JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS DLUZNYCH PAPIEROW KORPORACYJNYCH
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2014 ROKU



Aviva Investor

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013
roku, poz. 330) oraz 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)
przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors  Diuznych Papierow
Korporacyjnych wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzgdzone za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwea 2014 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 988 228 tys. zt

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 1 159 662 tys. zt

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
25 199 tys. zk

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujace zwiekszenie wartosci aktywdw netto subfunduszu w
wysokosci 458 201 tys. zh
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Marek Wierzbolowski

Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 sierpnia 2014 roku.
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i WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwesiveyiny Otwarly { Fundusz’) jest funduszem inwestycyinym otwariym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisdw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestyeyinych (Dz. U, nr 148, poz. 1546 z pdZn. zm.) (,Ustawa’).

Wy stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrownowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacsi,

- Aviva Investors Malych Spolek,

- Aviva Investors Nowych Spdlek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

- Aviva investors Akcji Rynkdw Wschodzgeych,
- Aviva investors Obligacji Dynamiczny oraz

- Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych.

Subfundusz Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych (,Subfundusz’) zostat utworzony w
dniu 18 listopada 2011 rokuy, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 3 listopada 2006 roku, pod
numerem RFi 261.

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywdw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gidwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe. Subfundusz bedzie dazyl, aby faczny udzial lokat w diuzne
papiery wartosciowe, instrumenty rynku pienieznego oraz depozyly w bankach krajowych
denominowanych w ziotych wynosit co najmniej 66 proc. wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Catkowita wartoé¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe diuzne papiery
warto$ciowe bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-672
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.
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4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2014 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2014 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu konitynuowania
dziatalnoéci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgce| sie przewidzied przysziosci 1. co najmnig] 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2014 roku. Zarzad Towarzystwa nie siwierdza na dziert podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw | okolicznosci, kidre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istoinege ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu,

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podiegaio przegigdowi przez bieglego rewidenta. Przegigdu
sprawozdania finansowego dokonafa firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armil Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat

30 czerwea 2014

31 grudnia 2012

Procenfowy Wartosé Wartosé wedlug Procentowy
(w tysigcach zlotych) wyceny na dzieft aktywach :g;zg Sfy{;;yn :: :;ie;’t aktywach
Akeje 0 g 0,00 g 0.00
Warranty subskrypeyjne 0 G 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgi i 0 0,00 ] 0 0,00
Prawa poboru 0 ] 0,00 0 0 0,00
Kwity depozylows g 0 0.00 0 ¢ 0,00
Listy zastawne 0 ] 0,00 0 0 0,00
Dluzne paplery wartodciowe 4847 432691 435 550 61,54
instrumenty pochodne 0,41 181 3692 0,53
Jednostki uczestnictwa 0,00 ¢ g 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0,00 0 0 0,00
Tytu&y,uczesi;ictwa gméém‘yaﬁe
i@iﬁt@iﬁ:ﬁi:ﬁgi:?ﬁsm y B8 151135 159 929 2259
granica
Wierzytelnosei 0 0,00 0 0 0,60
Weksle 0 e 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 84,70 584 007 599 171 84,68

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne paplery wartosciowe

{w iysiscach Ziotyoh 7 wartodel | oraz Hlosel pap podansl w sziuk
) Wartodé Wartedé ?mcer{ts

iz’;;:fjifw i?f;f Hazwa rynku Emitent K?:Sﬁ i:gﬁbﬁ! vsyi-jgf?m- . Wartcsc Liczka w::;:g ww;f;g " t;dzza&

mmedd nabycia na dziest akty:.vach

bilansowy agblem

O terminte wykepy do 1 rolu:
Obligecie
(‘;*fgg’gfmm} NARA ie dotycry ENERGAS A, Poiska 2014970 mif;;‘:zzm 1000,00 16000 19025 10009 087
;?Zi%%gm # ARASO GPW ASO Bank Focziowy SA Polska 201407-10 ng:"w’;faﬁg% 10060,00 158 1580 1582 0,14
(%@:ﬂgm 024y NNRA nie dotyczy Gh&‘a"’f’;?_“eg Sp. Polska 20140724 m;g‘;’;‘;:‘;l’g;% 100 000,00 g 913 930 0,08
ﬁfégsr?iow; NNRA nie dotyczy Getn Foie Benk Polska 20140807 | zerokuponows 160.606,06 % 3960 3988 0,34
;fg};gé%@ssg ARASC GPW 4SO P'R'E‘S*Si? Group Polska 2014-08-23 mé:‘;ﬁ’;‘::’;"g:% 1600,00 500 503 495 0,04
gfggi‘jﬂ%} NNRA vie dotyczy Cet Iyl Bank Polska 20140805 | zerokuponowe 100 060,00 4 4742 4766 0,41
OKINT9H4 (PL_ITG140816) NNRA e dotyezy integer pl S.A. Polska 2014-00-18 Wég;‘f}‘;:ﬁ??;/ 10.600,00 50 524 511 0,04
OKINT248 (PL_ITG140824) NNRA nie dofyczy integer.pi S.A, Polska 2014-09-24 pri’z‘;r‘e"g::;‘ﬁ% 10.000,00 200 2000 2039 017
gﬁisﬁ. 104 ANRA diedotyozy | SeEder Consamer | g, waron | e SR 100000,00 » 3042 3028 026
@ﬁ%@lﬁi@ 183y NNRA nie dotyczy BOSS.A, Polska 2014-11-07 zerokuponowe 1000,00 10000 9845 9891 0.85
g)’zggg; ;G 028) ARASO GPWASO Gdratrans SA. Polska 20144128 mif;ﬁ:‘s:g’;’j% 1000,00 257 2610 2508 022
gﬁg;é; 4122) NNRA nie dotyczy Bank Pocziowy SA Polska 2014-12-02 2erokuponiows 160 000,00 100 9845 9869 0,85
gigg:ﬁsm%} ARASO GPW ASO i H“"gzk Karia Polska 2014-12.04 Dri;’if\;";:g’g; 1600,00 1500 1500 1518 0,13
gﬁ;ﬂﬁé% 214y NNRA nie dotyezy AmRest Holdings SE Polska 2014-12-30 Wzgﬁg‘:assgj% 16000,00 50 519 505 004
WZ0115 (PLOC00105480) AR Bw;é:zfﬁm Skarb Panstwa Polska 20150125 wﬁ?e'ﬁ’m :;?’7’;% 1000,00 56 50 50 0,00
?;fiﬁiysﬁ 1500 NNRA i dotyczy T"E‘iiogfi Foska Polsia 20150130 m;‘;‘:’g‘::?gg% 100000,06 170 17171 17302 148
OKBBIZ15 (PLNFHZ00125) |  NNRA sie dotyczy BBl z‘f:‘;‘*sbg“‘er‘ Polska 20150223 ﬁgcm;zg‘j;gfgz% 1000000 35 350 361 0,03
E%iféﬁiiim@ NNRA i dotyczy Can Pack S.A. Polska 2015-04-06 pf;i"j}g’ﬁ:fg;% 10000,00 250 2437 2493 021
PLESTINED0M8) NNRA rls dotyczy &iitiz%%% Poiska wisteze | | Iriemasopa 100000 00 ‘o0 1000 006
Razem 26769 72629 73025 625
Bony skarbowe
Bony plenieine
inng
S;ggﬁgﬁ R NHRA i dotyczy Ba"g;:ﬁk; osa Polska 20146717 Wwﬁ*;;fgasz% 1000,00 15000 15000 15 190 1,30
(PL_PEKACO714) - .
8;322’8% fooe T NNRA vie dotyczy Ba“é;’;ﬁ"; o Polska 2014-11-14 pracitiz:?g.a%% 10600,00 15000 15000 15055 120
(PL_PEKAOT411) A :
8.‘358%:%?2&}323 NNRA tie dotyczy | Senander Consumer Polska 20141144 | Zmiennastope 100 000,00 3 3500 3523 0,30
(PLSAN_141114) ank SA, procentowa 5.25%
C.DEPOZ WYK.27.03.15 , )
%E%szﬁ 2:,3327) NNRA i dotyczy ngg;jﬁ?ﬁ Poiska wisgazr | e :g’“?’;% 500000,00 30 15261 15210 1,30
Razem 36 065 46761 48978 419
O terminie wykupu do 1 roku razem: 56 834 121390 122003 10,44
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
gﬂﬁéwgooozz) NNRA vie dotyczy LZMO SA, Polska 0150727 | mz“;m’v?:g%;o " 100000 350 357 356 0,03
g,m&%%m " NNRA nie dotyczy Millenium Bank S.A. Polska 2015-10-05 p{;z‘;f"t‘;‘::%’j% 100,00 1500 1553 153 013
8(‘:3“3%1021:4275) ARRR S"ggﬁ:ﬁ;‘e’“ MoL fLngaien ol Wegry wis1005 | mse‘:‘;jg’gze% 1000,00 2000 8541 852 073
&Z%ngﬂ %) ARRR Stiltgart fg':”‘ BRE Finance Frence Francia w0z | mﬁfgﬁggs% 1000,00 4000 16578 17 044 146
&Z%';lg;g 62 ARRR S"g‘g@‘; é’g"“ PKO FINANCE AB Szwecia w5021 | msf.f;:’:g%% 1000,00 1300 5472 5604 0,48
%’E@Z‘&iﬁém " AR-ASO GPW ASO Scanmed Mlimeds Polska 2015-11-16 pffc“f:x:?i;% 100000 800 800 811 007

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego zestawienia
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.. | watese | Procents
Z?;:ﬁisifi} f;f:f Hazwa rynku Emitent Kra éiéde'ﬁ!‘;“ sf;g;ze;??m Waraniki B "’é{&éé Liczba Ei:%;%z :;:::i wy !:fzéa&
smedd N nabycla na dzieh aic*:}f}@ach
sllansowy sgdlem
HNRA ie dotyezy Widok Energia A, Potska 20151122 ;2;&??2% 5150 1314 448 o8
OKKRI18 (PL_KRIB0108) NNRA nie dotyczy iif;‘i:’iﬁ;é;i‘ Poiska 2016-01-08 zwisrnasiops 1000,00 1000 1000 1018 009
Sekurylyzacyiny FIZ procsniowa 7.71%
SH70216 (510002102348} e MTS Slovenia Read Slowent Stoweria 26160217 Wf&?ﬁﬁ 73 48000 8615 8777 075
&Z’;’;ﬁg §2956—; NHRA sl dotyczy Folee Mazowockie Szwecia 2016.03-08 pmﬁgig%% 100000 3250 13945 14675 124
;iﬁifmm NHRA e dotyozy ?Ziii;%iii?@iﬁf Stowenia 2016.03-28 wi:‘iﬁggg% 106 000,00 10 1147 4287 037
) A :
?sﬁ,[?éé?}ﬁas 5 NNRA nie dotyezy ALIOR BANK 5.4, Poiska 20160411 o{m;:ffg% 100000 10894 10604 10993 0,04
g’;‘*@?&g{} 45 NHRA e dotyczy o Mﬁ;ﬁ?e‘m‘ Poiska 160411 gxﬁfﬁ;‘g:% 1000,00 1500 1500 1524 0,13
PS0416 (PLOGCO106340) 1AR Bgﬁjéiif‘gggm Skarb Panstwa Polska 2016-04-25 mmfgzﬁ% 1000,00 20000 21018 20894 178
&2%232;52?83; ARRR 8; '(‘;'éjfzz‘ BOS Finance AB Szwedia 2016.05-11 ﬁmﬁ';;fgj}% 106 000,00 57 25445 25867 222
?%?ﬁﬂﬁ“‘é{fmﬂ NHRA nie dotyezy Unibep SA, Poiska 2016-05.28 ;ﬁi@’ﬁﬁgg% 100,00 10000 1024 1005 0,08
?pﬁiﬁiﬁso@ 5 ARASO GPW ASO RARK P§2GRESS Poiska 2016-06-16 mﬁ:‘;’g‘jﬁgg‘,ﬁ 1000,00 1080 981 989 0,08
?ng:{ag 0057) NNRA rie dotyczy Ghm“‘;‘;’gf’”‘ 5. Poiska 2016-07-12 Hé:ﬁ’gjas;‘?’r’z% 160.000,00 8 800 829 0.07
;Z%;gg;gam@ ARRR g;;’:fs;f‘ OTP BANK Wegry 2016-09-19 pm:;;fgazm 1000,00 2000 5354 8808 074
gﬁg;ﬁi’ég o) NNRA ie dotyczy Arteria SA Pofska 20160027 pm"c“;z‘;:::?g;% 100006 500 500 500 004
gmff;g 00080) ARASC GPW ASO WORK SERVICE Poisia 2016-10-04 pri“;‘g‘;:;ffg% 1000,00 1900 1009 1040 o,
PS1016 {PLO000T06795) AR Smgsiif‘;rgéar g Skarb Panstwa Polska 2016-10-25 pfacf;\:ﬁfiﬁ% 1000,00 40000 41880 42008 3,60
gmi?sgooazzg AR-ASO GPW ASO WR“;S&%Z% Bl Poiska 2016-11.24 ﬁzg‘;z;s:g’gfg 100000 955 985 970 0.08
OKKRUK (PLKRKO000200) | ARASO GPW ASO KRUK S.A. Polska 2016-12-06 wgg’“;?:ﬁ;;‘fgf% 1000,00 2100 2100 2209 0,19
?i;ﬂc:fnzfoa 60) ARASO GPW ASO et Mepagement Polska 2016-12-1 g;?;‘;‘\::?gg% 1000,00 750 750 0 007
{%ﬁg’gﬁfém ) NNRA sie dotyezy ROBYG SA Poiska 2016-42-20 m;?;i‘g\f;g’gs% 160,00 4885 480 493 004
?Pig?;é;goess; ARRR GPW VZ%E{SE%Z \:; Polska 20170102 wﬁ?éﬁi?ﬁ:é‘f@é% 100,00 8379 840 843 0,07
WZ0117 (PLOD0O10636) AR o n;;::f‘;‘g, g | Skarb Panstua Polska 20170125 wﬂ;;‘:j:;ff’g% 1000,00 100 % 100 0,01
&Z@;fgg%m ARFR S“Qﬁf‘::‘g*g“k PGNIG Finance AB Sawedja 2017-02-44 pmje‘f;i;"if’m% 1000,00 2100 5189 9355 0,60
g{gﬁ%ﬁgémz " NNRA nie dotyczy C’“"F‘,‘;‘sg;‘:g"i?a”" Polska 2017-03-24 pricm;z‘;‘:asg‘fgg% 10.000,00 500 5000 5005 043
((r)@mgozosem NNRA nie dotyczy Millenium Bank S.A. Polska 2017-03-28 mi’;‘;‘f};“;::‘;:% 100,00 11400 11400 14521 098
&Zﬁ%ﬁém) ARRR s“é‘f’cﬂfgk MOL Wegry w0 | oc“f{;‘;;;"g;% 100000 2250 5% 10216 0,88
@Tﬁﬁﬁ%&z 2 AR-ASO GPW ASO KRUK SA. Polska 2170520 Wi?;zz‘ja?g;b 100000 400 100 418 0,04
g{i’éﬁ%w” ARASO GPW ASO PKN Orlen SA. Polska 2017-05.28 mifg"m“;asfgj% 100,00 20000 2010 2028 017
gjfgé'?:g 700 NNRA i dotyczy Getin floble Bank Polska 2017-06-30 Wﬂ;g‘j o 1000000 1000 10000 10000 086
gﬁgﬁf&oe o NNRA nie dotyczy 38"“;‘:;; Sopsumer Polsia 2017-08-30 p{;g:f}g\: :’2‘5“;% 100 000,00 50 5000 5019 043
WZ0118 (PLO0DO104717) 1AR Bon;g;jf‘;gwn 5 Skarb Pafistwa Polska 20180125 p{zg‘;z'fbw“f'*:g’;;% 1000,00 100 % 100 0,01
gﬁgﬁ%ﬁéﬁo " NNRA nie dotyczy GTCSA. Polska 2018-04-30 pé?iﬁ?é‘iféf‘y’i% 100 000,00 2 2000 2022 0,17
&%31?311683600) ARRR S“é‘;gcz’;fg‘g“ Read Rumuni Rumunia w106 | mfﬁ:;’:ggo‘, . 1000,00 2000 9517 9813 0,84
gﬁllj%eéfmoozg) NNRA nie dotyczy Eurocash S.A Polska 2018-06-20 prfc”;fg‘i :f‘;g% 100 060,00 1 903 995 000
&ﬁm‘?m - NNRA medotyczy | AmRestHoldings S Polsia 20180630 wﬁg’;ﬁ;‘;‘: ;;‘3’1’; . 10000,00 100 1000 1000 0,00
&2%%21593 ) ARRR B;;i:::;:“ EESTI ENERGIA AS Estonia 2018-10-02 pmcﬁ’;;fzz% 1000,00 1000 4518 4611 0,40
?cpr%;;ozﬁ 208y ARRR ngi“;gk BRE Finance France Frandja 2018-10-08 Vwﬁ;;?g;m 500000 500 10285 10695 092
g,'{gg‘s%%o 150) NNRA rie dotyczy BOS A, Polska 2018-10-31 pm”;‘ﬁ;f‘jasf:ij% 1000,00 3000 3000 302 026
&Ps?é';?égag ) ARRR F’“E"X'i‘;znzfck . Og’g;'g:’;ﬁig Szwecja 20181115 procset?tgviggzis% 100000 1387 6161 6114 052
82312%36787) ARRR St‘éﬁg’aﬁgck PKO FINANGE AB Szweda 20190123 Wmfﬁ';;g’g;z% 1000,00 4650 19452 19793 1,70
51060219 (S10002102734) AR MTS Slovenia Read Siowenii Slowsnia 2019-02-06 mﬁ‘;ﬁfg;g% 1000,00 1400 5852 6492 0,56

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ ninigjszego zestawienia
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. L: Wartodd Procents
) Wartoic
, . N e Termin . . .. y wediug wy udzial
Dtuzne papiery gfézg‘j Kazws rynkt Emitent Kraj siedziby wykupt e | Warunld Wartost Liczbs wedig wyceny w
warioSciowe rynku emitenta ceny A .
mm-dd nabysia na dzied aktywach
T bilansowy ogélem
OKPEKZ1S . vy s s . . - zmienna siopa e . . .
PLPKNOGO00ES NHRA nie dofyczy PENOienSA Polsks 2618-02-27 procentowa 4,34% 106 000,00 Y 1000 1615 008
CPMFO4TS o Stutgart Stock ce France - o PN P - P .
(XS 1060665386} AR-RR Exchange SA Francia 26190401 100000 5000 26847 21311 183
CPPGEB1D , e " . I ) . . R o s N .
(X51075312678) NNRA sie dotyozy PGE Sweden A3 Szwecia 20180608 1000,00 600 12350 128 1,07
- - \ Sluttgart Stock . Republika e stala stops F "
CZ230719 (XB0807706008) AR-RR Exchangs CESKE DRAHY Creska 20190723 o fowa 4,13% 100060 1600 4473 4578 2,36
CPMOLE1E . Frankiurt Stock #ot Group Finance T i e stala sfopa Py . . N
(XS0834435702) AR-RR Exchangs oA Luksemburg 201508-26 fowa 6,25% 100050 5406 19108 16698 188
CPEN0320 N . Frankfurt Stock ENERGA FINANCE . - stala stopa . "
(XS00061 17980 AR-RE Exchange s Szwecja 2020-03-18 procentowa 3.25% 100060 2000 8264 8874 0,78
OKMUDE20 - - Multimedia Polska ’ zmienna stopa PSR . -
(PLMLMDP00084; AR-ASO GPWASO Poiska 20200510 procentowa 6,00% 100 000,06 26 2000 2005 917
CPHDBXZ0 . o ot Hungarian 5 n stala stopa - - .
(X80854674312} NNRA rie dotyczy Development Bank Weary WA L entowa 6.25% 100000 fo00 3083 377 6.2
3 INTERNATIONAL .
» . 4an ) Stutigart Stack Wieka o110 stala stopa 1 600 . .
{PE70421 (X81054714248) ARRR Exchangs F&E&S{%N;Lﬁ Brytania 265210407 procentowa 5. 75% 1000,00 1000 4477 4791 037
OKMERAZ1 s AL AR Meritum Bank ICB -~ . - zmisnna stopa . " N
(PLMRTMBO0026) ARASD GPWASO SA Poiska 25210475 procentowa 8,54% 16000.00 600 8000 6447 055
CPOCO8Z1 2 it - . " stala stopa A - P
(XS1082660744) NHRA fie dotyczy ORLEN CAPITAL AB Szwecia 2621-06-30 procentowa 2.50% 1060000 700G 28856 28876 2,47
OKPK0g22 . PKO Bank Polski . zmienna stopa P . " p
(PLPKOO0000S 1) NHRA niie dotyczy Sh Polska 2022-08-14 procentowa 4.38% 100 800,00 7 7824 7713 4,68
CPPKO9Z2 sk o v . " N e e stalz stopa . - . . "
(XS0783934085) NNRA nie dotyczy PKO FINANCE AB Szwecia 2022-09-26 procentowa 463% 1000,00 3500 1148 11188 0,98
OKBP1022 o e, . . (o e zmienna stopa 48 600 ¢ " - " P
(PLBPCZT00031) NNRA nie dofyczy Bank Pocziowy SA, Polska 2022-10-08 procentowa 6,24% 10 000,00 185 1850 1678 0,17
OKMB1223 ’ » y 4990 zmienna stopa S P X Py Y
(PLEREO005 177} MNNRA nie dotyozy mBank S.4, Polska 2023-12-20 procentowa 4.95% 100 600,00 e 2056 2027 0,17
$1090024 ($10002162984) 1AR TS Slovenia Rzad Slowenii Slowenia 2024-09-09 pmﬁ'; j;"i;% 1000,00 500 1900 2345 020
Razem 251378 435525 443 521 38,03
Bony skarbowe
Bony plenigine
inne
O terminie wykupu powyZe] 1 roku 51376 | 438525 | 443521 36,03
razem;
Dtuzne papiery wartosciowe razem 308 210 556915 585 524 48,47
AR-RR - aktywny rynek-rynek reguiowany
AR-ASO - akiywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nisnotowane na rynku akiywnym
2.2. Tyluly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdéinego inwestowania majgce siedzibe za
granicg
(w tysigoach ziotych z wyjatidem lodci papierow warlosciowych podane] w szfukach)
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ | ea] s Warosé | Wartosé wedug | ' ooenioW
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA kit Nazwa rynku Nazwa emitenta efn ftenta ¥ Liczba wediug ceny wyceny na dzieft aktywach
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA, ¥ nabycia bilansowy ogolem
(C{Jg%?;m;;:owonms BOND FUND NNRA vie dotyozy Aviva Investors SICAV Luksemburg 64000 40994 4273 307
(ﬂﬁ?esggtﬁﬁ)w ABSOLUTE RETURN FUND NNRA vie dotyczy Aviva Investors SICAV Luksemburg 220700 114550 115573 .90
(fbgéﬁ)gQQZ%?;‘VERT'BLES FUND HEDGE NNRA rie dotyczy Avivainvestors SICAY Luksemburg 238 500 11610 122080 10,46
(Eb??z%?&%’i GLOB HIGH YIELD BOND FUNDIR NNRA vie dotyczy Aviva Investors SICAV Luksemburg 260 800 113902 114048 085
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND " LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT .
(FRO010860578) ARRR Milan Stock Exchange BUND Francja 75 000 18773 16402 1,41
(g)ég:aogs;;ﬁ?xx EURLIQUID HIGH YIELD 30 ARRR | Franklurt Stock Exchange | Lyxer ETF IBoxx EUR Liquid Yiski 30 | Francja 5227 2443 2707 023
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA 873 227 402 362 417983 3582
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA razem

AR-RR - aktywny rynekynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku akfywnym

Zatgczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.3, Instrumenty pochodne

{w tysi zistych 2 wyisthiem ilodsd voh podansi w
Kraj Warloés f’z;i? Progentowy
INSTRUMENTY POCHODNE i;?;f Nazwarynkuy | Emitent {wystawea} :f:g;:?é gr;;t;;@ ’:;62 Liczba w:;ﬁ;g wyceny ;f::i;
{wystawcy) nabycis bilansowy ogblem
L : e Instrumenty pochod
B Wi . "
achode 1450004 181 4721 6,41
FORWARD CHF/PLN WYX 06.07.5014 SHORT s ) ING BANK SLASK! ) . e P § B
DF (FWICHF080714) NNRA nie dotyezy SA Polska 3 100000 CHF & 3 4.00
FORWARD EUR/PLY 2312 2614 SHORT BF ) o dotenpy | SOCIEtE Gonerale A . o0 . |
(FWIEUR221214) NHRA nie dofyczy Cddzial w Polsce Polska 80000 000 EURC 1 [ 5487 0.47
FORWARD EUR/PLN 2367 2514 SHORT OF o Societe Generaie 5 4. ) ) o P
(FWIEUR2307143 HNRA nie dotyczy OCddzial w Polsce Polska 73 150 000 EURC 1 2 960} {0,083
FORWARD USD/PLN WYK 0907 3014 SHORT i o dotver | SOCIStE Cenerale SA. | L ) - .
FW1USDO0S0714) NNRA nig dotyczy Oddzial w Polsce Polska 500000 USD 1 o 181 0,02
OP.CALLWBD W OBL ZA W ENERG o o i } Akcje spolki Widok - )
WYK22.11.15 (OP_WEN151122) NNRA e dotyozy Widok Ensrgia S.A Polska Energia SA 1150000 181 4] 0.00
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1150 094 181 472 0,41
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASC - aktywny rynek-atternatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynkuy aktywnym
*Procentowy udzial jermnej wyceny bil hot W ogdlem wynosi 13 23%
3. TABELE DODATKOWE
(w tysiacach zlotych 2 fein Hosei papierdw wartodci i podane] w sziukach)
Wartosé Wartos¢ wediy .
i . Lgezna ; g Procentowy udziat
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj liczha wediug ceny | wyceny na dzief w aktywach ogolem
nabycia bilansowy Yy 9
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 ¢ 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadul o 0 0 0.00
terytorialnego - ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do| Diuzne papiery 2100 7424 8291 071
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) wartosciowe ) ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynafodoweg
instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita 0 0 0 0,00
{Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OFCD

{w tysiacach ziotych)
Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w arf. 98 ustawy Wartos¢ wediug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogélem
Grupa ENERGA 18973 1,63
Grupa Kapitatowa Banku Ochrony Srodowiska SA 38810 3,33
Grupa Kapitalowa ORLEN 31919 2,73
Grupa mBank SA 51077 438
Grupa PKO Banku Polskiego 44279 3,80
MOL Group 38438 3,30
w fyslacach zlotych)
. . Wartoé¢ wedtug wyceny na dzien Procentowy udziat w aktywach
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy bilansowy ogélem
CPTVNO18 (XS0557898946) 6101 0,52
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy 6104 0.52
razem ’
Papiery warto$ciowe emitowane przez Wartosé wediug szg‘zsgc Procentowy
i odowe i je fi ) . . . . . dzial
kt?r;?;xzyc::nki::ej:;ﬁygm :;::;::M Nazwa emitenta Kra) siedzity emitenta | Rodza] rynku Hazwa rynku Liczba ci?y nal;{i;a wy;;ni na ;;(;:‘;
fedho 2 padstw OECD s b“an:ow ogolen
0.

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Dluznych Papierdw
Kerporacyinych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2014 roku

i BILANS
czerwoa 1 arudnia
Nomes S
i Aktywa 1166 917 707 862
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 170 547 103 180
2. NaleZznosai 7182 5511
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 324 542 288 458
- dluzne papiery wartoéciowe 305433 266739
5. Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 664 646 310713
- diuzne papiery wartoéciowe 260 091 168 811
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
li. Zobowigzania 7255 6 401
il Aktywa netto (1-i) 1189 662 701 461
IV. Kapital funduszu 1082 257 659 255
1. Kapitat wplacony 2100872 1405942
2. Kapitat wyplacony (wielkogé ujemna) {(1008615) (746 6873
V. Dochody zatrzymane 44 468 33 260
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 41966 30 260
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2502 3000
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 22937 8948
VIi. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {(IV+vH.VD 1159 662 701 461
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 9756 797,69 6066 654,20
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 118,86 115,63

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego bilansu
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Korporacyinych

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 8 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2014 roku

ty RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Tstycznia-  1stycznia- 1 stycznia -

{w tysigcach Zlotych) 30czerwea  31grudnia 30 czerwea
2014 roky 2013 roky 2013 roku

L, Przychody z lokat 17 792 26 502 7127
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 183 g
2. Przychody odsetkowe 12 288 18698 7127
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 5504 7621 g
4. Pozostale 0 0 0
li. Koszty funduszu 6086 7563 15130
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 6037 7139 28677
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza g 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 g 0
8. Ushugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0 12420
12. Pozostate 49 424 33
. Koszty pokrywane przez towarzystwo ¢ 0 0
IV. Koszty funduszu netto (I-lil) 6086 7563 15 130
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 11706 18 939 (8 003)
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 493 9940 16 860
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (498) 3342 3650
- z tytutu réznic kursowych (26) 1771 1771
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 13 991 6598 13210
- z tytutu réznic kursowych 52 (1 105) 14 850
Vil. Wynik z operacji 25199 28879 8 857
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w Zlotych) 2,58 4,76 1,64

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego rachunku wyniku

z operacji
g
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoniczony dnia 30 czerwca 2014 roku

Y ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w lysiacach zlstych 2 wyjgikiem warloscl akiywow netio na jednostke uczesinichwa podane] w Zlotych Egtg;:;;a Eﬁigia‘ 35 g;f;;
oraz ifofct jednostek uczestnictwa podane] w sziukach) v?ﬁ? 4 roky "23?3 rokts ‘2",{}33’{ ok
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartod¢ aktywéw nefto na keniec pop iego okresy & g 701 461 284789 284 788
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 25198 28879 8857

a) Przychody z lokat neto 11706 18935 8003)

b} Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat (498} 3342 3650

¢} Wzrost (spadek) niszrealizowsnego zysku {straty) z wyceny lokat 13991 6598 13210

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 25148 28 87¢ 8857
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw} funduszu {razem}: 4 g g

a) z przychodéw z lokat netio 0 ] g

b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat ¢ 0 0

cj z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem}, w tym: 433 002 387793 309 698
a) Powigkszenie kapitalu z tylulu zbytych jednostek uezesinictwa 694 930 984 202 554 883
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestniciwa (261928) (596 409) (245 184)

6. Laczna zmiana aktywéw neffo w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5} 458 201 416 672 318 556

7. Wartoé¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1159662 701 461 603 345

8. Srednia wartoéé aktyw6w netio w okresie sprawozdawezym 916 152 575095 508 256

il ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 36901434900 34716218000 2789637,7700

a} Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5926 166,4900 87413662700 4981 223,3500

b) Liczba odkupionych jednostek uczesthictwa (2236 023,0000) (5269 744,4700) (2 191 585 5800}

¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 3690 143,4800  3471621,8000 2 789 637,7700

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatky dziatalnosci Funduszu w tym: 9756 797,6900 6066 654,2000 5384 670,1700

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 18674 431,0400 12748 2645500 8 988 121,6300

b} Liczba odkupionych jednostek uczestniciwa (8917 633,3500) (6 681610,3500) (3603 451,4600)

¢} Baldo jednostek uczestnictwa 9756 797,6900 6066 654,2000 5384 670,1700
fil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
s;ragiggiéc ) ezl;tywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego  okresu 115,63 109,74 109,74

2. Warto$¢ aktywow netfo na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 118,86 115,63 112,05

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym 2,79 5,37 2,10

;s.kgﬂzi;:g:xza?yaxﬁ:n;ktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 115,66 109,87 109,87

- data wyceny 2014-01-02 2013-01-02 2013-01-02
vfs.kg;ak:ii?nag;aty v:va;régzc; :aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze 118,86 115,60 113,24

- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 2013-05-22
6. Wartos¢ aktywow netto‘ na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 118 86 115.60 112,04
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny ’ ' '

- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 2013-06-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO 124 132 6.00
(W SKALIROKU), W TYM: ’ ! ’

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,33 1,24 1,06
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Pracentowy udzial oplat dia depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

FPrzyjete zasady rechunkowoéci
1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330 z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegéinych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) {.Rozporzadzenie®).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich zlotych. Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg

wystapic przypadki matematycznych niezgodnos$ci pomiedzy poszczegdinymi  notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujimuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczg,
2. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze

w walucie polskie] po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dziefi ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy,

4, Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jege zobowigzan.

5. Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

8. Skiadniki iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowans o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

7. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v' papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v' zobowigzan z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v' naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierdéw wartosciowych,

v’ zobowigzanh z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

w
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakeji zbycia | nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaie sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu  kidrych zaciggniecia
ofrzymano najnizsza premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
.najdrozsze iikwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa paboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartoéci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nienctowanych na aktywnym rynku oraz prawo do ofrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
warto$ciowych emitowanych za granicag ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochoddw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokos$ci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacji.

Przychody z lokat obejmujg w szczegoinosci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng érodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoéciowych
przez emitenta,

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegoinosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v' ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartoéci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych |
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielongj pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznos< z tytulu zawartej transakcji pozyczki papierow wartodciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg uimowane w
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

—

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
standw odpowiednio akiywéw Subfunduszu i jego zobowigzah oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowege Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybdr rynku gldwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane $g na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika iokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktdry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staty i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rvnku
Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiacy jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v" Dhuzne papiery wartoéciowe, dia ktérych rynkiem gtownym jest Gielda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dia ktdrych rynkiem giéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dia
danego papieru warto$ciowego wedfug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegdinosci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dia danego
sktadnika lokat Subfunduszu,

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

¢) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu,
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d} sredniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, Zze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przvpadku braku mozliwoéci dokenania wyceny w oparciu ¢ dane, o kidrych
mowa w lit. a) — d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakie] mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcii lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie itak jak
skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdinoéci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartosé stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartoéci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdlnosci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego
skiadnika lokat Subfunduszu,

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dia danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

¢) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu,

d) $redniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczaine.

W przypadku braku mozliwoéci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) ~ d) dia danego skfadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokonaé w danym dniu transakeji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgioszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgji
nie odzwierciedla jego wartoéci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia rézni sie
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sig przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo ze w dniu wyceny zostata zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gtéwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgey sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sig metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartodcig godziwa, po jakiej Subfundusz wyceni#t dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucii rozliczeniowej.

Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursuy,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartosé stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartoéci.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na akivwnvm rynku

Diuzne papiery wartosciowe nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dhiuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowansg cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartociowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartoéciowych, przy zobowiagzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienieznych.

Diuzne papiery wartoéciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwe] oszacowane] przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg éciéle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$é catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ciéle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas wartoéé wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartoéci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dia
poszczegbinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienctowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowanag o
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.
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Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy migdzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru jub

v wartoci biezgce] prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spékki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisii,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartoéci jest nizsza,

Jezeli akcje nienctowane na aktywnym rynku s3 tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dia nabywcow — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazona liczba nabytych akgji, o ile cena ta zostala podana do publiczne] wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akgji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa,

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akciji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$é¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu Wwygashiecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalone] wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoéci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie fub ustala w
walucie, w ktérej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych polskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pki. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena naleznosci z tytuly zawartej transakcii pozyczki papierdw wartosciowych

Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartoéciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowoéci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

{w tysiacach zlotych) 3% 83 8%,8 31 grudnia

: - 2044 roku 2013 roku

Z tytulu zbytych lokat 0 0

Z tytuky instrumentéw pochodnych 0 ¢

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1878 70

Z tytuly dywidend 0 g

Z tytulu odsetek 5304 5441

Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostale naleznode 0 0

Razem 7182 5511

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach zlotych) éigff;zii 32;}%&23{:3

Z tytulu nabytych aktywéw 0 0

Z tytulu transakcji przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 960 0

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 1400 2730

Z tytulu odkupionych jednostek uczestictwa 2241 1398

Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0

Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu rezerw 2411 1980

Pozostale zobowigzania 243 292

Razem 7255 6401

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 32&:‘;3;3 %??ﬁﬁi

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 170 530 103 176

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 14 4

Deutsche Bank Polska S.A, CHF 0 0

Deutsche Bank Polska S.A. usDh 3 0

Razem 170 547 103 180

Sredni w okresie sprawozdawcz.ynT sta?n .srodkow piemgzny;ch 30 czerwea 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2014 roku 9013 roku

Subfunduszu
CHF 0 0
EUR 9 3
PLN 129 262 81618
uSbh 1 1

Razem 129 272 81622
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5 RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

51.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warfosci godziwef
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone 53

przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu | zerokuponowe.

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 419 341
tysigey ziotych, co stanowilo 35,96% aktywéw Subfunduszu.

Na dziet 31 grudnia 2013 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 365 758
tysigcy zlotych, co stanowito 51,67% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku zobowigzania Funduszu nie byly obcigzone ryzykiem zmiany
wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery warto$ciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dziert 30 czerwca 2014 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 146 183
tysigcy ziotych, co stanowito 12,51% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wartose tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 69 792
tysiecy ziotych, co stanowito 9,87% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku zobowigzania Funduszu nie byly obcigzone ryzykiem
przeplywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2, Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie, Subfundusz lokuje aktywa
glownie w nieskarbowe instrumenty rynku pienigznego i nieskarbowe diuzne papiery
warto$ciowe, ktérych catkowita wartoéé powinna by¢ nie nizsza niz 70% i moze wynie$é 100%
wartosci aktywow Subfunduszu. Przez nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe
diuzne papiery wartosciowe rozumie sie instrumenty rynku pienieznego lub diuzne papiery
warto$ciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Paristwa (i jego odpowiedniki w innych
paristwach nalezacych do OECD) lub banki centralne panistw nalezacych do OECD.

W zwigzku z tym aktywa Subfunduszu obcigzone sg ryzykiem kredytowym wynikajgcym z
mozliwosci nie wypelnienia przez emitenta instrumentéw finansowych przyjetych zobowigzan.
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Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzie 31 grudnia 2013 roku struktura aktywdw
Subfunduszu przedstawia sie nastepuigco:

o » 30 czerwea 31 grudnia
(w tysiacach zlotych) 2014 roku 2013 roku
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieZnego 64 627 63 876
emitowane przez Skarb Paristwa (2 odsetkami)
Diuzne papiery wartosciowe Iub instrumenty rynku pienieznego 27 744 36 308
emitowane przez paristwa czionkowskie OECD (z odsetkami)
Diuzne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienieZznego 478 457 340 807
pozostatych emitentow (z odsetkami)
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 5681 3692
Tytly uczestnictwa emitowane przez instytucie  wspéinego 417 983 159 929
inwestowania majace siedzibe za granica
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 170 547 103 180
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 1878 70
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 1166 917 707 862

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywéw Subfunduszu wytgcznie w papiery
warto§ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank
Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, parstwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg
instytucje finansowg, ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo
czionkowskie. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery
warto$ciowe co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartoéé lokat w papiery
wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2013 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez wyzej wymienionych emitentéw
wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 8,63% i 15,30% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w krajowe nieskarbowe dtuzne papiery wartoéciowe i
nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w
papiery warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie,
jednostke samorzadu terytorialnego panstwa czlonkowskiego, parnistwo nalezace do OECD lub
migdzynarodowg instytucje finansowsa, ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co
najmniej jedno panstwo czionkowskie. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe
denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw
walut i w zwigzku z tym potencjalng utratg wartodci skfadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w
ztotych.
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Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz nz dzien 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat
skiadnikéw aktywow denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych w  aktywach
Subfunduszu przedstawial sie nastepujaco:

30 czerwea 31 grudnia

Skiadniki aktywdw denominowane w walutach obeych 2014 roku 2013 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 0,93 1,45
- w tym diuzne papiery wartosciowe 0,92 1,44
Euro (EUR) 57,23 49,33
- w tym diuzne papiery warloéciowe 21,16 26,20
- W tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace 35,82 2258

siedzibe za granicg

Dolar USA (USD) 2,97 391
- w tym diuzne papiery wartosciowe 2,93 3,86
Razem 61,13 54,69

Na dzier 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 30 czerwca 2014 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujace instrumenty

T . X Wartedé " " - . . Kwota bedaca Tetmin zapadalnosei albe _— N
ly;; . Rodzaj Instrumenty | N " y . Wartesé prayszych strumieni | Terminy przysiych strumien Bedag N 23? N . Termin wykonania
zajgle] Cel stwarcia pozyefi otwartej o PR podstawy prayszlyeh | wygasnigeia instrumenty | o
o pechodnego - pleniginych plenieznych o instrumenty pochednage
pozysji pozyeji platnedei pechodnego
X Plabose wychodzace $ 500 ¥ 08.57.2014 N . .
Koty | Kontiak tetrinowy ra . tsrmin ecia pozyci~  [termin platnooi gato yoh-
» w Ll Lol 6.0 <4 o e
v ymiane w kit PAD Plaoss do otzymania. 20 144 s, Pl 08.07.2014 os72014 9072014
Planodt wychodzace: 3160 s, CHF 08,07,2014 N
it Kontrak terminow y na Tys. P 2 termin pozysji-  termi &oi
wyrriang wakit PAD d ot doorsymari: 10854y, U oe7a01e 05,07 2014 08.07 2014
2232.2614
e Kontrakt terminowy na . n - termn pozyeii-  Hermin
rétia ) 5487 ys PN 60 ys EUR o .
r fsnominow anego w ! ’ 12: .12
w yrriane walut FAD denorming anege w Plaost o ozyimaria: 2122014 22122014 22.12.2014
kit f
) Platode wy thodzaza: 73 150 s 23072014 . . ;
(ot | Kontrakt terminowy na  {waliowego porfels lokat | S50 s, L terrrin zamknigeia puzycfi-  {termin plainosci gotéw kowyk: -
wyrriang walut P inowaneg R 23672014 23.07.2014
yrriane derominowanego w Planots do orzymans B07.2014
walubsch ooy ch
Opoja cal w budow ena w {28kup shiigasii 2 i - . [prawo objecia kef serii D
Dhiga abligacis zamienna seri D [wbudowang opcia, s, LN - ;’;‘;’:;fga THECT POZYCR™ Lote byt w ykonatee nie
spoihi Widok Energia SA. |zamieny na shcie g ° paznis niz do dnia 22.11.2015

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujgce instrumenty

pochodne:
Typ Wartosé Kwots bedaca Termin zapadalnssci albo
Rodze] instrumentu " . Wartosé praysalych strumieni | Terminy p ch strumient L Tarmin wykonania
zafgte] poi Hodnego Cel otwarcla pozysji | otwarts p:f: l:gych P:ﬁ;ﬁ;wh pedstaws prayszlych | wygasnigcia instrumentu msfmmenmeocho dnego
pozyeii pozycji platrioscei pochodnege
Carriczetie y2y5a Planott wyshodags: 9070 ys. USD 04022014
Koétka Kontrakt terminowy na  welukwego porfels lokat iy N o oo ys, USD termin zamknigia pozyci-  ftermin platnoscl gotdw kow ych -
wymiang w akit FAD g0 N TEYREE aamooou 04022014
Planose oo otzymanie: 27 838 s, PLI 94022014
welutach obeych
Cataniczeni y2yke Pletnos¢ vychodzaca: 83 085 5. EUR 21.01.2014
otk Kontrakt terminowy e |walubwago portiela lokat 3304y, PN ; ) o termin zamnigeia pozyei-  Itenin platnosei gotow kow ych -
wyniang waki FWD  {denominewreneso w v § 21012014 21.01.2014
Fletnodé do okzymenia. 346 184 s, PLN 21.01.2014
walutich oboych
Cgeniczene 1zyie Platodé wychotzace' 3 000 ys, CHF 04.02.2014
Konirald terminowy na lutow ego porfela ikt N - e e teririn zaiknigcia pozyci - {termin platrodel gotw kow ych -
Kydtica 2T s, Pl 3000 ys. CHF
wyimizne wakt PAD  derominsnsnego w be R e 04,02 2014 04022014
Praosc do orzymans: 10 265 s, FLN 04022014
walutach cheych
Opcja call wbudow ana w | 2skup ebiigaciiz ok . L . iprawo objacis akcj seri D
Dhiga |oblgacie zamenna sefil D fwbudkwans opei Oys. PLti 3 Z";‘;’Z";‘;‘f”“‘e‘“ P2V~ Irse byé wykenane e
spdlki Widok Energia S.A. zamiany 1 sicie e {podnie) niz do dniz 22.11.2015
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1, Transakcie przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, natomiast w roku 2013 Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 roku transakcje tego typu
nie wystapily.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat fransakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznodci z ftytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w frybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw warlo$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat fransakeji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoéciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zaciggal zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie udzielat Zzadnych
kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
Aktywa | pasywa Subfunduszu $g wyrazone wylacznie w zlotych polskich. W okresie
sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat transakeji w walutach obcych.

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

i 30 Czerwca 2014 roku 31 Grudnia 2013 roku

(w tysigcach zlotych)

CHF EUR PLN usp RAZEM CHF EUR PLN usD RAZEM
L AKTYWA 10 882 667 877 453 452 34706 1166817 10 238 348174 320782 27670 707 862
1, Srodii plenigzne i ich skwiwalenty 0 14 170530 3 170 547 0 4 103176 0 103 180
2. Naleznosci 187 2047 3589 459 7182 58 3788 1285 380 5511
3. Transakeje przy zobowiszaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 o ]
4. Bhiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10695 206 273 87878 19698 324 542 10178 182537 82093 13650 288 458
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 458 643 191457 14 545 664 646 g 162 845 134228 13640 310713
6. Nieruchomoéci 0 0 4] 0 0 0 0 0 ] 0
7. Pozostale aktywa g 0 0 o 0 0 i} i} 0 0
1. ZOBOWIAZANIA Y [ 1285 0 7255 ] ] 6401 9 6 401
1, AKTYWA HETTO 10 882 667 877 448 197 34 706 1159 662 10236 348 174 314381 27670 701 461
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8.2 Dodainie réznice kursowe

1 stycznia - 1 styczniz - 1 stycznia -

{w tysigcach Ziotyeh) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
044 roky 2013 roky 2013 roku

Zrealizowane dodainie réinice kursowe 51 1888 1889
- Akcje oraz wynikaface z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 51 8 0
- Listy zastawne 0 g 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa G 1889 1889
- Kwity depozyltowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 1837 1284 14 850
- Akcje oraz wynikaface z nich prawa 0 g 0
- Diuzne papiery wartociowe 1296 513 8821
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 541 771 6029
- Kwity depozytowe 0 g 0
Razem 1888 3173 16 739

8.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zZiotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2014 roku 2013 roku 2013 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (77) (118) (118)
- Akgje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Diuzne papiery wartoéciowe (77) (118) (118)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (1785) (2 389) 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartociowe (238) (1896) 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (1547) (493) 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem {1862) {2 507) (118)

N
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbyeia iokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotyoh) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2014 roku 2013 roku 2013 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: {(216) {47} 79
- Papiery warfosciowe udzislowe 0 0 g
- Diuzne paplery wartoéciowe (218) {47) 79
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 6 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (282} 3389 3571
- Papiery wartosciowe udzizlowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (282) 1137 1320
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 2252 2251
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem (498) 3342 3650

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aklywow

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2014 roku 2013 roku 2013 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3139 1119 5411
- Paplery warto$ciowe udzialowe 0 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 5748 751 4036
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (2 609) 368 1375
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 10 852 5479 7799
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 1417 (1695) 1832
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 9435 7301 6 094
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 (127) (127)
- Inne 0 0 0
Razem 13 991 6 598 13210

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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1. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wilasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wylgtkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkdw bankowych,

b)  prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

¢} oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg | splatg zaciagnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sgdowych i innych oplat wymaganych przez organy
paristwowe | samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e} kosztdw likwidacii Funduszuy,

f)  kosztéw likwidacii Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywdw Subfunduszu;

b) oplaty dia agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu:

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybugji
materiatow informacyjnych i ogloszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie,
skfadajgce sie z czesci statej (Wynagrodzenie State) i czeéci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikéw zarzadzania Subfunduszem osiggnietych w danym okresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie Stale wynosi 1% w skali roku naliczone od sredniej rocznej Wartosci Aktywdw
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktdrej wartos¢ ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dzier kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujgcym

wzorem:
WZ = MAX(0;ST x (WANJU; — WANJU, x (IND; / INDy )) x LJU)

gdzie;

WZ — wysokos¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy

ST~ stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU, — wartosé Aktywéw Netto Subfunduszu powigkszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — wartos¢ Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

LJU - Srednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczatku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

IND; ~ wartos¢ Indeksu Rynku Pienieznego w dniu naliczania rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

INDg -~ warto$¢ Indeksu Rynku Pienieznego w ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego
okresu rozliczeniowego.

indeks Rynku Pienigznego — indeks Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency, ktéry
odzwierciedla zachowanie krajowego rynku pienieznego na bazie oprocentowania
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trzymiesigcznych depozytéw w zlotych kwotowanych na rynku miedzybankowym.
Wartoé¢ indeksu obliczana jest przez bank Citigroup i publikowana w kazdy dzien
roboczy w systemie informacyjnym Bloomberg (kod SB3MPZL Index).

W przypadku, gdy na dany dzier naliczania rezerwy warto$¢ indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur
Deposit Local Currency nie zostanie wyznaczona i opublikowana, do obliczen zostanie
zastosowana ostatnia dostepna warto$¢ tego indeksu powieszona o przyrosty dzienne naliczone
wg stawki Wibid 3M z danego Dnia Wyceny, zgodnie z nastepujacym wzorem, przy czym
wartosci zaokraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

INDg = INDgqy + INDg ) x N x (Wibid3Mg, / 365)
gdzie:
INDy, — wartos¢ Indeksu Rynku Pienieznego w Dniu Wyceny (1)

IND.) — wartos¢ Indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency w poprzednim
Dniu Wyceny

N —liczba dni kalendarzowych pomigdzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3M(t) — warto$¢ 3 miesiecznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (1)

W przypadku likwidacji indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency wartosé
Indeksu Rynku Pienieznego bedzie kalkulowana przez Subfundusz na kazdy Dziern Wyceny
poprzez doliczanie dziennych przyrostéw naliczanych wg stawki Wibid3M z danego Dnia Wyceny
do poprzedniej warto$ci Indeksu Rynku Pienieznego, zgodnie z nastepujacym wzorem, przy
czym wartosci zaokraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

INDy, = INDy.q) + INDq) x N x (Wibid3My, / 365)

gdzie:

INDy,) — wartos¢ Indeksu Rynku Pienieznego w Dniu Wyceny (f)

IND(.1) ~ wartoé¢ Indeksu Rynku Pienieznego w poprzednim Dniu Wyceny

N - liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3My, — wartos¢ 3 miesiecznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (1)

Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowala sie nastepujgco:

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2014 roku 2013 roku 2013 roku

Czesc¢ stala wynagrodzenia 4531 5739 2512
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 1506 1400 165
Razem 6 037 7139 2677

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30czerweca  31grudnia  31grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku 2012 roku 2011 roku

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu w tysigcach 1159 662 701 461 284 789 12342
ztotych
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 118,86 115,63 109,74 100,32
ziotych
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace iat
ubieglych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym | poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
I poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowg i finansows, plynno$é oraz wynik
z operacji i rentowno$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 biedy podstawowe nie wystgpity.
5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze

oblicza calkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.
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8. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynac na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien bilansowy w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu znajduje sie 1150 sziuk obligacii,
zamiennych i zabezpieczonych, wyemitowanych przez spétke Widok Energia SA (,Spétka”) o
wartosci nominalnej 1300 ziotych kazda, dla ktérych ze wzgledu na zig sytuacje finansows
emitenta utworzone zostaly odpisy na trwalg utrate wartosci w igcznej wysokosci 70% ich
wartosci nominalnej. Po uwzglednieniu dokonanych odpiséw, wartosé obligacji Spolki w portfely
Subfunduszu wynosi na dzien bilansowy 448 tys. ziotych

Warto$¢ wbudowanej w obligacje opcji zamiany na akcje, na potrzeby wyceny i ewidencji w
sprawozdaniach finansowych Funduszu, jest prezentowana oddzielnie od wiasciwej obligacji i
jest wyliczana w oparciu o mode! wyceny, kibry uzaleznia cene opgji migdzy innymi od ceny akgcji
emitenta. W zwigzku z glebokim spadkiem kursu akcji Spétki na rynku New Connect, a nastepnie
z ich  wykluczeniem z notowan na tym rynku, warto$¢ opcji zamiany na akcie Spdiki ujeta w
ksiggach Subfunduszu wynosi zero ziotych.

Na dzief bilansowy Subfundusz posiadat naleznosé z tytutu zapiaty ceny emisyjnej od 300 sztuk
obligacji wyemitowanych przez spotke Milmex SA o wartosci 300 000 ziotych z terminem wykupu
na dzien 30 sierpnia 2013 roku. 7 uwagi na niewykonanie przez spotke swoich zobowigzan i stale
bogarszajgcy sie sytuacje finansowg emitenta, Subfundusz podjal w pazdzierniku 2013 roku
decyzje o dokonaniu  100% odpisu z tytutu trwalej utraty wartosci wiw naleznosci. W zwigzku z
tym wartoéc tych naleznosci wykazywana w ksiegach rachunkowych na dzien bilansowy wynosi
zero ziotych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 27 kolejno ponumerowanych stron.
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Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych F unduszu)

Warszawa, dnia 14 sierpnia 2014 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 1.

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investor Dluznych Papieréw Korporacyjnych, bedgcego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
,Subfunduszem”) z siedziba w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktére skladaja sie
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzien
30 czerwca 2014 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
sporzagdzone za okres odi stycznia do 30 czerwca 2014 r. oraz dodatkowe informacje
i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami péirocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,Towarzystwem”). Naszym zadaniem bylo
przedstawienie raportu o tym pélrocznym sprawozdaniu na podstawie dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pbézn. zm.) oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow.
Standardy nakladajg na nas obowigzek zapIanowama i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyskaé umiarkowana pewnosé, ze polroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliSmy gléwnie droga analizy
danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i
rachunkowos¢.

Zakres i metoda przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego istotnie rézni
sie od zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
finansowego z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego
rzetelno$cei i jasnoéci, dlatego nie mozemy wydac takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., AL, Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 746 4000, Faks +48 22 742 4040, www.pwe.pl
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Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwolitoby
stwierdzi¢, ze zalaczone péiroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z wymagajgcymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dzies
30 czerwea 2014 1. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreSlonymi w Ustawie o rachunkowosci i przepisach na jej
podstawie wydanych, oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249 poz. 1859).

Przeprowadzajgcy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6tki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:
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Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 sierpnia 2014 r.
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