -383
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM -123 668 73 457

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

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

Dochody te mogq by¢ realizowane przez uczestnikow jedynie poprzez odkupienie jednostek uczestnictwa
przez Fundusz.
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NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

Zgodnie z zapisami statutu Funduszu, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu jest pomniejszone o
Swiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikow, ktorzy przystgpili do Wyspecjalizowanego Programu
Inwestycyjnego.

01.01-31.12.2011 01.01-31.12.2010

Kwoty swiadczeri dodatkowych
pomniejszajgcych wynagrodzenie za zarzgdzanie
(w tys. ztotych) 51 77

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

Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztow przekraczajgeych wysokosc 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 czesci 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. Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Wartosc aktywow netto na koniec
Rok
roku obrotowego w tys.
2011 1124 707
2010 1571108
2009 1613157

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 8 C Kategorie AT B1 C1 Kategoria E
2011 119,42 124,24 130,71
2010 125,74 130,16 135,85
2009 115,64 119,11 123,33
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezqcy okres sprawozdawczy

Nie wystgpity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktore wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu finansowym za biezqcy 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 roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wpityw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majqtkowq i finansowq, ptynnosé oraz wynik z operacji i
rentownos$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bledow podstawowych, majgcych
wplyw na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé oraz wynik z operacji i rentownos$¢
Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikéw 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 wystgpity
przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz w dajqcej sig 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 majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby
w istotny sposob wptynq¢ na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich
zmian.
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citi handlowy

Warszawa, dnia 30 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank  Handlowy w  Warszawie S.A., pefniacy  obowiazki  depozytariusza
dla PKO Stabilnego Wzrostu - funduszu inwestycyjnego otwartego (zwanego dalej
»Funduszem”), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
dziatajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywow Funduszu, w tym w szczegélnosci aktywOw zapisanych na rachunkach
pieni¢znych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw,
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

/
[

) j //;‘
j}“/f\f”{[érr
//‘




PKO Stabilnego Wzrostu —
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
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Niniejszy raport zawiera 13 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie

z nast¢pujacych czesci:

I.  Ogoélna charakterystyka FunduSzu...........cocoovvvoveevememerereeeoeon,
II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania....................
HI. Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej jednostki...........

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego

V. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta........oooevvvevnrn....
VI. Informacje i uwagi KOACOWE ........cooveveieieceeeeeeeeeeeeeeeeee

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

I. Ogblna charakterystyka Funduszu

a.

pwec

Siedzibg PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz inwestycyjny otwarty (,Fundusz’, ,PKO
Stabilnego Wzrostu — fio”) jest Warszawa, ul. Pulawska 15.

PKO Stabilnego Wzrostu — fio powstal w wyniku przeksztalcenia PKO/CREDIT SUISSE
Funduszu Powierniczego Stabilnego Wzrostu w PKO/CREDIT SUISSE Stabilnego
Wazrostu — fio (decyzja KPWIiG nr DFN-409/13-11/99 z dnia 22 stycznia 1999 r.
o udzieleniu zgody na przeksztalcenie). Od dnia 1 grudnia 2009 r. Fundusz dziala pod
nazwg PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz inwestycyjny otwarty.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 25 dnia 26 lipca 1999 r.

Funduszem zarzadza PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A.
z siedzibg w Warszawie, ktora posiada 100% kapitatu zakladowego i ma prawo do 100%
gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Towarzystwo rozpoczelo dzialalnosé 4 czerwea 1997 r. Akt zalozycielski Towarzystwa
sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii Notarialnej notariusza
Wienczyslawa 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 Przedsigbiorcéw 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
2006r.

Dla celéw rozliczen z tytutu podatkéw Towarzystwu nadano dnia 26 czerwca 1997 r.
numer NIP 526-17-88-449, a Funduszowi nadano dnia 27 sierpnia 1999 r. numer NIP
521-30-28-350. Dla celow statystycznych Towarzystwo otrzymalo dnia 27 lipca 2001 .
numer REGON 012635798, a Fundusz otrzymal numer REGON 016005752.

Zarejestrowany kapital zakladowy Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosil
18.000 tys. zl i skladal si¢ z 180.000 akeji o wartoéci nominalnej 100,00 7z} kazda.
Kapital wlasny na ten dzien wynidsl 61.034 tys. zk.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkow
pienigznych wplaconych przez uczestnikow 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.



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

I. Ogoélna charakterystyka Funduszu (ed.)

i.

Celem Funduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat. Do 27 maja 2011 r. cel ten byl realizowany poprzez lokowanie co najmniej 50%
wartosci aktywéw netto Funduszu w instrumenty dluzne. Od 28 maja 2011 r. calkowita
warto$¢ lokat w instrumenty dluzne oraz depozyty o terminie zapadalnosci dluzszym
niz 7 dni i papiery warto$ciowe, co do ktérych istnieje zobowigzanie drugiej strony do
ich odkupu (buy / sell back) nie moze byé nizsza niz 50% wartosci aktywéw netto
Funduszu.

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

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

Dnia 28 marca 2012 r. Jakub Karnowski zlozyl rezygnacje z czlonkowstwa w Zarzadzie
Towarzystwa, ze skutkiem od 10 kwietnia 2012 r. Jednoczeénie, w dniu 28 marca
2012 r. 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.

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

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

oraz spolki nalezace do Grupy kapitalowej jednostki dominujacej w stosunku
do Towarzystwa.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Funduszu znajdowalo sie
9.403.517,852 jednostek uczestnictwa, w tym: 7.394.574,558 jednostek typu A,
108.386,114 jednostek typu A1, 1.792.233,911 jednostek typu C oraz 108.323,269
jednostek typu E. Na dzien 31 grudnia 2011 r. warto$é jednostki kategorii A i C wynosila
119,42 z}, warto$¢ jednostki kategorii A1 wynosila 124,24 zl, a wartoéé jednostki
kategorii E wynosila 130,71 zl.



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

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.
zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. z siedziba
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 Celifiskiego (numer w rejestrze 90033).

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwala nr 6/4/2011 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 20 czerwca 2011 r. na
podstawie artykutu 52 punkt 3 Statutu PKO Stabilnego Wzrostu — fio.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz onadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77,
poz. 649 z poézn. 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 .

pwe



III.

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

Charakterystyka wynikéw i sytuacji finansowej jednostki

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogélny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i ustug konsumpeyjnych (od grudnia do grudnia) wyni6st w badanym roku 4,6%
(201071.: 3,1%).

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalno$ci
Funduszu, jego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego komponentéw. Ocena
dzialalnosci wymaga rozpatrzenia m.in. wpltywu zjawisk makroekonomicznych, stanu rynkéw
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 Swiatowych rynkach finansowych. W pierwszym pélroczu 2011 r. kontynuowana byta
stopniowa poprawa sytuacji na rynkach finansowych, a co za tym idzie mozna bylo
zaobserwowac takze powrét inwestor6w do funduszy inwestyeyjnych. Po zalamaniu na
rynkach finansowych w trzecim kwartale 2011 r. (co obrazuje m.in. spadek indeksu
WIG20 0 21,9% na zakoficzenie trzeciego kwartalu w poréwnaniu do kofica drugiego
kwartatu 2011 1.), w czwartym kwartale 2011 r. nastapila stabilizacja.

Fundusz zamknal rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2011 r. ujemnym wynikiem
z operacji w wysoko$ci 68.161 tys. zl, ktory byl nizszy niz wynik z operacji wypracowany
w roku obrotowym zakoniczonym 31 grudnia 2010 1. 0 202.964 tys. zl, tj. 0 150,6%.
Ujemny wynik z operacji zostal wygenerowany gléwnie przez spadek niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat w kwocie 123.668 tys. zl.

Na dziefi 31 grudnia 2011 r. aktywa netto Funduszu wyniosly 1.124.707 tys. 7t i spadly
wstosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2010 1. 0 446.401 tys. 7, tj. o 28,4%.
Na zmiane aktywow netto wplyw mial przede wszystkim spadek salda skladnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku.

Wskazniki zyskownosci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartoéci jednostki typu
A wbadanym roku obrotowym do wartoéci jednostki na koniec poprzedniego
roku obrotowego, byla ujemna i wyniosla w 2011 r. 5,03% w poréwnaniu do
dodatniej stopy zwrotu 8,73% osiagnietej w 2010 1.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej
wartoSci aktywéw netto (obliczonej jako $rednia z sald dziennych WAN)
w badanym roku obrotowym, byl ujemny i ksztaltowal sie na poziomie 4,95%.
W 2010 r. wskaznik ten byl dodatni i wyniést 8,37%.

- Wskaznik poziomu kosztéow, okreslajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Funduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl ujemny i wyniost 626,66%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byt dodatni i wyniést 30,83%. Glowna
pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie Towarzystwa.

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji dzialalnoéci.



PKO Stabilnego Wzrostu — fio

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

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2011 r.

31.12.2011 7, 31.12.2010 1. Zmiana
Komentarz
tys. zl tys. zl tys. zl
Aktywa 1.368.231 2.202.642 (834.411)
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 5.248 15.429 (10.181)
Naleznosci 3 12.164 3.082 9.082
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 1.069.165 1.815.446 (746.281)
S)li?(iﬂlkl lokat nienotowane na aktywnym . 281,654 368.685 (87.031)
Zobowiagzania 4 243.524 631.534 (388.010)
Aktywa netto 1.124.707 1.571.108 (446.401)
Kapital Funduszu 5 1.161.435 1.539.675 (378.240)
Kapital wplacony 6.236.649 6.184.927 51.722
Kapital wyplacony (wielkoé¢ ujemna) (5.075.214) (4.645.252) (429.962)
Dochody zatrzymane (27.522) (83.029) 55.507
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody ) -
z lokat netto 267.247 241.476 25.771
Zakumulowana, nierozdysponowana .
zrealizowana strata ze zbycia lokat (294.769) (324.505) 29.736
Wazrost (spadek) wartoéci lokat )
w odniesieniu do ceny nabycia (9.206) 114.462 (123.668)
Kapital Funduszu i zakamulowany wynik 1.124.707 1.571.108 (446.401)

z operacji

Liczba jednostek uczestnictwa

pwe

9.403.517,852

12.481.896,844

(3.078.378,992)

Zmiana
(%)

37,9
(66,0)

294,7
(41,1)
(23,6)
(61,4)
(28,4)
(24,6)
0,8
93
(66,9)

10,7

(9,2)
(108,0)

(28,4)

(24,7)

31.12.2011 1.

31.12.2010 r.

Struktura Struktura
(%) (%)
100,0 100,0
0,4 0,7
0,9 0,1
78,1 82,5
20,6 16,7
100,0 100,0
(971,0) (290,8)
1.071,0 390,8
6
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PKO Stabilnego Wzrostu - fio

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

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

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

Przychody z lokat
Dywidendy i inne udzialy w zyskach
Przychody odsetkowe
Dodatnie saldo réznic kursowych
Pozostale

Koszty Funduszu
Wynagrodzenie dla Towarzystwa
Koszty odsetkowe

Ujemne saldo réznic kursowych

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru
aktywow Funduszu
Pozostale

Koszty pokrywane przez Towarzystwo
Koszty Funduszu netto

Przychody z lokat netto

Zrealizowany i niezrealizowany zysk
(strata)

Zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku
(straty) z wyceny lokat

Wynik z operacji

pwe

2011 F. 2010 1. Zmiana
Komentarz
tys. zl tys. zl tys. zl
6 84.552 89.342 (4.790)
13.596 9.070 4.526
69.376 73.370 (3.994)
1.569 6.898 (5.329)
11 4 7
7 (58.781) (60.096) 1.315
(34.174) (40.000) 5.826
(20.091) (12.669) (7.422)
(4.037) (7.017) 2.980
(258) (270) 12
(221) (140) (81)
(58.781) (60.096) 1.315
25.771 29.246 (3-475)
(93.932) 105.557 (199.489)
8 29.736 32.100 (2.364)
9 (123.668) 73.457 (197.125)
(68.161) 134.803 (202.964)

Zmiana

(%)

(5:4)
49,9
(5,4)

(77,3)

175,0

(2,2)

(14,6)
58,6

(42,5)
(4,4)

57,9

(2,2)
(11,9)
(189,0)
(7,4)
(268,4)

(150,6)

201171, 2010 P,
Struktura Struktura
(%) (%)
100,0 100,0
16,1 10,2
82,0 82,1
L9 7,7
100,0 100,0
58,1 66,6
34,2 21,1
6,9 11,7
0,4 0,4
0,4 0,2
7
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1V. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowg oraz wyniki finansowe Funduszu

Dziatalno$¢ Funduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje majatkowg i finansowa na dzieni bilansowy w poréwnaniu do okresu

poprzedzajacego charakteryzujg nastepujace wskazniki:

31.12.2011 1.
Wskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek wartoéci caltkowitej] WAN (w stosunku do wartoéci WAN na poczgtek roku obrotowego) (28,41)%

2011 1.

Wskazniki zyskownoséci dzialania
Stopa zwrotu jednostki (dla jednostki kategorii A) (5,03)%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Warto$é Aktywoéw Netto (,WAN")*) (4,95)%

Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci

(Koszty operacyjne netto / Przychody**) (626,66)%

(*)  do obliczenia wskaZnika przyjeto sredniag WAN (obliczong jako érednia z sald dziennych WAN) w badanym roku obrotowym
(**) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik i zmiane niezrealizowanego wyniku na lokatach

pwe

31.12.2010 1.

{2,61)%

201071,

8,73%

8,37%

30,83%
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Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

BILANS na dzien 31 grudnia 2011 r.

1.

Lokaty

Wartoéé portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosila 1.350.819 tys. zl
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2010 r. ulegla zmniejszeniu o 833.312 tys. zl,
tj. 0 38,2%. Spadek wartosci lokat w badanym okresie byl gléwnie efektem zmniejszenia
portfela lokat w dluzne papiery warto$ciowe oraz w akcje.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. skladnikami lokat Funduszu byly gléwnie dluzne papiery
warto$ciowe (76,3% portfela lokat), akcje (21,3% portfela lokat), listy zastawne (1,3%
portfela lokat) oraz kwity depozytowe (1,0% portfela lokat). Na dzien 31 grudnia 2011 .
Fundusz posiadal lokaty w instrumenty pochodne wyceniane na 9o1 tys. zl.

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

Lokaty na dzien 31 grudnia 2011 r. zostaly potwierdzone przez Depozytariusza.
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Saldo $rodkéw pienieznych Funduszu na koniec badanego roku obrotowego wynosito
5.248 tys. z} i uleglo zmniejszeniu w stosunku do stanu na dziefd 31 grudnia 2010 r.
o kwote 10.181 tys. zl, tj. 0 66,0%. Stan srodkow pienieznych stanowil 0,4% aktywow
Funduszu.

NaleznoSci

Saldo nalezno$ci na dzien 31 grudnia 2011 r. wynosilo 12.164 tys. zl i uleglo zwigekszeniu
w stosunku do salda na dzien 31 grudnia 2010 r. 0 9.082 tys. zl. Na saldo naleznosci
skladaly sie gléwnie naleznosci z tytulu zbytych lokat w kwocie 11.843 tys. zl (97,4%
salda nalezno$ci) oraz naleznosci z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa w kwocie 220
tys. zt (1,8% salda naleznosci).

Zobowiazania

Saldo zobowigzan Funduszu na koniec 2011 r. uleglo zmniejszeniu w stosunku do stanu
na dziefi 31 grudnia 2010 r. 0 388.010 tys. zl, tj. 0 61,4% i uksztaltowalo sie na poziomie
243.524 tys. zh Glownymi skladnikami zobowiazan byly zobowiazania z tytulu
transakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu w kwocie 233.833 tys. zl (96,0%
salda zobowigzan).

Kapital Funduszu

Saldo kapitalu Funduszu wynioslo na dzien 31 grudnia 2011 r. 1.161.435 tys. zt i bylo
nizsze w stosunku do stanu na koniec poprzedniego roku obrotowego o 378.240 tys. zl,
tj. 0 24,6%.

Calkowita warto$¢ nabytych jednostek uczestnictwa w roku obrotowym od 1 stycznia
do 31 grudnia 2011 r. wyniosla 51.722 tys. zl, za$§ calkowita wartoéé¢ jednostek
uczestnictwa umorzonych w tym roku obrotowym wyniosta 429.962 tys. zl.
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

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

60

10.

Przychody z lokat

Przychody z lokat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r. wyniosly
84.552 tys. zl i byly 0 4.790 tys. z, 1j. 0 5,4% nizsze w stosunku do poprzedniego roku
obrotowego. Spadek przychodéw z lokat wynika gléwnie ze spadku salda dodatnich
roznic kursowych o 5.329 tys. zl.

Na saldo przychodéw skladaly sie przede wszystkim przychody odsetkowe (82,0% salda
przychodéw z lokat) oraz przychody z tytutu dywidend i innych udzialow w zyskach
(16,1% salda przychodéw z lokat).

Koszty Funduszu

Koszty dzialalnoéci operacyjnej Funduszu za badany rok obrotowy spadly w stosunku
do 2010 1. 0 1.315 tys. 7}, tj. 0 2,2% i wyniosly 58.781 tys. zL. Na saldo pozycji skladato
sie glownie wynagrodzenie dla Towarzystwa (58,1% salda) oraz koszty odsetkowe
(34,2% salda).

Zrealizowany wynik ze zbycia lokat

W badanym roku obrotowym Fundusz zrealizowal zysk ze zbycia lokat w kwocie
29.736 tys. z1. W roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2010 r. Fundusz zrealizowal
zysk ze zbycia lokat na poziomie 32.100 tys. zl.

Niezrealizowany wynik z wyceny lokat
Spadek niezrealizowanego wyniku z wyceny lokat w roku obrotowym od 1 stycznia

do31grudnia 2011 r. wyniost 123.668 tys. zt (w poréwnaniu do wzrostu
niezrealizowanego wyniku z wyceny lokat w poprzednim roku obrotowym na poziomie

73.457 tys. zb).

Podatek dochodowy od 0s6b prawnych

Fundusze inwestycyjne, na podstawie Ustawy o podatku dochodowym od os6b
prawnych, zwolnione sa podmiotowo z podatku dochodowego od os6b prawnych.

pwe
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V. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

4.

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i oéwiadczenia oraz przedlozyl oéwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktore nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Fundusz posiadat aktualng, zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujaca zasady
(polityke) rachunkowosci. 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 ostrozno$ci. Zostala zachowana cigglosé
stosowanych zasad w stosunku do okresu ubieglego.

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

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.,
zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 3 Walnego Zgromadzenia z dnia 28 kwietnia 2011 r.
oraz zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w Warszawie w dniu 9 maja 2011T.
i ogloszone w Monitorze Polskim B numer 1787 w dniu 3 pazdziernika 2011 r.

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

Dokonalismy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegdlnosei:

- prawidlowo$é dokumentacji operacji gospodarczych;

- rzetelno$é, bezbledno$é i sprawdzalnosé ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera;

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych 1 sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnoSci poszczegdlnych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogoélnej, calo$ciowe]j opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

pwce
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V. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

h.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objaénienia przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okre$lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci 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 wystgpily takie przekroczenia limitoéw dokonywania lokat (zakresu
podmiotéw, z ktérymi Fundusz moze zawieraé transakcje, zakresu lokat, jakie Fundusz
moze dokona¢, koncentracji lokat w ramach poszczegolnych ich kategorii oraz jednego
emitenta), terminéw i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Funduszu
oraz rzetelnoSci wyceny aktywéw wedlug wartosei godziwej (jezeli wymagana
przepisami), ktore nie zostalyby zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawidlowo
zaraportowane do Komisji Nadzoru Finansowego.

pwe
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VI.

pwe
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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
Stabilnego Wzrostu — fio z siedziba w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15. Sprawozdanie
finansowe zostalo podpisane przez Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktorej powierzono
prowadzenie ksiagg rachunkowych, dnia 30 marca 2012 1.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen 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 zagadnier, ale zaklada nadanie poszczegélnym ustaleniom odpowiedniej
wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelnogé i prawidlowosé
sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spotki wpisanej
na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdati finansowych pod numerem 144:

Adam Celifiski
Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 30 marca 2012 r.
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