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SPRAWOZDANIE
ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
PFR PPK SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2021 ROKU DO 31 GRUDNIA 2021 ROKU
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Szanowni Panstwo,

Sprawozdanie PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zostato
sporzadzone na podstawie art. 222d ustawy o funduszach inwestycyjnych i1 zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz.U. z 2021 roku poz. 605 z p6Zniejszymi zmianami)
z uwzglednieniem art. 103-107 Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (EU) nr 231/2013 z dnia 19
grudnia 2012 roku.

Sprawozdanie to obejmuje:

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7)

Data: 2022.04.27 14

Bilans na dzien 31 grudnia 2021 roku;
Rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku;

Sprawozdanie z dziatalnosci funduszu w okresie 0od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021
roku,

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w Informacji dla Klienta PFR PPK SFIO
w okresie od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku;

Informacje¢ dotyczaca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym oraz
dziatalnosci w okresie objetym sprawozdaniem rocznym spotki nienotowanej na rynku
regulowanym, nad ktérg PFR PPK SFIO przejat kontrole;

Informacje obejmujace:
a) liczbe pracownikow podmiotu, ktory zarzadza funduszem PFR PPK SFIO,

b) catkowite kwoty wynagrodzen wyptaconych przez podmiot, ktory zarzadza PFR PPK
SFIO, pracownikom, w tym odrgbnie, catkowita kwote wynagrodzen wyptaconych
osobom, o ktorych mowa w art. 47a ust. 1 i art. 70j ust. 1 ustawy,

c) kwote wynagrodzenia dodatkowego wyptaconego ze srodkow Funduszu;

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego sprawozdania
finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku wydane
przez Mac Auditor Sp. z 0.0. w dniu 23 marca 2022 roku.
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1) Bilans na dzien 31 grudnia 2021 roku (w tys. z})

POLACZONY BILANS 31.12.2021 31.12.2020
I. Aktywa 29 306 10 875
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 876 251
2. Naleznosci 0 7
3. Transakcje reverse repo / buy-sell back 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 25816 9619
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 614 998
6. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 214 382
1. Zobowigzania wtasne subfunduszy 214 382
2. Zobowigzania proporcjonalne funduszu 0 0
11l. Aktywa netto (I-11) 29 092 10 493
IV. Kapitat funduszu 26 209 9570
1. Kapitat wptacony 28715 9766
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) -2 506 -196
V. Dochody zatrzymane 255 -19
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 269 31
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 14 50
lokat
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2628 942
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 29 092 10493
3
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2) Rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku

(w tys. z})

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII 01.01.2021 - 31.12.2021 01.01.2020 - 31.12.2020
I. Przychody z lokat 331 60
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 247 35
2. Przychody odsetkowe 84 25
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 131 32
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa, w tym: 83 22
- stata czes$¢ wynagrodzenia 83 22
- zmienna cze$¢ wynagrodzenia 0 0
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych 0 0
dystrybucje
3. Optaty dla depozytariusza 4 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 16 1
funduszu
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 7
12. Pozostate 28 2
I1l. Koszty pokrywane przez towarzystwo 38 3
IV. Koszty funduszu netto (li-1l) 93 29
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 238 31
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1722 892
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 36 -50
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z
wyceny Iokat(, 5/ tym): o aysul Y 1686 942
- z tytutu réznic kursowych 152 -18
VIl. Wynik z operacji 1960 923
VIIl. Podatek dochodowy 0 0
4
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3)

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU PFR PPK SFIO
W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
OD DNIA 1 STYCZNIA 2021 ROKU DO 31 GRUDNIA 2021 ROKU

PFR PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”) jest alternatywnym
funduszem inwestycyjnym utworzonym przez PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,,PFR TFI”, ,,Towarzystwo”) i zarejestrowanym przez Sad Okrggowy w Warszawie VII Wydziat
Cywilny Rejestrowy w dniu 18 kwietnia 2019 roku pod numerem RFI 1642. Fundusz rozpoczat
dziatalno$¢ inwestycyjng 16 grudnia 2019 roku po zaksiggowaniu pierwszych wplat uczestnikow.
Siedzibg i adresem Funduszu jest siedziba i adres PFR TFI ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa. Fundusz
zostal utworzony na czas nieograniczony.

Fundusz jest funduszem z wydzielonymi subfunduszami, w ktorym kazdy jest subfunduszem
zdefiniowanej daty, o ktorym mowa w art. 39 Ustawy z dnia 4 pazdziernika 2018 roku
o pracowniczych planach kapitatowych (Dz. U. z 2020 r. poz. 1342):

PFR PPK 2025
PFR PPK 2030
PFR PPK 2035
PFR PPK 2040
PFR PPK 2045
PFR PPK 2050
PFR PPK 2055
PFR PPK 2060
PFR PPK 2065

© ®o® N gk wDdE

PRZEGLAD DZIALAN INWESTYCYJNYCH ORAZ PRZEGLAD PORTFELA
SUBFUNDUSZY

Wszystkie subfundusze, za wyjatkiem PFR PPK 2065, rozpoczgly dziatalno$¢ inwestycyjng
w drugiej potowie grudnia 2019 roku, zas PFR PPK 2065 w kwietniu 2021 roku. Wraz ze wzrostem
warto$ci aktywow w 2021 roku wszystkie subfundusze lokowaty $rodki pieni¢zne zgodnie z polityka
inwestycyjng okreslong w Statucie.
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ISTOTNE INFORMACJE O STANIE MAJATKOWYM I SYTUACJI FINANSOWEJ
FUNDUSZU

Wartosci aktywow netto (WAN), wartos$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (WANJU),
gtowne skladniki aktywow na dzien bilansowy poszczegdlnych subfunduszy zostaty przedstawione
W ponizszej tabeli:

Subfundusz WAN WANJU Akcje Dtuzne PW Tytuty Depozyty Listy
(w tys. (PLN) (wtys. | (wtys. PLN) | uczestnictwa (w tys. zastawne
PLN) PLN) (w tys. PLN) PLN) (w tys. PLN)
PFR PPK 2025 3071 112,75 568 1957 189 183 97
PFR PPK 2030 4 398 123,11 1415 2 157 488 134 107
PFR PPK 2035 5242 129,46 2164 2 044 743 94 83
PFR PPK 2040 5 827 135,73 2 866 1788 986 23 50
PFR PPK 2045 5 087 139,86 2727 1222 941 59 30
PFR PPK 2050 3364 140,10 1829 786 638 4 16
PFR PPK 2055 1596 140,32 879 335 305 22
PFR PPK 2060 478 141,16 273 93 91 5 3
PFR PPK 2065 29 98,65 13 6 5 3 -

ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIALALNOSC FUNDUSZU, JAKIE
NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA
ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA FIANANSOWEGO

W roku obrotowym nie wystapily przypadki:
e informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto subfunduszy na jednostke
uczestnictwa,
e zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa subfunduszy,
e nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez subfundusze.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych majacych
wplyw na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Funduszu
i kazdego z subfunduszy.

W 2021 roku wszystkie subfundusze odnotowaty naptywy netto, a 8 z 9 subfunduszy osiggngto
dodatnie stopy zwrotu. 2021 rok byt bardzo udany w kontekscie stop zwrotu. Zarzadzajacy w sposob
systematyczny realizowali scenariusz zbudowany na bazie otoczenia makroekonomicznego.
Rentownosci obligacji skarbowych w 2021 roku znaczgco wzrosty. Tak silne tempo zmian

6
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obserwowali§my ostatnio w 2003 oraz 2008 roku. Szczeg6lnie dynamiczny wzrost mozna bylo
zaobserwowaé w drugiej potowie roku. Indeks Treasury BondSpot w roku 2021 spadt z poziomu
2034,99 do 1836,74, czyli 0 9,74%. Na rynku obligacji korporacyjnych 2021 rok mozna zaliczy¢
do udanych. W IV kwartale 2021 roku na rynku Catalyst po raz pierwszy od co najmniej dziewigciu
lat nie wystapit ani jeden przypadek niewykupienia obligacji w terminie. Na rynkach akcji rok 2021
byl rokiem znaczacych pozytywnych zaskoczen. Wskaznik zysku na akcje (EPS) dla spotek
ze $wiatowego indeksu ACWI wzrdst o 53% w stosunku do 2020 roku. W otoczeniu rosnacej inflacji
1 utrzymywanego luzowania ilo$ciowego, inwestycje w akcje, w tym akcje polskie, przyniosty
wysokie stopy zwrotu. Indeks warszawskiej gieldy WIG wzrést o 21,5%. Europejski indeks
szerokiego rynku Stoxx 600 zamknat rok wzrostem o 22,2%, za$ amerykanski S&P500 wzrost
0 28,1%.

Po dniu bilansowym nie wystapity inne znaczace zdarzenia nieuwzglednione w prezentowanym
sprawozdaniu Funduszu.

PRZEWIDYWANY ROZWOJ FUNDUSZU ORAZ ZAGROZENIA TEGO ROZWOJU

Dziatalno$¢ inwestycyjna subfunduszy bedzie kontynuowana zgodnie z polityka inwestycyjna
okreslona w Statucie i rozwijana w kolejnych okresach w miarg naptywu kolejnych srodkow.

Sytuacja finansowa subfunduszy w przysztosci uzalezniona bedzie w duzym stopniu od czynnikoéw
rynkowych. Zdaniem Zarzadu PFR TFI nie wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuacji dziatalno$ci Funduszu i subfunduszy.

AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Obecna sytuacja finansowa subfunduszy jest dobra. Subfundusze posiadaja $rodki wystarczajace
do regulowania biezacych zobowiazan. Na przyszlg sytuacj¢ subfunduszy najwigkszy wptyw bedzie
miata sytuacja na rynkach kapitalowych, na ktorych Fundusz lokuje ich aktywa.

2022 rok uplynie pod znakiem wysokiej inflacji i wygaszania przez banki centralne programow
luzowania ilo$ciowego oraz rosnacych stop procentowych. Jezeli sytuacja nie wymknie si¢ spod
kontroli, to szczyt inflacji zobaczymy jeszcze w tym roku. Jednoczesnie inne dane
makroekonomiczne wskazuja, ze szczyt wzrostu gospodarczego w biezagcym cyklu jest juz za nami.
Majac na uwadze sytuacje makroekonomiczng i podejmowane przez banki centralne dzialania,

uwazamy, ze 2022 rok bgdzie rokiem zwrotu na rynku obligacji skarbowych.
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Na rynku obligacji korporacyjnych podwyzki stop procentowych oznaczajg istotny wzrost ptatnosci
kuponowych w kolejnych okresach odsetkowych. Rosnace koszty finansowe moga zniechgcad
przedsigbiorstwa do emisji obligacji i naktania¢ do szukania tanszego finansowania. Mozliwe
pogorszenie otoczenia makroekonomicznego moze wigc mie¢ negatywny wpltyw na rynek obligacji
korporacyjnych. Na rynku akcji nie nalezy oczekiwaé tak wysokich stop zwrotu jak w 2021
roku. Prognozy wzrostu zysku przedsi¢biorstw dla najwazniejszych gospodarek wskazuja na 7-9%
wzrostu EPS w 2022 roku wobec 53% w 2021 roku. To moze przetozy¢ si¢ w najlepszym przypadku
na jednocyfrowe wzrosty cen akcji. Dzialania zbrojne na Ukrainie i zwigzane z nimi sankcje moga
mie¢ wptyw na spadek aktywnosci w §wiatowym handlu. To spowoduje, ze zyski spotek beda nizsze

od prognozowanych, co moze doprowadzi¢ do spadku wartosci akc;ji.

PRZYJETE PRZEZ JEDNOSTKE CELE I METODY ZARZADZANIA RYZYKIEM
FINANSOWYM, EACZNIE Z METODAMI ZABEZPIECZANIA ISTOTNYCH
RODZAJOW PLANOWANYCH TRANSAKCJI, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST
RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN

Fundusz jest objety systemem zarzadzania ryzykiem w Towarzystwie zgodnym w szczegolnosci
zwymogami Rozporzadzenia Ministra Finanséw, Funduszy i Polityki Regionalnej z dnia
18 listopada 2020 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnos$ci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2020, poz. 2103) oraz Rozporzadzenia delegowanego
Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 roku.

Pozostate pozycje sprawozdania z dziatalnosci jednostki przewidywane przez art. 49 Ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2021 roku, poz. 217 z pdzniejszymi zmianami) nie

wystepujg.

INFORMACJE DOTYCZACE ZMIAN, O KTORYCH MOWA W ART. 105
ROZPORZADZENIA DELEGOWANEGO KOMISJI (UE) NR 231/2013 Z DNIA
19.12.2012 R. UZUPELNIAJACE DYREKTYWE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO
| RADY 2011/61/UE W ODNIESIENIU DO ZWOLNIEN, OGOLNYCH WARUNKOW
DOTYCZACYCH PROWADZENIA DZIALALNOSCI, DEPOZYTARIUSZY, DZWIGNI
FINANSOWEJ, PRZEJRZYSTOSCI I NADZORU

W okresie sprawozdawczym do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity istotne
zmiany informacji wymienionych w art. 23 Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
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inwestycyjnymi 1 zmiany dyrektyw 2003/41/WE 1 2009/65/WE oraz rozporzadzen (WE)
nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010.

PRZEGLAD WYNIKOW OSIAGNIETYCH PRZEZ SUBFUNDUSZE

Subfundusze od dnia 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku wypracowaly nastepujace
nominalne stopy zwrotu:

Subfundusz Stopa zwrotu
PFR PPK 2025 2,72%
PFR PPK 2030 8,17%
PFR PPK 2035 11,68%
PFR PPK 2040 14,21%
PFR PPK 2045 16,71%
PFR PPK 2050 16,92%
PFR PPK 2055 17,33%
PFR PPK 2060 19,72%
PFR PPK 2065 -1,87%

GLOWNE CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZENIA DLA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Subfundusze sg narazone przede wszystkim na:

1) ryzyko rynkowe — zwigzane z ogdlnym stanem Kkoniunktury na rynku papierow
warto$ciowych,

2) ryzyko kredytowe — zwigzane z mozliwoscia niewykonania zobowigzah przez podmiot,
z ktorym Fundusz zawiera umowy lub transakcje,

3) ryzyko rozliczenia — zwigzane z ryzykiem kontrahenta, dotyczy mozliwosci nieterminowego
rozliczenia transakcji przez kontrahenta,

4) ryzyko ptynno$ci — zwigzane z mozliwoscig wystgpienia sytuacji, w ktorej dokonanie
transakcji papierami wartosciowymi bez znaczacego wptywu na ich ceng nie jest mozliwe,

5) ryzyko walutowe — zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut,

6) ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow — zwigzane z mozliwoscig zaprzestania
lub ograniczenia przez depozytariusza lub subdepozytariusza dzialalnosci polegajacej
na przechowywaniu aktywow subfunduszu,

9
ul. Krucza 50, 00-025 Warszawa PFR TFI S.A. wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego
t: +48 22 341 70 00 przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy ~
e: sekretariat@pfrtfi.pl pod numerem KRS 0000486060, NIP: 1070027625 Ay
www.pfrtfi.pl Kapital zaktadowy 48.000.000 ztotych, wptacony w catosci.





B PFRTFI

7)

8)

9)

ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkow — zwigzane z mozliwoscig lokowania
aktywow subfunduszu w papiery warto$ciowe lub inne instrumenty finansowe emitowane
przez niewielka liczbg emitentow lub emitentow dziatajacych na jednym rynku,

ryzyko prawne — zwigzane z mozliwos$cig wystepowania zmian w systemie prawnym, w tym
podatkowym, ktore moga negatywnie wptyna¢ na funkcjonowanie podmiotow
gospodarczych, w tym emitentdow papieréow wartosciowych,

ryzyko makroekonomiczne — zwigzane z wptywem koniunktury gospodarczej w kraju oraz

na $wiecie na ceny rynkowe instrumentdow finansowych oraz zmiang wskaznikow
makroekonomicznych takich jak np. tempo wzrostu gospodarczego oraz poziom inflacji.

Opis ryzyka zwigzanego z uczestnictwem w subfunduszach, w tym w szczegdlnosci ryzyka:

1) ryzyko nieosiggni¢cia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa,
z uwzglednieniem czynnikéw majgcych wptyw na poziom ryzyka zwigzanego z inwestycjg
- subfundusz bedzie dazyl do zrealizowania celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie,
niemniej jednak nie gwarantuje jego osiggniecia. Subfundusz nie gwarantuje osiagnigcia
przez uczestnika okreslonej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa, co moze
by¢ zwigzane z wymienionymi czynnikami ryzyka, w tym z zawarciem przez subfundusz
okreslonych umow oraz ze szczegdlnymi warunkami zawartych przez subfundusz transakc;ji,

2) ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow - zawarcie umoéw majacych za przedmiot
instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne, moze
spowodowaé wystgpienie nastepujacych ryzyk:

a) ryzyko rynkowe — zwigzane z mozliwoscig poniesienia strat w wyniku zmian
parametrow rynkowych, takich jak ceny papierow wartosciowych, stopy
procentowe, kursy walut i indeksy gieldowe. Ze wzgledu na efekt dzwigni
finansowej, mozliwos$¢ zajmowania krotkiej pozycji oraz stopnia skomplikowania
wyceny takiego instrumentu ryzyko to jest wyzsze niz w przypadku instrumentow
stanowigcych baze tych instrumentow,

b) ryzyko niewlasciwego zabezpieczania pozycji bedace skutkiem wykorzystania
przez subfundusz niewlasciwego instrumentu zabezpieczajgcego lub uzycia go
W sposéb niewlasciwy (tym samym stosowana przez Fundusz strategia moze
spowodowac straty),

€) ryzyko braku plynno$ci koniecznej do =zawarcia transakcji jednocze$nie
na pozycjach zabezpieczanych i zabezpieczajgcych,

d) ryzyko niedopasowania pozycji zabezpieczanej i zabezpieczajacej (z powodu
btednej oceny zalezno$ci pomigdzy pozycja zabezpieczang a instrumentem
zabezpieczajacym, w szczegdlnosci wynikajaca ze zmiany wielko$ci pozycji
zabezpieczanej),

10
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e) ryzyko bazowe — zwigzane z mozliwoscig zaistnienia rozbiezno$ci zmian cen
aktywow bazowych i cen instrumentu pochodnego,

f) ryzyko niewyptacalnoéci izby rozliczeniowej — zwigzane z mozliwoscia
poniesienia strat w wyniku niewypetnienia zobowigzan przez izbe¢ rozliczeniowa
(jezeli instrument pochodny jest przez nig rozliczany),

g) ryzyko modelu wyceny — zwigzane z zastosowaniem nieadekwatnego modelu
wyceny niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych,

h) ryzyko kontrahenta — zwigzane z niewywigzywaniem si¢ przez kontrahenta
Z zobowigzan wynikajagcych z transakcji na instrumentach pochodnych;
ze wzgledu na wystepowanie dzwigni finansowej, w przypadku inwestycji
W instrumenty pochodne strata moze przewyzszy¢é warto$¢ zainwestowanych
w nie aktywow;

i) ryzyko dzwigni finansowej — zwigzane z mozliwoscig poniesienia straty
przewyzszajacej wartos¢ aktywow zainwestowanych w instrumenty pochodne
w przypadku niewniesienia depozytu zabezpieczajacego lub wniesienia go
W wysokosci nizszej niz warto$¢ bazy instrumentu pochodnego,

3) ryzyko zwigzane ze szczegdlnymi warunkami transakcji zawartych przez subfundusz -
niestandardowe transakcje zawierane przez subfundusz moga powodowaé dodatkowe
ryzyka i koszty z nimi zwigzane,

4) ryzyko zwigzane z udzielonymi gwarancjami - subfundusz nie udziela gwarancji,

5) ryzyko wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na wystapienie ktorych uczestnik Funduszu

nie ma wptywu lub ma ograniczony wplyw:

a)

b)

d)

otwarcie likwidacji Funduszu lub subfunduszu - Fundusz moze zosta¢ rozwiazany,
a subfundusze mogg by¢ likwidowane w przypadkach okreslonych w Statucie,

przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo - na podstawie umowy
zawarte] z Towarzystwem inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych moze przejac
zarzadzanie Funduszem bez zgody uczestnikow Funduszu. Towarzystwo przejmujace
zarzadzanie wstepuje w prawa i obowiazki Towarzystwa bgdacego dotychczas organem
Funduszu,

przejecie zarzadzania funduszem przez spotke zarzadzajaca albo zarzadzajacego z UE
- zgodnie z polskim prawem Towarzystwo w drodze umowy zawartej w formie
pisemnej pod rygorem niewazno$ci, moze za zgodg zgromadzenia uczestnikow,
przekaza¢ zarzadzajacemu z UE prowadzacemu dziatalno$¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej zarzadzanie Funduszem i prowadzenie jego spraw,

zmiana depozytariusza lub podmiotu obstugujacego fundusz - Fundusz moze zmienié
depozytariusza lub inny podmiot obstugujacy Fundusz lub subfundusz
bez zgody uczestnikow,

e) polaczenie Funduszu z innym funduszem - Towarzystwo moze podjaé¢ decyzje
0 potaczeniu Funduszu z innym funduszem inwestycyjnym zarzadzanym przez
11
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6)

7)

8)

4)

Towarzystwo. Potaczenie nastepuje po wydaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego
na polaczenie. Polgczenie nastepuje przez przeniesienie majatku funduszu
przejmowanego do funduszu przejmujacego oraz przydzielenie uczestnikom funduszu
przejmowanego jednostek uczestnictwa funduszu przejmujacego w zamian za jednostki
uczestnictwa funduszu przejmowanego,

f) zmiana polityki inwestycyjnej - Towarzystwo moze zmieni¢ Statut w odniesieniu
do polityki inwestycyjnej Funduszu. Zmiana Statutu wchodzi w zycie w terminie
3 miesiecy od dnia dokonania ogloszenia o zmianie Statutu.

inflacja - z punktu widzenia uczestnika nalezy podkresli¢, ze poziom inflacji ma zasadniczy
wptyw na wielko$¢ realnej stopy zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa. Moze sie
zdarzy¢, ze z uwagi na wysoki poziom inflacji realna stopa zwrotu z inwestycji w jednostki
uczestnictwa okaze si¢ ujemna, mimo ze nominalna stopa zwrotu inwestycji w jednostki
uczestnictwa bedzie dodatnia. W zwiazku z tym uczestnik narazony jest na ryzyko utraty
realnej warto$ci inwestycji,

ryzyko zwiazane z regulacjami prawnymi dotyczacymi Funduszu, w szczegdlnosci
w zakresie prawa podatkowego - zmiany w systemie prawnym mogg niekorzystnie wptywac
na inwestycje uczestnikéw, ktdrzy narazeni sa na mozliwo$¢ ponoszenia dodatkowych
obcigzen mogacych negatywnie wplywaé na realizowane przez uczestnika stopy zwrotu
z inwestycji w jednostki uczestnictwa.

ryzyko operacyjne - ryzyko operacyjne polega na istnieniu zagrozenia wystapienia straty na
skutek nieadekwatnosci lub zawodno$ci procesdOw wewnetrznych, zawodno$ci ludzi,
systemow lub na skutek dziatania czynnikéw zewnetrznych, w tym takich zdarzen jak kleski
naturalne czy ataki terrorystyczne.

Opis istotnych zmian informacji wymienionych w Informacji dla Klienta PFR PPK
SFI1O w okresie od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku.

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily zadne istotne zmiany informacji wymienionych
w Informacji dla Klienta PFR PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

5)

Informacja dotyczaca sytuacji na koniec okresu objetego sprawozdaniem rocznym
oraz dzialalnosci w okresie objetym sprawozdaniem rocznym spétki nienotowanej
na rynku regulowanym, nad ktéra PFR PPK SFIO przejal kontrole.

Na koniec okresu sprawozdawczego fundusz PFR PPK SFIO nie posiadat w swoim portfelu spotek
nienotowanych na rynku regulowanym nad ktérymi przejat kontrolg.
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6) Informacje obejmujace:
a) liczbe pracownikéw podmiotu, ktéry zarzadza funduszem PFR PPK SFIO:

PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. na dzien 31 grudnia 2021 roku zatrudniato
88 0sdb, w tym 4 Czlonkéw Zarzadu.

b) calkowite kwoty wynagrodzen wyplaconych przez podmiot, ktéry zarzadza PFR PPK
SFIO, pracownikom, w tym odrebnie, calkowita kwote wynagrodzen wyplaconych osobom,
o ktorych mowa w art. 47a ust. 1 i art. 70j ust. 1 ustawy.

W okresie od 1 stycznia 2021 roku do konca grudnia 2021 roku Towarzystwo poniosto koszty
z tytutu wynagrodzen w czgsci przypadajacej na Fundusz PFR PPK SFIO w tgcznej kwocie 2 619
tys. ztotych, w tym 943 tys. ztotych z tytulu wynagrodzen osob o ktorych mowa w art. 47a ust.1 i
art. 70j ust 1 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi.

c) kwote wynagrodzenia dodatkowego wyplaconego ze sSrodkéw Funduszu.

W okresie od dnia 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku nie dokonywano wyptat
wynagrodzenia dodatkowego ze srodkéw Funduszu.

7) Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego alternatywnego
funduszu inwestycyjnego przekazano w zalaczeniu.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z BADANIA ROCZNEGO POtACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Uczestnikdw oraz Rady Nadzorczej PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania finansowego
Opinia
Przeprowadzilismy badanie rocznego pofaczonego sprawozdania finansowego PFR PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny

Otwarty (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Krucza 50, sporzagdzonego na dzier 31 grudnia 2021 roku, na ktére sktadajg
sie:

— wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego,

— potaczone zestawienie lokat sporzadzone na dzier 31 grudnia 2021 roku wykazujgce lokaty w wysokosci 28 430 tysiecy
ztotych,

— potaczony bilans sporzgdzony na dziert 31 grudnia 2021 roku, ktéry wykazuje sume aktywow netto w wysokosci 29 092
tysiecy ztotych,

— potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku wykazujgcy dodatni
wynik z operacji w kwocie 1 960 tysigce ztotych,

— potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2021 roku do dnia 31 grudnia 2021 roku wykazujace
zwiekszenie aktywow netto o kwote 18 599 tysigce ztotych (,,potgczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone potgczone sprawozdanie finansowe:

— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia 2021 roku, oraz jego
wyniku z operacji za rok obrotowy zakoriczony w tym dniu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2 2021 roku poz. 217 z pdzniejszymi zmianami — ,,ustawa o rachunkowosci”)
i wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku Nr 249 poz. 1859 z pdzniejszymi zmianami — ,,Rozporzadze-
nie”) oraz zgodnie z przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu,

—  zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych subfunduszy, zgodnie z przepisami roz-
dziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydaliSmy dnia 23 marca 2022 roku.
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego potgczonego sprawozdania finansowego
PFR PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku

MAC
AUDITOR

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw
Badania przyjetymi uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3430/52a/2019 z dnia 21 marca 2019 roku w sprawie
krajowych standardéw badania oraz innych dokumentdéw, z pdzniejszymi zmianami (,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dnia
11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2020 roku poz. 1415 z
pdzniejszymi zmianami — ,,ustawa o biegtych rewidentach”) oraz Rozporzgdzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku
w sprawie szczeg6towych wymogdw dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego
(Dz. U. UE L158 z 27 maja 2014 roku, str. 77, z p6ézn. zm.— ,Rozporzadzenie UE”). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi
standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie
sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych (w tym
Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (,Kodeks
IESBA”) przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw nr 3431/52a/2019 z dnia 25 marca 2019 r. w sprawie zasad
etyki zawodowej biegtych rewidentéw, z pdzniejszymi zmianami, oraz z innymi wymogami etycznymi, ktore majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetnilismy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami i
Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

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

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktore wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbardziej znaczace podczas badania
potaczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy. Obejmujg one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego
oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy
formutowaniu naszej opinii oraz podsumowalismy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych uznalismy
za stosowne przedstawilismy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na
temat tych spraw. UznaliSmy ponizsze sprawy za kluczowe sprawy badania, o ktérych informujemy w naszym sprawozdaniu.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Ryzyko  wyceny instrumentéw  finansowych

stanowigcych lokaty Funduszu.

Zgodnie z polityka inwestycyjng okreslong w statucie
Funduszu, Fundusz moze lokowaé zebrane $rodki
poszczegdlnych Subfunduszy miedzy innymi w
papiery  wartosciowe, bedgce przedmiotem
publicznej oferty. Powyzsze sktadniki lokat notowane
na aktywnym rynku stanowity wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2021 roku, zgodnie z zestawieniem lokat i
bilansem 88,09% aktywéw Funduszu.

W trakcie badania zapoznaliémy sie z zasadami wyceny lokat
okreslonymi w prospekcie informacyjnym Funduszu i przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci. Ocenilismy zgodnos¢
przyjetych zasad z przepisami prawa w zakresie rachunkowosci
oraz uzyskaliSmy zrozumienie procesu wyceny poszczegdlnych klas
instrumentéw finansowych. Przeprowadzilismy ocene kontroli
wdrozonych w ramach tego procesu.

W szczegdlnosci dokonaliSmy analizy adekwatnosci stosowanych
technik szacowania wartosci godziwej kluczowych pozycji
aktywow, w tym wykorzystania wielkosci szacunkowych.

Dla wybranej préby instrumentéw finansowych przeprowadziliSmy
procedury wiarygodnosci majgce na celu sprawdzenie
poprawnosci ich wycen. PrzeprowadziliSmy takze analize ujecia
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Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego potgczonego sprawozdania finansowego

MAC
AUDITOR

PFR PPK Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
sporzadzonego za okres od 1 stycznia 2021 roku do 31 grudnia 2021 roku

Oprocz skfadnikow lokat notowanych na aktywnych
rynkach, ktérych wycena opiera sie na wartosci
rynkowej, Fundusz posiada lokaty nienotowane,
ktére wyceniane s w wartosci godziwej szacowane;j
z wykorzystaniem odpowiednich technik wyceny.
Wiarygodna  wycena  tych lokat wymaga
zastosowania przez Towarzystwo w istotnej mierze

przez Towarzystwo w wycenie aktywow poszczegdlnych
Subfunduszy zdarzen, ktére wystapity po dacie bilansowej, a przed
datg sporzadzenia potgczonego sprawozdania finansowego
Funduszu i jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy.

Rozwazyliémy ponadto, czy zawarte w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszy ujawniania w zakresie
zasad wyceny instrumentéw finansowych sg adekwatne do

profesjonalnego osadu. Powyzisze lokaty stanowity
wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2021 roku, zgodnie
z zestawieniem lokat i bilansem 8,92% aktywow
Funduszu.

specyfiki portfela lokat Subfunduszy i zgodne z wymogami w
zakresie sprawozdawczosci funduszy inwestycyjnych.

Stosowane zasady (polityka) rachunkowosci w
zakresie zasad wyceny poszczegdlnych sktadnikéw
lokat zostaty opisane w Nocie 1 not objasniajgcych do

jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy oraz prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz cztonkéw Rady Nadzorczej Towarzystwa za
potgczone sprawozdanie finansowe

Zarzad PFR Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo”) zarzadzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych wchodzgcych w sktad Funduszu
subfunduszy: PFR PPK 2025, PFR PPK 2030, PFR PPK 2035, PFR PPK 2040, PFR PPK 2045, PFR PPK 2050, PFR PPK 2055, PFR PPK
2060, PFR PPK 2065 (,,Subfundusze”), potgczonego sprawozdania finansowego, ktére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majgtkowej i finansowej oraz wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami w tym w szczegdlnosci
z Rozporzadzeniem, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci i statutem Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzna, ktérg
Towarzystwo uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie potgczonego sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

prawa,

Sporzadzajgc potaczone sprawozdanie finansowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci Funduszu i
poszczegdlnych Subfunduszy do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych z
kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji,
kiedy istnieje zamiar likwidacji Funduszu albo zaniechania prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby pofaczone
sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci i Rozporzadzeniu. Cztonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy potgczone sprawozdanie finansowe jako catos$¢ nie zawiera istotnego
znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie.
Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
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wykryje istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i s3 uwazane za
istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby wptynac na decyzje gospodarcze uzytkownikow
podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zgodnie z KSB 320 par. 5 koncepcja istotnosci jest stosowana przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i
przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz nieskorygowanych
znieksztatcen, jesli wystepujg, na potgczone sprawozdania finansowe, a takze przy formutowaniu opinii biegtego rewidenta. W
zwigzku z powyzszym wszystkie opinie i stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu z badania, w tym stwierdzenia dotyczace innych
wymogow prawa i regulacji, s3 wyrazane z uwzglednieniem jakosSciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego
zgodnie ze standardami badania i zawodowym osgdem biegtego rewidenta.

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

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy os3gd i zachowujemy zawodowy sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia potaczonego sprawozdania finansowego spowodowanego
oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istot-
nego znieksztatcenia wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze doty-
czy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btgd lub obejscia kontroli wewnetrznej,

— uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania procedur badania, ktére sa
odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Fun-
duszu,

— oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢ szacunkéw ksiegowych oraz po-
wigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa,

— wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowoddéw badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze
zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze poddawac¢ w znaczgcg watpliwosc zdolnosé Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w naszym sprawoz-
daniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w potgczonym sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie ujawnienia
sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporza-
dzenia naszego sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowag, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci,

— oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawartos¢ potaczonego sprawozdania finansowego, w tym ujawnienia, oraz czy
potaczone sprawozdanie finansowe przedstawia bedgce ich podstawa transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rze-
telng prezentacje,

— uzyskujemy wystarczajgce odpowiednie dowody badania odnosnie do informacji finansowych Subfunduszy wchodzacych
w skfad Funduszu. Jestesmy odpowiedzialni za kierowanie, nadzér i przeprowadzenie badania Funduszu i pozostajemy
wytgcznie odpowiedzialni za naszg opinie z badania.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie przeprowadzenia
badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére
zidentyfikujemy podczas badania.

Sposrod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej Towarzystwa ustaliliSmy te sprawy, ktére byty najbardziej znaczace podczas
badania potgczonego sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ich ujawnienia lub gdy, w wyjgtkowych okolicznosSciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w
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naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna byfoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci
takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2021 roku (,Sprawozdanie z
dziatalnosci”), zatgczone do potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu i Rady Nadzorczej Towarzystwa
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z przepisami prawa.

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

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci. W zwigzku z badaniem
sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci, i czynigc to,
rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne ze sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w
inny sposdb wydaje sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy istotne znieksztatcenia w
Sprawozdaniu z dziatalnosci, jesteSmy zobowigzani poinformowa¢ o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii, czy sprawozdanie z dziatalnosci
zostato sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Opinia o sprawozdaniu z dziatalnosci
Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu:

—  zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowosci,
—  jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w Swietle wiedzy o Funduszu i Subfunduszach i ich otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania oswiadczamy, ze
nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji
Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedqcych badaniem sprawozdar finansowych

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze ustugi niebedgce badaniem sprawozdan finansowych, ktore
SwiadczyliSmy na rzecz Funduszu i jego jednostek zaleznych sg zgodne z prawem i przepisami obowigzujgcymi w Polsce oraz ze
nie SwiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem, ktdre sg zakazane na mocy art. 5 ust.1 Rozporzgdzenia UE oraz art. 136 ustawy
o bieglych rewidentach. Kluczowy biegty rewident i firma audytorska s$wiadczyli na rzecz Funduszu lub jednostek
kontrolowanych przez Fundusz nizej wymienione ustugi niebedgce badaniem sprawozdan finansowych stanowigce czynnosci
rewizji finansowej, ktdre nie zostaty ujawnione w potgczonym sprawozdaniu finansowym lub sprawozdaniu z dziatalnosci:
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— czynnosci rewizji finansowej polegajgce na wydaniu oswiadczenia niezaleznego biegtego rewidenta wydane w imieniu
firmy audytorskiej o zgodnosci metod i zasad wyceny aktywdw subfunduszy opisanych w prospekcie informacyjnym z
przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze o zgodnosci i kompletnosci tych zasad z przyjeta
przez subfundusz polityka inwestycyjng zgodnie z wymogami art. 220 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 roku poz. 6055 z pdzniejszymi
zmianami),

—  przeglad potrocznego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz pétrocznych jednostkowych sprawozdan fi-
nansowych Subfunduszy za okres od 1 stycznia 2021 roku do dnia 30 czerwca 2021 roku.

Wybdr firmy audytorskiej

ZostalisSmy wybrani do badania potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg Rady Nadzorczej Towarzystwa
podjeta w trybie obiegowym w dniu 11 marca 2020 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy po raz trzeci.

Opinia na temat Listu Towarzystwa skierowanego do Uczestnikow Funduszu

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za sporzadzenie Listu Towarzystwa
zgodnie z przepisami prawa.

Nasza opinia z badania potgczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje Listu Towarzystwa skierowanego do Uczestnikéw
Subfunduszy (,List Towarzystwa”). Naszym obowigzkiem byto, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem potfgczonego
sprawozdania finansowego, zapoznanie sie z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie, czy informacje w nim zawarte uwzgledniajg
postanowienia par. 37 Rozporzadzenia i czy s one zgodne z informacjami zawartymi w zatgczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia par. 37 Rozporzadzenia i sg zgodne z
informacjami zawartymi w zatgczonym potaczonym sprawozdaniu finansowym i zatagczonych do niego jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do potgczonego sprawozdania finansowego dotgczono oswiadczenie Depozytariusza potwierdzajgce zgodnos¢ danych
dotyczacych stanow aktywow Subfunduszy, w tym zapisanych na rachunkach pienieznych i rachunkach papierow
wartosciowych oraz pozytkdw z nich wynikajgcych przedstawionych w jednostkowych sprawozdaniach finansowych
Subfunduszy, ze stanem faktycznym, zgodnie z par. 37 Rozporzadzenia.

Informacje, o ktérych mowa w art. 222b ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi

Do potaczonego sprawozdania finansowego dotgczono informacje, o ktérych mowa w art. 222b ustawy z dnia 27 maja 2004
roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2021 roku poz. 605 z
pdzniejszymi zmianami). Nasza opinia z badania potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu nie obejmuje powyzszych
informacji.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego
biegtego rewidenta, jest Michat Stola.
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Dziatajacy w imieniu Mac Auditor Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 244 w
imieniu ktorej kluczowy biegty rewident zbadat potgczone sprawozdanie finansowe:

Elektronicznie podpisany przez Michat Pawet Stola
Data: 2022.03.23 13:39:41 +01'00'

Michat Stola

Biegly Rewident, nr w rejestrze 13164

Warszawa, dnia 23 marca 2022 roku
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