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Warszawa, 28 lutego 2014 r.

INFORMACJA DOTYCZACA OTWARTEGO FUNDUSZU
EMERYTALNEGO WARTA

Niniejsza informacja dotyczaca Otwartego Funduszu Emerytalnego WARTA, zwanego dalej: OFE
WARTA lub Fundusz, zarzadzanego przez Powszechne Towarzystwo Emerytalne WARTA S.A.,
zwane dalej PTE WARTA S.A. lub Towarzystwo, zostata przygotowana na podstawie Art. 11 ust. 3
Ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z okre§leniem zasad
wyptaty srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz. U. z 2013, poz.
1717), zwanej dalej Ustawa zmieniajaca.

Dane dotyczace Funduszu:

Nazwa Funduszu: Otwarty Fundusz Emerytalny WARTA

Nazwa Towarzystwa zarzadzajacego: Powszechne Towarzystwo Emerytalne WARTA S.A.

Siedziba Funduszu: ul. Chmielna 85/87, 00-805 Warszawa

Nazwa Depozytariusza: Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski Spotka
Akcyjna

Infolinia Funduszu: 801 366 366, (+48) 22 58 28 802

Strona internetowa Funduszu: www.ptewarta.pl

Adres poczty elektronicznej Funduszu: info@ofewarta.pl

A. WYNIKI DZIALALNOSCI LOKACYJNEJ OFE WARTA

STOPY ZWROTU OFE WARTA OSIAGANE W PRZESZEOSCI W POSZCZEGOLNYCH
OKRESACH:

Informujemy, ze OFE WARTA osiagnat nastgpujace stopy zwrotu na dzien 31 grudnia 2013 r. za
okresy:

3lata (od 31.12.2010r. do 31.12.2013r.) 19,511%
5lat (od31.12.2008 r. do 31.12.2013r.) 50,466%
10 lat (od 31.12.2003r. do 31.12.2013r.) 109,245%
Ostatnia stopa zwrotu osiagnigta przez OFE WARTA za okres 36 miesigcy (od 20,430%

30.09.2010 r. do 30.09.2013 r.) w 2013 r. podana do publicznej wiadomosci przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego

Ostatnia $rednia wazona stopa zwrotu wszystkich otwartych funduszy emerytalnych 19,751%
w okresie od 30.09.2010 r. do 30.09.2013 r. podana do publicznej wiadomosci przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego
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B. DEKLARACJA  CELU INWESTYCYJINEGO | ZASAD POLITYKI
INWESTYCYJNEJ OFE WARTA

Proces inwestowania

Otwarty Fundusz Emerytalny WARTA jest nastawiony na zroznicowane inwestycje, ktore
moga by¢ w najblizszym okresie dokonywane we wszelkie instrumenty dopuszczone nowym
zmienionym prawem, w tym: akcje, obligacje przedsi¢biorstw i gmin, depozyty bankowe,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych, jednostki uczestnictwa funduszy
inwestycyjnych, kwity depozytowe, pozostate papiery dluzne, listy zastawne w zmiennych
proporcjach w zalezno$ci od sytuacji na rynku i obrazu krzywej dochodowosci.

Cel inwestycyjny Funduszu

Fundusz lokuje swoje aktywa zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r. o
organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. 2013, poz. 989 z p6zn. zm.), Zwanej
dalej Ustawa, dazac do osiggnigcia optymalnego stopnia bezpieczenstwa i rentownosci
dokonywanych lokat. Inwestowanie aktywow zgromadzonych w OFE WARTA odbywa si¢
uwzgledniajac potrzebg uzyskania satysfakcjonujacej stopy zwrotu zaangazowanych §rodkow, przy
zachowaniu odpowiedniego poziomu bezpieczenstwa srodkow gromadzonych na emerytury przez
cztonkéw Funduszu. Celem jest uzyskiwanie stopy zwrotu wyzszej od stopy zwrotu zwanej
benchmarkiem z uwzglgdnieniem odpowiedniej kontroli poziomu ryzyka inwestycyjnego.

Okreslenie wskaznikow (benchmarkéw ), do ktérych poréwnywane beda osiagane przez
Fundusz stopy zwrotu

1. Wskaznik pierwszy: okresowa poréwnawczg stopg zwrotu funduszu, o ktérej mowa w art.
28 ust. 3 Ustawy zmieniajacej, stanowi wyrazony procentowo wskaznik stanowigcy sumeg
iloczynu liczby 0,8 i wyrazonego procentowo ilorazu wartosci Warszawskiego Indeksu
Gietdowego w ostatnim dniu okresu, dla ktérego oblicza si¢ okresowa pordwnawcza stope
zwrotu 1 w dniu poprzedzajacym pierwszy dzien okresu, dla ktorego oblicza si¢ okresowg
poréwnawcza stopg zwrotu oraz iloczynu liczby 0,2 1 sumy ilorazéw rocznej stopy
procentowej trzymiesigcznych pozyczek udzielanych w walucie polskiej na warszawskim
migdzybankowym rynku finansowym w kazdym dniu okresu, dla ktérego oblicza si¢
okresowg porownawcza stope zwrotu, powiekszonej o 50 punktow bazowych i liczby 360.

2. Wskaznik drugi: $rednig wazona stopa zwrotu wszystkich otwartych funduszy za okres 36
miesiecy jest suma iloczynow stopy zwrotu kazdego z otwartych funduszy emerytalnych
i wskaznika przeci¢tnego udzialu w rynku danego otwartego funduszu emerytalnego.
Warto$¢ sredniej wazonej stopy zwrotu podawana jest przez Komisje Nadzoru Finansowego
zgodnie z Ustawa.

Opis polityki inwestycyjnej Funduszu

Powszechne Towarzystwo Emerytalne WARTA S.A. zarzadzalo OFE WARTA w latach
poprzednich i bedzie zarzadza¢ Funduszem w 2014 roku tak, jak to wykonywato dotychczas, czyli
wykorzystujac wiedz¢ 1 do$wiadczenie swoich pracownikow dla osiggania optymalnych
przychodow na rzecz cztonkéw Funduszu, uwzgledniajac biezaca sytuacje na rynku i majgc na
uwadze, limitowane przez nowe przepisy, ograniczanie ryzyka inwestycji, ze szczegdlnym
uwzglednieniem zmiany przepisow prawa dotyczacych polityki lokacyjnej otwartych funduszy
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emerytalnych, ktora weszla w zycie z dniem 1 lutego 2014 roku. Zespdt zarzadzajacy OFE
WARTA staje przed wyzwaniami, do ktorych nalezy zaliczy¢:

- dostosowanie procesu zarzadzania aktywami Funduszu do zmienionych regulacji prawnych,

- funkcjonowanie na rynku kapitalowym aplikujacym do grupy rynkéw rozwinigtych, lecz
ciggle bardzo zmiennym,

- konieczno$¢ monitorowania wystepujacych z réznym natezeniem procesOw ozywienia
gospodarczego zroznicowanego pod wzgledem dynamiki i rozktadu geograficznego,

- potrzebg prowadzenia ciagglej obserwacji procesow zainicjowanych po okresie recesyjnym
w roznych krajach, z uwzglednieniem zjawisk subwencjonowania wzrostu gospodarczego,
wzrostu zadluzenia, nierdéwnowagi finansowej na poziomie budzetdw poszczegdlnych
panstw,

- dzialanie w otoczeniu bardzo dynamicznym jezeli chodzi o tempo przemian gospodarczych
w naszym Kraju,

- konieczno$¢ uwzglednienia wielu ryzyk m.in. ryzyk zwigzanych z polityka wprowadzenia
wspolnej waluty euro na polski rynek,

- ograniczenia wynikajace z konieczno$ci wdrozenia w 2014 roku zmian prawnych lub
faktycznych, takich jak: przekazanie 51,5 % aktywow na rachunki klientéw do ZUS, zmiany
w liczbie cztonkoéw Funduszu, na rachunki ktorych beda wptywaé sktadki (efekt decyzji o
pozostaniu w Funduszu lub przejsciu do ZUS), obligatoryjny minimalny udzial akcji w
aktywach Funduszu (do konca 2014 roku — 75 % aktywow, do konca 2015 roku — 55 %
aktywow, do konca 2016 roku - 35 % aktywow, do konca 2017 roku 15 % aktywow),
warto$¢ graniczna aktywow Funduszu denominowana w walucie innej niz krajowa (do
konca 2014 roku — 10 % aktywow),

- konieczno$¢ dostosowania catosci prowadzonej polityki inwestycyjnej do zmienionego od 1
lutego 2014 roku stanu prawnego polegajacego na likwidacji minimalnej stopy zwrotu i
doptaty, a co si¢ z tym $cisle wigze realizacji polityki inwestycyjnej w znacznie mniejszym
stopniu skorelowanej z dzialalno$cia inwestycyjna najwigkszych otwartych funduszy
emerytalnych,

- wykorzystania potencjalu  zespotu Towarzystwa zarzadzajacego aktywami przy
jednoczesnym monitorowaniu wszelkich zagrozen wynikajacych z bardzo duzego udziatu
akcji w Funduszu.

Wyzwaniem bedzie w biezagcym roku dopasowanie prowadzonej polityki inwestycyjnej do zapisow
znowelizowanej Ustawy z szeregiem fundamentalnych zmian w funkcjonowaniu otwartych
funduszy emerytalnych. Zmiany sg tak glebokie, ze trudno dzi$ jednoznacznie oceni¢ zachowanie
rynku jak chociazby wplyw ograniczenia warto$ci otrzymywanych sktadek na rynek kapitatowy w
Polsce.

Zarzadzanie aktywami zgromadzonymi w OFE WARTA bedzie odbywalo si¢ nadal
bezposrednio przez Departament Zarzadzania Aktywami PTE WARTA S.A. W ramach
Departamentu Zarzadzania Aktywami zostanie utrzymany podziat na specjalistow zajmujacych si¢
poszczegdlnymi kategoriami aktywow. Akceptowanie biezacej polityki inwestycyjnej oraz
nadzorowanie jej realizacji 1 biezacy monitoring jest domeng Zarzagdu PTE WARTA S.A. Przy
podejmowaniu dlugookresowych decyzji zwigzanych z politykg inwestycyjng wymagana jest
dodatkowo akceptacja Rady Nadzorczej PTE WARTA S.A.
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Ryzyko inwestycyjne zwiazane z realizowana polityka inwestycyjna i jej wplywem na
czlonkostwo w Funduszu

Wedlug obowigzujacych od 1 lutego 2014 roku przepisow prawa jesteSmy zmuszeni
dokona¢ niezbednych korekt w kwestii rownowagi pomig¢dzy ryzykiem i poziomem przychodow
Funduszu poprzez ustalenie specjalnego rozktadu aktywoéw. Specjalny rozktad aktywow jest
wymuszony przez otoczenie prawne i rézni sie¢ znaczgco w obecnym roku od dotychczas
stosowanego tzw. normalnego rozkladu aktywow, uznanego za adekwatny do realizacji dla
funduszu emerytalnego zorientowanego na dtugoletnig perspektywe dziatania.

W pewnych odstgpach czasu konieczne jest dostosowanie ogdlnych proporcji aktywow w
odpowiedzi na zmiany cen poszczegdélnych instrumentow, szczegdlnie akcji 1 ogdlnej sytuacji
ekonomicznej. Te czynno$ci dostosowawcze stanowig proces taktycznej alokacji aktywow. Proces
selekcji aktywow, w tym akcji, ma na celu podwyzszanie ich wartosci na bazie wilasnych i
zewngtrznych badan i analiz ekonomicznych. Uzyskiwanie niezbednych informacji i danych jest
nieustanng troskg pionu inwestycyjnego Towarzystwa. Dostep do zrodet informacji, takich jak
raporty, rekomendacje, analizy kreowane przez instytucje krajowe i zagraniczne jest
nieograniczony. Rezultaty badan przeprowadzonych przez analitykow sa wykorzystywane w
procesie taktycznej alokacji aktywow.

Ryzyko inwestycyjne zwigzane z przyjeta i realizowang polityka inwestycyjng nalezy oceniaé przez
pryzmat istniejacych zabezpieczen prawnych takich jak ograniczenia i zakazy lokacyjne. Przepisy
prawne wprowadzaja szereg regulacji majacych powazny wptyw na polityke lokacyjna, jak na
przyktad lokowanie §rodkow pienigznych w papiery wartosciowe z uwzglgdnieniem koniecznej
dywersyfikacji lokat, czyli zr6znicowania instrumentéw finansowych w ramach portfela. To jedna z
najbardziej skutecznych metod minimalizacji ryzyka inwestycyjnego. Zarzadzajacy aktywami OFE
WARTA musza inwestowac zgodnie z limitami ustawowymi wedtug $ci§le okreslonych zasad.

a) Opis ryzyka zwigzanego z nieosiagnieciem oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki
rozrachunkowe, z uwzglednieniem czynnikéw majacych wplyw na poziom ryzyka
zwiazanego z inwestycja (ryzyko zwigzane z zawarciem okreslonych umow i szczeg6lnymi
warunkami zawartych transakcji).

Ryzyko zwigzane z nieosiggnigciem oczekiwanego zwrotu z inwestycji, wynika z braku mozliwosci
przewidzenia przysztych zmian wartosci sktadnikow portfela Funduszu, a tym samym oszacowania
przysztej wartosci jednostki rozrachunkowej. Na osiggniete wyniki Funduszu wplywa wiele
czynnikow ekonomicznych, takich jak tempo wzrostu PKB, poziom inflacji czy kursy wymiany
walut obcych. Przyszte zmiany tych wielkosci sg trudne do przewidzenia i doktadnego
oszacowania. Cztonek Funduszu powinien bra¢ takze pod uwage mozliwo$¢ wptywu na wartos¢
jednostki rozrachunkowej uméw zwigzanych z przechowywaniem aktywow, rozliczaniem
transakcji zawartych przez Fundusz oraz uméw dotyczacych jednostek rozrachunkowych.
Niewtasciwe wywigzanie si¢ drugiej strony transakcji lub banku depozytariusza ze swoich
zobowigzan, moze mie¢ wplyw na wartos¢ aktywoéw Funduszu. Cztonek Funduszu powinien braé
rowniez pod uwage mozliwo$¢ wpltywu na warto$¢ jednostki rozrachunkowej transakcji zwigzanych
z nabywaniem i zbywaniem aktywow Funduszu, w szczeg6lnos$ci mozliwos¢ zawarcia transakcji na
warunkach niestandardowych, a takze mozliwo$¢ opdznien w ich realizacji badz rozliczeniu,
spowodowanych czynnikami niezaleznymi od Towarzystwa.
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b) Opis ryzyka wystapienia szczegélnych okolicznos$ci, na ktérych wystapienie uczestnik nie
ma wplywu lub ma ograniczony wplyw (np. przejecie zarzadzania otwartego funduszu
emerytalnego przez inne powszechne towarzystwo emerytalne)

Uczestnik Funduszu powinien bra¢ pod uwage otwarcie likwidacji otwartego funduszu, przejecie
zarzadzania otwartym funduszem przez inne towarzystwo oraz zmian¢ depozytariusza, a takze
zmian¢ polityki inwestycyjnej funduszu, na ktorg to okoliczno$¢ nie begdzie miat wptywu. W
przypadku Otwartego Funduszu Emerytalnego WARTA istnieje ryzyko przejgcia zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo emerytalne, ktére wynika z warunkowej umowy przekazania
zarzadzania Otwartym Funduszem Emerytalnym WARTA i sprzedazy przedsi¢biorstwa zawartej w
dniu 9 maja 2013 r. pomiedzy Powszechnym Towarzystwem Emerytalnym WARTA S.A. oraz
Powszechnym Towarzystwem Emerytalnym Allianz Polska S.A. zwanej Umowg. Prezes Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw (UOKIiK) decyzjg z dnia 24 lipca 2013 roku wydal zgode na
dokonanie koncentracji, polegajacej na nabyciu przez PTE Allianz Polska S.A. czg¢$ci mienia PTE
WARTA S.A. Warunkiem sfinalizowania transakcji jest uzyskanie zezwolenia Komisji Nadzoru
Finansowego na przejecie zarzadzania OFE WARTA. Planowana transakcja nie bedzie miala
wptywu na $rodki zgromadzone przez cztonkéw OFE WARTA. Po przejeciu zarzadzania i z
chwilg likwidacji OFE WARTA, $rodki te zostang przeniesione do Allianz Polska OFE, a
dotychczasowi cztonkowie OFE WARTA stang si¢ cztonkami Allianz Polska OFE.

c) Opis ryzyka niewyplacalnosci gwaranta

Fundusz ani inny podmiot nie gwarantuja okreslonej stopy zwrotu. Nalezy bra¢ pod uwage
mozliwo$¢ niewyplacalnosci gwaranta okreslonych aktywéw nabytych przez Fundusz. Takie
ryzyko moze by¢ minimalizowane poprzez odpowiednig polityke inwestycyjng polegajaca na
odpowiednim przygotowaniu i sprawdzeniu danej inwestycji, szczegOlnie tam, gdzie istnieje
okreslona rola gwaranta. Nastepnie niezbedne jest ciggle monitorowanie danego przedsiewziecia i
podejmowanie adekwatnych do sytuacji decyzji. Tym niemniej niewyptacalno$§¢ gwaranta moze
by¢ skutkiem dziatan lub ich zaniechania, ktore nie beda informacja publiczng 1 nie beda znane
inwestorom. Nie mozna wykluczy¢ niewyptacalnosci gwaranta bedacej skutkiem jego dziatan.

d) Opis ryzyka inflacji

Czlonkowie Funduszu powinni bra¢ pod uwage mozliwo$¢ wzrostu ogodlnego poziomu cen w
gospodarce, ktory prowadzi do spadku sity nabywczej srodkow pienieznych zarzadzanych przez
Fundusz. Inflacja obniza osiggana realng stopg zwrotu z inwestycji, tzn. stope zwrotu po
uwzglednieniu tempa wzrostu cen.

e) Opis ryzyka zwigzanego z regulacjami prawnymi w szczegélnosci dot. prawa
podatkowego

Czeste zmiany regulacji prawnych, a W szczegdlnosci dotyczacych podatkow, cet, dzialalnosci

gospodarczej oraz udzielanych koncesji czy zezwolen moga miec istotny wplyw na sytuacje
finansowg emitentow, a tym samym na optacalno$¢ inwestycji Funduszu.
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Specjalny rozklad aktywow

Udzial akcji w inwestycjach Funduszu jest zmienny i zalezny od narzuconych norm prawnych i
warunkow rynkowych. Zaktada si¢, iz w 2014 roku udziat akcji w aktywach OFE WARTA bedzie
wahat si¢ w granicach 75 - 100 % warto$ci aktywow ogotem, o ile nie zajda inne okoliczno$ci, na
podstawie ktorych bedzie mozna dokona¢ korekty ww. parametru. Jednakze ,,specjalne”
rozdysponowanie aktywow, wynikajace z narzuconych prawem norm powinno mies$ci¢ si¢ w
pewnych granicach wyznaczonych poziomem akceptowanego ryzyka inwestycyjnego. Pole
manewru zostaje bardzo ograniczone w 2014 roku, bowiem bardzo wysoki udzial akcji w aktywach
Funduszu czyni Fundusz bardzo podatnym na zmiany wycen gietdowych.

Catkowity udziat akcji w portfelu bedzie znaczacym czynnikiem wptywajacym na
efektywnos$¢ dziatalno$ci Funduszu. Istnieje powazne ryzyko redukcji aktywow Funduszu przy tak
duzym udziale akcji w portfelu i jednoczesnie trwajacym na gietdach trendzie spadkowym.

Ponizej przedstawiamy zakresy mozliwej alokacji aktywow w najwazniejszych elementach
portfela Funduszu w 2014 roku: akcje spétek notowanych na regulowanym rynku gietdowym od 75
do 100 % warto$ci aktywow, akcje spolek zagranicznych od 0 do 10 % wartosci aktywow,
depozyty bankowe i bankowe papiery wartosciowe od 0 do 25 % wartosci aktywow, pozostate
papiery dituzne, certyfikaty, jednostki uczestnictwa i inne od 0 do 15 % wartosci aktywow.

Taktyczna alokacja aktywéw (lub ustalenie wlasciwego momentu zmian udziatu
poszczeg6lnych aktywow w portfelu) sa szczegdlnie trudne do realizacji na rynkach majacych
stosunkowo krotka histori¢ funkcjonowania. Przyczynami tego sa:

- relatywnie niedluga egzystencja rynku akcji, bondw, obligacji i innych papierow wartosciowych
i praw majatkowych, w zwiazku z czym trudno jest okresli¢ przyktadowe zachowania i trendy
wieloletnie (tradycyjne taktyczne techniki alokacji aktywodw moga by¢ nieodpowiednie 1 beda
wymagac¢ odpowiednich adaptacji),

- bardzo duzy wptyw zagranicznych inwestoréw na rynek powodujacych czgsto gwaltowne ruchy
cen; podchodzg oni bowiem do tych wahan z perspektywy poréwnan do sytuacji globalnej lub
regionalnej,

- ograniczenia wynikajace z zarzadzania ptynnoscig, ktoéra moze utrudnia¢ przyjecie dowolnej
alokacji aktywow,

- aktualne 1 prognozowane kursy walut bedace jednym z najwazniejszych czynnikow
decydujacych o proporcjach aktywow zagranicznych.

Pomimo powyzszych uwarunkowan alokacja aktywdéw musi by¢ elastyczna. Podlozem zmian w

taktyczne_] alokacji aktywow beda:
zmiany W sytuacji makroekonomicznej, szczegdlnie dotyczace rozwoju sytuacji w
gospodarkach krajow najbardziej rozwinigtych,

- zmiany stop procentowych (oczekiwany wzrost inflacji) 1 kursow walut,

- zmiany W postrzeganiu naszego rynku przez glownych zagranicznych (szczegdlnie
amerykanskich 1 zachodnioeuropejskich) inwestorow,

- nagle zmiany w cenach akcji, ktore nie majg podstaw w fundamentalnych zmianach w firmie,

- nagte zmiany na innych rynkach kapitatowych, ktérych perturbacje oddziatujg na polski rynek
kapitatowy.

Zarzadzajacy aktywami maja wszakze na uwadze wydluzony horyzont czasowy inwestycji w

ramach OFE WARTA i1 w zwigzku z powyzszym dokonywane transakcje winny by¢ silnie

zdeterminowane czynnikiem dlugofalowosci. Oznacza to, iz zarzadzajacy w swych decyzjach

poszczegolne inwestycje rozpatruja w kontek$cie pozytywnej analizy fundamentalnej z

pominigciem do pewnego stopnia czynnika wptywu spekulacji. Niezwykle istotne jest analizowanie
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ryzyka zwigzanego z wyborem poszczegolnych instrumentow finansowych. W przypadku
inwestycji w akcje ryzyko to ma wymiar krytyczny. Akcje sa bowiem instrumentem dajacym
potencjalnie duze zyski lecz charakteryzujgcym si¢ jednoczesnie duzg zmienno$cig cenowa, a tym
samym majagcym powazny wpltyw na cen¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu. Wychodzac z
zalozenia, iz Fundusz inwestuje w dlugim horyzoncie czasowym oraz biorgc pod uwage
teoretyczny potencjat wzrostowy tkwigcy w akcjach, zarzadzajacy aktywami OFE WARTA, majac
na wzgledzie interes cztonkow Funduszu, koncentrujg si¢ na inwestycjach w instrumenty finansowe
o podwyzszonym stopniu ryzyka jakimi sg akcje spotek.

Akcje spolek

Przyjete przez nas metody selekcji akcji sa 1 beda oparte na konserwatywnym podej$ciu
charakteryzujacym si¢ nastepujacymi zasadami:

- krytyczna analiza sprawozdan finansowych firmy w celu ustalenia wielko$ci mozliwych do
osiggnigcia po uwzglednieniu roznych zatozen,

- monitoring zmiennosci wycen akcji, analiza obowigzkowo publikowanych komunikatow
informacyjnych, ciggla ocena wczes$niej zapowiadanych planow, projektow i zamierzen,

- przyktadanie duzej wagi do kontaktéw z zarzadem spotki i kompetentnymi przedstawicielami
firmy, tacznie z wizytami w spolce,

- uwzglednianie czynnikéw dodatkowych takich jak: inflacja, kursy walut i wysoko$¢ stop
procentowych, zmienne koszty funkcjonowania i prowadzenia danej dzialalnosci, zmiana
innowacyjnosci catych krajow, branz, sektoréw czy grup przedsi¢biorstw, rosngcej konkurencji,

- przewidywanie przeptywow gotdéwkowych W ramach sektorow i catego rynku, w $wietle
plandéw inwestycyjnych oraz strategii przejmowania firm,

- obserwacja zagranicznych inwestorow, ich deklarowany stan posiadania i publikowane
komunikaty dotyczace zamierzen, plandw i strategicznych decyzji biznesowych,

- branie pod uwagg ptynnosci rynku oraz kosztow zwigzanych z obrotem akcjami.

Inwestycje w akcje sa poprzedzone doglebng analiza. Natura polskiego rynku sprawia, ze
nie obejmujemy naszymi badaniami wszystkich notowanych spotek. Nasze badania s3
skoncentrowane na wybranych firmach. Sklad naszego portfela jest odzwierciedleniem naszej
oceny i relatywnej pewnosci odnos$nie przysztosci tych spotek. W kazdym przypadku sktad portfela
odpowiada 1 bedzie odpowiada¢ kryteriom dywersyfikacji okreslonym przez Rade Nadzorcza oraz
Zarzad PTE WARTA S.A, wskazujacym maksymalne proporcje wartos$ci aktywow ulokowanych w
papiery wartosciowe danej firmy.

W przypadku inwestycji w zagraniczne akcje jawi si¢, poza ryzykami standardowo
zwigzanymi z tego typu instrumentami, dodatkowe ryzyko kursowe czyli zmiennos$ci kursu walut.

Instrumenty dluzne

Uwzgledniajac fakt, Zze obligacje panstwowe i1 bony skarbowe nie stanowia przedmiotu
inwestycji portfelowych OFE WARTA od 1 lutego 2014 roku, przestaje by¢ konieczne
przyktadanie specjalnej uwagi do tej czesci rynku kapitalowego. Informacje naptywajace z tego
segmentu rynku beda przetwarzane w zakresie prowadzonej polityki inwestycyjnej Funduszu.
Oczywiscie rynek ten bedzie przez zarzadzajacych monitorowany, bowiem istnieje historycznie
stwierdzona korelacja pomigedzy zachowaniami rynku akcji i rynku dlugu. OFE WARTA widzi
potrzebe posiadania niezbednej wiedzy na temat rynku dlugu jako istotnego czynnika majacego
wplyw na inne rynki finansowe w tym 1 rynek akcji.
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Specjalne znaczenie w portfelu Funduszu uzyskajg instrumenty dtuzne inne niz emitowane
przez Skarb Panstwa jak na przyklad obligacje korporacyjne czy samorzadowe. Papiery dluzne
przedsigbiorstw i1 samorzadow beda wymagaty bardzo szczegotowych analiz z uwzglednieniem
kontaktéw z emitentami. W przypadku emisji papierow dtuznych przez przedsigbiorstwa, badania
beda mialy bardzo podobny charakter jak w przypadku emisji akcji ze szczegdlnym
uwzglednieniem ryzyka kredytowego, ktore musi by¢ doglebnie zbadane wszelkimi dostepnymi
metodami w tym oceniane z wykorzystaniem agencji ratingowej. Papiery dluzne emitowane przez
samorzady beda musialy by¢ analizowane rownie szczegdélowo migdzy innymi z uwzglednieniem
ratingu nadanego przez agencje ratingowe. Analiza ryzyka kredytowego zajmuje poczesne miejsce
W procesie przygotowania a nastgpnie biezacego monitoringu danej inwestycji w papiery dtuzne.

Inwestujac w bankowe papiery wartosciowe i lokujac srodki OFE WARTA w depozytach
bankowych, zarzadzajacy dysponuja wiedza uzyskang z wszelkich dostepnych zrédet na temat
sytuacji potencjalnych partnerow OFE WARTA — bankow. Partnerami OFE WARTA sa wylacznie
banki o najlepszym standingu, stabilnej pozycji, nie zagrozonej w danej chwili ptynnosci. OFE
WARTA kieruje si¢ w wyborze bankéw wynikami rankingéw, ocenami zewnetrznymi, ratingami,
badaniami wewnetrznymi 1 analizami. Podobnie bedzie zachowywaé sie¢ OFE WARTA w
przypadku zainteresowania inwestycjami w certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zamknigtych 1 jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, gdzie bardzo duza wage bedziemy
przywiagzywac do oceny danego podmiotu emitujgcego instrumenty rynku kapitalowego.

C. WYSOKOSC OPLAT | KOSZTOW

I.  OPLATA MANIPULACYJNA
wynosi 1,75% od kwoty kazdej wptaconej sktadki.

Il.  KOSZTY ZA OSTATNIE 12 MIESIECY POKRYWANE Z AKTYWOW OFE
WARTA:

1. Koszty Funduszu wynikajace z art. 136 ust. 1 Ustawy zwigzane z realizacja
transakcji nabywania lub zbywania aktywéw Funduszu, stanowigce rownowarto$¢
optat ponoszonych na rzecz osob trzecich, z ktérych posrednictwa Fundusz jest
obowigzany korzysta¢ z mocy odrgbnych przepisow, oraz koszty zwigzane z
przechowywaniem tych aktywow, stanowigce rownowarto$¢ wynagrodzenia
Depozytariusza, sg pokrywane przez Fundusz bezposrednio z jego aktywow. Kwota
kosztéw Funduszu za ostatnich 12 miesiecy wynosi 967 705,03 zt, co stanowi 0,03 %
$rednich aktywow netto Funduszu w tym samym okresie.

2. Koszty Funduszu wynikajace z art. 136 ust. 2a Ustawy — wysoko$¢ kosztow
zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo za ostatnich 12 miesigcy Wynosi
20 595 172,97 zt, co stanowi 0,54 % S$rednich aktywdéw netto Funduszu w tym samym
okresie.

3. Koszty Funduszu wynikajace z art. 136 ust. 2b Ustawy — wysokos¢ kosztow
otwarcia rachunku premiowego za ostatnich 12 miesigcy wynosi 986 198,13 zi, co
stanowi 0,03 % $rednich aktywow netto Funduszu w tym samym okresie. Koszty
rachunku premiowego stanowig wynagrodzenie Towarzystwa zwigzane z wynikami
inwestycyjnymi Funduszu osiggnigtymi w okresie 12 miesigcy. Wysokos¢ tych
kosztoéw w przyszto§ci moze by¢ inna niz w okresie ostatnich 12 miesigcy. Koszty
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rachunku premiowego nie mogg przekroczy¢ maksymalnego poziomu 0,06 % warto$ci
zarzadzanych aktywow netto w skali roku.

Koszty, o ktorych mowa w ust. 1, wskazane sq za ostatnie 12 miesigcy, liczqc od dnia wyceny na koniec miesigca
poprzedzajgcego sporzqdzenie niniejszego dokumentu.

D. UMORZENIE JEDNOSTEK ROZRACHUNKOWYCH NA PODSTAWIE ART. 23
USTAWY ZMIENIAJACEJ

Zgodnie z art. 23 ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiagzku z
okresleniem zasad wyptaty emerytur ze $rodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach
emerytalnych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1717), w dniu 3 lutego 2014 r. umorzono 51,5% jednostek
rozrachunkowych zapisanych na rachunku w otwartym funduszu emerytalnym na dzien 31
stycznia 2014 r. Informacje o liczbie jednostek rozrachunkowych otwarty fundusz emerytalny
przekaze do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych w dniu 31 pazdziernika 2014 r., a ich wartos¢
zostanie zaewidencjonowana na subkoncie, o ktorym mowa w art. 40a ustawy z dnia 13
pazdziernika 1998 r. o systemie ubezpieczen spotecznych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1442, 1623,
1650 1 1717). Informacj¢ o kwocie zaewidencjonowanych srodkow na subkoncie na dzien 30
stycznia 2014 r. 1 na dzien 3 lutego 2014 r. Zaktad Ubezpieczen Spolecznych jest obowiazany
do przestania do dnia 31 sierpnia 2015 1.

Marek Jandzinski

Prezes Zarzadu
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