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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 rozporzgdzenia 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 jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors  Stabilnego
Inwestowania wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,

sporzadzone za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2014 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku, wykazujgce
sktadniki lokat subfunduszu o wartoéci 351 398 tys. zi

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 366 264 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
949 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokos$ci 20 056 tys. zt.
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(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 sierpnia 2014 roku.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwea 2014 roku

i WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach

inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.).
Wg stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgj,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzgcej,

- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spolek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

- Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzgeych,
- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny oraz

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych.

Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania ,Subfundusz’ zostat utworzony jako
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w
dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie
Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI11-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 25 lutego 2003 roku Komisja Papierow Wartoéciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFIMW/4033-14/1-01 udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO
Stabilnego Inwestowania PPE, w tym m.in. na zmiang nazwy na Commercial Union Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania.

W dniu 16 wrzesnia 2005 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFI/W/4033-14-/1-4 udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO
Stabilnego Inwestowania, w tym na zmiane rodzaju funduszu na fundusz inwestycyjny otwarty.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
Inwestowania zostat przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz
CU Stabilnego Inwestowania wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia

9 czerwca 2006 roku.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Stabilnego Inwestowania.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na czas nigograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w dluzne papiery wartoéciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtdwnie w akcje.
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Udziat lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 0% do 40%, natomiast udziat lokat w
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od 50% do 100% wartosci
akiywow Subfunduszu,

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym 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 Sgdowego pod numerem 0000011017. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy Xlii Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone 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 zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajace] sig przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2014  roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére 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 bgdz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan

finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa roznych kategorii.
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it ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwea 2014 31 grudnia 2013

‘ 7 Wartos  Wartoscwedtug oo o Warose  Wartose wedlug  "rocentouy
{w tysigcach ziotych) wg ceny wyceny na dzieft aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogélem

Akcje 98311 125 488 33,86 91582 125 271 32,25
Warranty subskrypeyjne 0 ] 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji ] 0 0,00 324 359 0,09
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 1806 1847 0,49 4388 4805 1,23
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery warto$ciowe 212 360 224 136 60,54 220122 227 553 58,65
Instrumenty pochodne 0 (73} (0,02) 0 292 0,08
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tyfu!yyczestqictwa gmitowane
acsionaia g sodabe 2 0 ’ 000 0 0 000
granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 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 312477 351398 94,87 316 416 358 280 92,30

* Procentowy udzial catkowite] wartosci lokat w aktywach
udzial ujemnej wyceny bilansowej instrumentow pochod

giownej.

ogblem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 94,89%, natomiast
nych w warlosci zobowiazan ogélem zostal zaprezentowany w tabeli uzupelniajacej do tabeli

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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inego Inwestowania

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akgje
W fysh Zlotych z wyjatkiem flodel papi warfosci podane] w szlukach
| vartess ‘:::;’g’“' Procentowy

AKCJE FE;:?;? Nazwa rynku Liczba Kr:;n ?ﬁw w:;ﬁ:g wydc::z na ;:f‘i:;

nabycia e ogélem
08 KWIATKOWSKI {PLNFI0300014) AR-RR GPW 711483 Polska 419 370 g,10
AB (PLAB0000001S) AR-RR GPW 50600 Polska 803 1538 0,41
ACTION (PLACTINO0D18) AR-RR GPW 18934 Polska 208 833 0,22
ALIOR BANK (PLALIOR00045) AR-RR GPwW 25202 Polska 2016 2062 057
AMBRA (PLAMBRA0OO13) AR-RR GPW 16261 Poiska 137 130 0,04
AMICA (PLAMICA00010) AR-RR GPW 8361 Poiska 518 848 023
ANDRITZ (AT0000730007) AR-RR Vienna Stock Exchange 2088 Austria 1325 1598 0,43
APATOR (PLAPATR00018) AR-RR GPW 9821 Polska 281 363 g,10
APLISENS (PLAPLS000016} AR-RR GPW 15000 Polska 80 200 0,05
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS (PLABS0000018) AR-RR GPW 28012 Polska 321 332 0,09
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE (PLASSEE0014) AR-RR GPW 15234 Polska 122 i18 0,03
ASTARTA HOLDING {NLOOO06B6500) AR-RR GPW 35059 Ukraina 1555 1543 0,42
ATLANTA POLAND {PLATLPLO0018) AR-RR GPW 25883 Polska 531 194 0,05
BERLING (PLBRLNGO00015) AR-RR GPW 71006 Polska 439 510 0,14
BNP PARIBAS BANK POLSKA (PLPPABOO0OT 13 AR-RR GPW 10800 Polska 487 626 017
BOGDANKA {PLLWBGDO00016) AR-RR GPW 45 983 Polska 4531 5495 1,48
BUDIMEX (PLBUDMX00013) AR-RR GPW 8414 Polska 723 1010 0.27
BZWBK (PLBZ00000044) AR-RR GPW 17179 Poiska 3883 6339 1,71
.M, ENEL - MED (PLENLMO00017) AR-RR GPW 12038 Poiska 122 123 0.03
CCC (PLCCC0000016) AR-RR GPW 6893 Polska 828 782 0,21
CD PROJEKT (PLOPTTCO001 1} AR-RR GPW 31408 Polska 153 479 0,13
CIECH (PLCIECH00018) AR-RR GPW 108674 Polska 252 368 0,10
COAL ENERGY (LU06461 12838} AR-RR GPW 20381 Ukraina 408 28 0,61
COCA-COLA ICECEK SANAYI AS [TRECOLAOGO1 1 AR-RR Istambul Stock Exchange 7025 Turcja 566 527 0,14
COMP (PLCMP0000017} AR-RR GPW 2788 Polska 164 166 0,04
CYFROWY POLSAT (PLCFRPT00013) AR-RR GPW 236813 Polska 4594 5360 145
DECORA (PLDECOR00013) AR-RR GPW 9024 Polska 145 7. 0,02
DO CO AG (AT0000818802) AR-RR Vienna Stock Exchange 23210 Austria 2501 4452 1,20
DOM DEVELOPMENT (PLDMDVL00012) AR-RR GPW 10960 Polska 444 513 0,14
ELEKTROBUDOWA (PLELTBDO0OY 7} AR-RR GPW 9984 Polska 1220 871 0,24
ELEKTROTIM (PLELEKT00016) AR-RR GPW 13608 Polska 93 131 0.04
ENERGOINSTAL (PLERGINOOO1S) AR-RR GPW 16620 Polska 257 270 0,07
ERBUD (PLERBUD00012) AR-RR GPW 15053 Polska 738 398 011
ES-SYSTEM (PLESSYS00030) AR-RR GPW 22801 Polska 132 64 0,02
FAMUR (PLFAMUR00012) AR-RR GPW 40569 Poiska 174 197 0,05
FARMACOL (PLFI RMCLO0066) ARRR GPW 11371 Polska 11 608 0,16
FASING (PLFSING00010) AR-RR GPW 1536 Poiska 31 31 0,01
FEERUM (PLFEERMO0018) AR-RR GPW 2783 Polska 64 60 0,02
FORTE (PLFORTEC0012} AR-RR GPW 19024 Polska 234 832 025
GETIN HOLDING (PLGSPR000014) AR-RR GPW 164423 Polska 598 513 0,14
GETIN NOBLE BANK (PLGETBK00012} AR-RR GPW 563 408 Polska 768 1769 0,48
GLOBAL CITY HOLDINGS {NLO000B8T7300) AR-RR GPW 34506 Holandia 1165 1118 0,30
GPW (PLGPWO0000017) AR-RR GPW 40088 Polska 1533 1560 0,42
GRAAL (PLGRAAL00022) AR-RR GPW 29219 Polska 600 508 0,14
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULO0057) | AR-RR GPW 105 Polska 15 16 0,00
GTC (PLGTC0000037) AR-RR GPW 6718 Polska 52 53 0,01
IMPEXMETAL (PLIMPXM00019) AR-RR GPW 170670 Polska 436 420 011
INDUSTRIAL MILK COMPANY {LUI0607203980) AR-RR GPW 36617 Ukraina 431 375 0,10
INGBSK (PLBSK0000017) AR-RR GPW 22345 Polska 1069 2963 0,80
INSTAL KRAKOW (PLINSTK00013) AR-RR GPW 30000 Polska 481 515 0,14
INTEGER (PLINTEG00011) AR-RR GPW 3325 Polska 276 740 0,20
INTER CARS (PLINTCS00010) AR-RR GPW 1756 Polska 356 321 0,09
JERONIMO MARTINS (PTIMTOAEO001) AR-RR London Stock Exchange 42086 Portugalia 1158 2104 057
KGHM (PLKGHMO00017) AR-RR GPW 50 557 Polska 2853 6292 1,70
KOGENERACUJA (PLKGNRC00015) AR-RR GPW 2746 Polska 231 195 0,05
KOPEX (PLKOPEX00018) AR-RR GPW 34342 Polska 556 378 0,10
KRAKCHEMIA (PLKRKCH00018) AR-RR GPW 35426 Poiska 248 211 0,06
KREDYT INKASO (PLKRINK00014) AR-RR GPW 64638 Poiska 808 1196 0,32
KRKA TOVARNA ZDRAVIL (S100311021 20) AR-RR Ljubljana Stock Exchange 608 Slowenia 119 177 0.05
KRUK2 (PLKRK0000010) AR-RR GPW 16 529 Poiska 656 1475 0.40
LPP (PLLPP0000011) AR-RR GPW 908 Polska 3153 7627 2,06
LZPS (PLLZPSK00019) AR-RR GPW 14198 Polska 47 48 0,01
MACROLOGIC (PLMCSFT00018) AR-RR GPW 2000 Polska 89 79 0,02
MBANK (PLBREO000012) AR-RR GPW 1178 Polska 167 595 0,16
MEDICALGORITHMICS (PLMDC LGO0015) AR-RR GPW 6340 Polska 535 1743 0,47
MERCOR (PLMRCOR00016) AR-RR GPW 31165 Polska 653 578 0,16
MIESZKO (PLMSZK000010) AR-RR GPW 25366 Polska 106 89 0,02
MLP GROUP (PLMLPGRO0017} AR-RR GPW 15710 Polska 377 413 0,11
MN!(PLSZPTL00010} AR-RR GPW 27 284 Polska 74 43 0.01
MOJ (PLMOJ0000015) AR-RR GPW 12 465 Polska 79 24 0,01
NEUCA (PLTRFRM00018) AR-RR GPW 2731 Polska 136 647 0.17
NEWAG (PLNEWAGD0012) AR-RR GPW 22561 Polska 470 435 0,12

Zatgczone dodatkowe informacje i objaénienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat.
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‘ S| wartese f{:ﬁ Procentowy
AKCJE Ej;’:::’ Mazwa rynky Liczba Kr:;mséziz;by w::é;xg wy:;rz na ;;:;ﬁi:;
nabycia bilansowy ogdlem
OPEN FINANCE (PLOPNFN0O010) AR-RR GPW 10210 Polska 174 98 0,03
OPONEGPL (PLOPNPLODO1S) AR-RR GPW 24312 Polska 188 322 0,09
ORBIS (PLORBIS60014) ARRR GPW 13884 Polska 485 598 0,18
ORZEL BIALY (PLORZBLO0013} AR-RR GPW 11877 Polska 175 107 0,03
P.A, HOVA (PLPANVAGDO13) AR-RR GPW 16230 Polska 728 316 .08
PCC INTERMODAL (PLPCTIMOD014} AR-RR GPW 8185 Polska 38 iz 0,00
PEKAES (PLPEKAS00017} AR-RR GPW 10883 Polska 118 124 .03
PEKAC (PLPEKACO0016) AR-RR GPW 28662 Poiska 4575 5157 1,39
PKN ORLEN (PLPKN0000018) AR-RR GPW 50223 Polska 2227 2058 0,58
FKO BP {PLPKO0000016) AR-RR GPW 229345 Polska 6480 8646 2,34
PKP CARGO (PLPKPCRO001 1) AR-RR GPW 3813 Polska 292 268 0,08
POZBUD {PLPZBDTO0013) AR-RR GPW 100 564 Polska 579 481 0,13
PROCHEM (PLPRCHM00014) AR-RR GPW 4587 Polska 1 114 0.03
PROJPRZEM (PLPROJPO00 18] AR-RR GPW 25002 Polska 208 200 0,05
PZU (PLPZU0000011) AR-RR GPW 24378 Polska 8924 10818 292
QUERCUS (PLORCUS00012) AR-RR GPW 180 347 Polska 560 1147 0,31
RADPOL (PLRDPOLO0O10} AR-RR GPW 48614 Polska 418 530 0.14
RAIFFEISEN INTERNATIONAL BANK {ATO000606306) AR-RR Vienna Stock Exchange 17373 Austria 2064 1685 0,46
RAINBOW (PLRNBWT00031) AR-RR GPW 54206 Polska 936 867 0.23
RANK PROGRESS (PLRNKPROOO14) AR-RR GPW 5186 Polska 86 28 0,01
ROBYG (PLROBYGO0016) AR-RR GPW 221387 Polska 463 484 0,13
RONSON EUROPE (N LO006106007) AR-RR GPW 227 664 Holandia 230 341 0.09
SANOK (PLSTLSK00016} AR-RR GPW 50017 Polska 1108 2101 057
SELENA FM (PLSELNACOO10) AR-RR GPW 11286 Polska 241 253 0,07
SMT (PLADVPL00029) AR-RR GPW 10408 Polska 208 182 0,05
SONEL (PLSONEL00011} AR-RR GPW 1423 Polska 11 11 0,00
STALPRODUKT (PLSTLPD00G17) AR-RR GPW 2085 Polska 872 437 0,12
STALPROFIL (PLSTLPF00012) AR-RR GPW 874C Polska 152 169 0,05
SYNTHOS (PLOWORY00019) AR-RR GPW 244927 Polska 968 1083 0.2¢
TELL (PLTELLO00023) AR-RR GPW 20645 Polska 193 238 0.06
TESGAS (PLTSGS000018) AR-RR GPW 83123 Polska 1208 374 0,10
TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKAS! AS {TRATOASO91H3) AR-RR Istambul Stock Exchange 68 371 Turcja 1205 1288 035
TRAKCJA POLSKA (PLTRKPL00014) AR-RR GPW 118254 Polska 100 115 0,03
TURK HAVA YOLLARI AQ (TRATHYAOG 1h5) AR-RR istambul Stock Exchange 148792 Turcja 1318 1394 0,38
TURKIYE HALK BANKAS! AS (TRETHALO0OT 9) AR-RR Istambuf Stock Exchangs 99857 Turcja 2618 2278 0,81
ULKER BISKUVI SANAYI AS (TREULKR0001 5} AR-RR Istambul Stock Exchange 51454 Turcja 1159 1310 0,35
UNIBEP (PLUNBEP00015) AR-RR GPwW 43800 Polska 385 355 0,10
UNITED POWER (DEOOOA1EMAK2) AR-RR Frankfurt Stock Exchange 23575 Niemoy 838 223 0,06
WAWEL (PLWAWELO0O13) AR-RR GPW 1508 Polska 197¢ 1516 041
WIELTON (PLWELTN00012) AR-RR GPW 71352 Polska 483 434 0,12
ZPUE (PLZPUEG00012) AR-RR GPW 2116 Polska 837 791 021
ZUK STAPORKOW (PLSTPRK0001S) AR-RR GPW 12900 Poiska 576 240 0,06
ZWG (PLZWG0000016) AR-ASO New Connect 104 822 Polska 577 447 0,12
AKCJE razem 5664 816 98 311 125 488 33,86
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - akiywny rynek-afternatywny syster: obrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nignotowane na rynku aktywnym
2.2. Kwity depozytowe
(w tysigcach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow wartoéciowych podanej w sztukach
Wartosé vx:';’?; Procentowy
N 2 siedzi & i
KWITY DEPOZYTOWE ol Nazwa tynku lozba | Krdstedziby o ey 2 it
nabycia bil la;’se:wy ogélem
GOR ELECTRICA (US83367Y2072) NNRA nie dotyczy 36 000 Rumunia 1499 1498 0,40
GDR ROMGAZ (US83367U2050) AR-RR London Stock Exchange 10 886 Rumunia 307 348 0,09
KWITY DEPOZYTOWE razem 46 886 1808 1847 0,49

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

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

NNRA - nienotowane na rynku akfywnym

Zalaczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat.
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2.3. Diuzne papiery wartosciowe

{w fyei s iotyeh z wyistidem wariosol nominalne] oraz ibbécl 6 rioéciowych podans w 3
i Wartosé Procento
. Wartoéé
N . . Kraj Termin . i " wedfug wy udzial
Dfugzgﬁja‘:rf RG;S;S} Narwa rynku Emitent sledziby wykupu rrere- Warunki . Wa{:osc Liczba e Y wycsny W
wa ¥ emitenta mmdd 4 o ab;ycia na dziefi aktywach
bilansowy ogélem

O terminie wykupu do 1 roku:

Obligacje

;fﬁ?gg;ﬁoom NNRA nie dotyezy 85""&2&1‘;1’3”3 Polska 2016.02-16 prmﬁ:ggg% 1000,00 10000 10000 10124 273
;’PSL%% 105953 AR Treas‘glgﬁg"s?m Skarb Pafistwa Polska 20150425 Woi:*;:fg;o% 100000 27000 27102 27672 747
Razem 37000 37102 37788 10,20
Bony skarbowe

Bony pienieine

inne

) sorminie vy do ok { 37000 f w02 | aree ' 16,20
O terminde wykupu powyie} 1 roku:

Obligacje

?Fféggég 107405) AR T'e"’s‘gzi f:gds‘m Skarb Pafistwa Polska 2015.07-25 z8rokuponowe 1000,00 5000 4732 4878 132
l(?:fé)éé}% 06340 1R Troasuy BOndSpot | syt paistwa Poiska 2016.04-25 pmis’gifgfw w | 100000 8000 5262 8358 226
Clooonomary | ARRR e, BOSFinance AB | Szwecja DIBOsAT | e | 10000000 0 16872 18173 to1
Plooootorezey | R Treasuy BondSpol | e paistwa Polska 201607-25 | zerokuponowe 1000,00 25000 23165 23768 642
(PPT()%L% 108795) AR Troasuy BondSpol | syt pastwa Polska WI61025 | s | 100000 18000 17640 18.904 511
?PSJ)%:)Z 104543 R Troasuy BondSpot | Syart paristwa Polska W02 | b | 100000 5000 479 5400 1.46
zg’fgé 071 2 AR Treasuy BondSpot | syarb paristwa Poiska 20180125 sz’;‘::‘;g’;% 1000,00 14700 14662 14657 396
;,SL%%:)% 107314y R Treasuy BondSpot | Sy paistwa Poisia DB | s | 100000 30000 30 441 31026 838
?pﬂgz)% 105441 iR Treasyy BondSeot | sy pastwa Polska 2018-10-25 mmﬁévi?‘é%@% 100000 500 a7 560 015
?PSL;%% 106126) 1AR Troasuy BondSpol | Syarb Parstua Polska 01025 | Q;‘:*;j‘a"gaz - 1000,00 21000 20313 23507 635
Prooaotoserey | R Treasuy BondSpet | Syart paristwa Polska 2211025 | e | 10000 | 2000 | 13 | ot 814
yecc e ITE Troasuy BondSpot | gy pastwa Polska W22 | R e | 100000 830 683 807 022
Provorosasny | R Treasuy BondSpot | skarb Paistwa Polska 2200025 | SR e | 100000 5000 5008 6147 166
Razem 158930 | 175256 | 185340 50,34
Bony skarbowe

Bany pienieine

Inne

ez ot 156930 | 175258 | 186340 50,34
a7 e varesiove 195930 | 212360 | 224136 50,54

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASC - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat.
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2.4 Instrumenty pochodne

W fystacach ziotych z wyi iloéc] papierdw warlocl odans] w ch
Wartoéé
P o Procentowy
. Kraj sledziby ] . Wartosé wediug "
INSTRUMENTY POCHODRE Ro:::; Nazwa rynky | Emitent fwystawea) emifenta m;;i ment Liczba | wediug ceny wyceny audz:a::;
B4 {wystawcy} el nabycia fia dzieh kaW
bilansowy ogélem
1, Wystandaryzowane instrumenty
chodne
1. Niewystandaryzowane instrumenty
_pochodne ! ¢ 3 ©0.02)
FORWARD EUR/PLN 23.07 2014 SHORT on ) Societe Generale S.A, )
OF (FWIEUR230714) NNRA nie dotyczy Oddaiat # Pofoce Poiska 5580000 EURO 1 o 73) 0,02
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1 [} 73 (6,02
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-aifernatywny system obrotu
AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
“Procentowy udzial ujemne] wyceny bil j instr W 2ot ogdlem wynosi 1,84%
3. TABELE DODATKOWE
{w tysi zZhotych z wyjatkiem iloscl papieréw warlodci yeh podane] w sztukach!
Wartoéé Wartos¢ wedhu .
- . | Laczna g Procentowy udziat w
Gwarantowane skiadniki iokat Rodzaj liczba wedlug ceny | wyceny na dzien aktywach ogélem
nabycia bilansowy Y o8
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednostii samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) !
Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucie finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

{w fysigeach zlotych)

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udzial w aktywach ogélem

Grupa Kapitatlowa Asseco Poland SA 450 0,12
Grupa Kapitalowa FASING SA 55 0,02
{w tysigoach zlotych}
iz Procentowy
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art, 107 ustawy Wanr;os;:i::iegillt;%::’yceny udziat w
wy aktywach ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, 0 0.00
o ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. ’
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 1] 0,00
Papiery wartosciowe emitowane przez Wartosé wedug c::::f; Procentowy
dowe i fe fi ) . P . . . . dziat
kt?r;f!: {:;J:H::ej:;st%:‘m ::;::f\r‘xl:iej Wazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ce:y ZagchN:a wyg::g' na ;:(t;:ﬂa;'
jedno z pastw OECD 5. siemsowy | 20087
0] 0.00)

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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i BILANS
. . 30 czerwea 31 grudnia
(wysiagach Zotych) 0iroku 2013 ok
I Aktywa 370 229 387 938
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 14 258 25 368
2. Naleznosci 4133 4290
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 339 848 347 863
- diuzne papiery wartosciowe 214012 217 428
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 11623 10 417
- diuzne papiery wartosciowe 10 124 10 125
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 367 0
il. Zobowigzania 3965 1618
L. Aktywa netto (1-If) 366 264 386 320
IV. Kapitat funduszu 97 550 118 555
1. Kapitat wptacony 22737225 2055 160
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (2175675) (1936 605)
V. Dochody zatrzymane 229 843 226 317
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 38987 38174
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 190 856 188 143
VI Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 38 871 41448
VII. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 366 264 386 320
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1378533,61 145842330
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 265,69 264,89

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia -

{w tysigcach Ziotych) 30czerwea  31grudnia 30 czerwea

2014roku 2013 roku 2013 roku
I Przychody z lokat 6§ 441 14 401 6410
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1507 4013 1462
2. Przychody odsetkowe 4730 10 037 4948
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 204 351 0
4. Pozostale 0 0 0
I Koszty funduszu 5628 10 345 6189
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5556 10 203 4818
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0 1285
12. Pozostate 72 142 86
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 ]
IV. Koszty funduszu netto (II-Hli) 5628 10 345 6189
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 813 4056 221
Vi Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 136 18 221 891
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2713 4704 2856
- z tytulu roZnic kursowych (1045) (93) 10
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (2577) 13517 (1965)
- Z tytulu roznic kursowych 1301 (1204) 1904
VI, Wynik z operacji 949 22 277 1112
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zZiotych) 0,69 15,27 0,84

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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Y ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w iy#af:gc_h Ziotych z wyﬁegkiem wartosci gktywéw nefic na jednostke uczestnictwa podanej w Zotych ;GS zg;:;;z Jj;f;f_f;ﬁ; ; OS tg;:;:i;
oraz flosci jednostek uczesinictwa podanej w sztukach) 2014 roky 2013 roku 2013 roku
I ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartoé¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 386 320 313958 313958
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 943 22217 1112
a} Przychody z lokat nefto 813 4056 221
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2713 4704 2856
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (2577) 13517 (1965)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 949 22277 1112
4. Dystrybucja dochodoéw {przychoddw) funduszu {razem): 0 ] 0
a} z przychodéw z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢} z przychodéw ze zbycia lokat 0 0 [
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {21 005) 50 085 14 258
a) Powigkszenie kapitalu z tytuly zbytych jednostek uczestnictwa 218 065 259 907 91361
b) Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (239 070) (209 822) (77 103)
6. Lgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) {20 056) 72 362 15370
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 366 264 386 320 326 328
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 373339 340 308 323928
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (79 889,6900} 189 845,9700 55 833,0800
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 823 202,4700 1002 949,6800 362 157,3300
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (903 092,1600) (813103,7100) (306 324,2500)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {79 889,6900) 189 845,9700 55 833,0800
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatainosei Funduszu w tym: 1378 533,6100 1458423,3000 1324 410,4100
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 12147096,9000 11323 8944300 10 683 102,0800
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (10768 563,2900) (9 865 471,1300) (9 358 691,6700)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 1378 533,6100 1458423,3000 1324 410,4100
il ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
s;rawvgigia}iécz eagl;tywbw netfo na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego  okresu 264,89 247 49 247 49
2. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresy sprawozdawczego 265,69 264,89 248,66
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 0,30 7,03 0,47
ﬁékgﬁzng?:’i?zagaxjsn:f@wéw netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 258,92 247 55 247,55
- data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 2013-06-24
v?ékg:::i)g::gﬁy v\l‘g;z;ic; :aktywéw nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 268,28 269,80 258,22
- data wyceny 2014-06-06 2013-11-25 2013-05-28
s%ravvv\f)azrszsv?cz;ﬁg:ms l?aiﬁa(:} ienr: ; ﬁ;ﬁr\xsjéiﬁy uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 265,69 264,87 248,66
- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 2013-06-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO 304 304 385
(W SKALI ROKU), W TYM: ’ ’ ’
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dia towarzystwa 3,00 3,00 3,00
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziaf oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
0,00 0,00 0,00

6. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé
niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi NOTY OBJASNIAJACE
1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
1.1. Przyjete zasady rachunkowosci
1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato 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 pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysigcy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢  przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegoinymi  notami
ninigjszego sprawoczdania, wynikajace z ww. zaokrgglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
kidrego dotyczg.

2. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

5. Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze sktadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru.

8. Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly ofrzymane, skorygowana o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

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

v papierdw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v" zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartoéciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartoéciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v’ zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych Zaciggniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

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

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

Nalezng dywidende z akgji 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 nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytulu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodéw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytutu wystawienia opcji uimuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu

wedtug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zZwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang

strate) z wyceny kontraktu. Prowizia maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigeciem 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 szczegolnosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v" przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo rdznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzar w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dituznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegolnoscei:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartosci aktywdw netto Subfunduszu ustalonych
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21.

22.

w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i

platne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytulu zawartej transakgji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdblne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybér rynku gléwnego

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 sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej speinia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dia danego skfadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktérym nastepuje dzier wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowar w sposob staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku
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 zamkniecia lub inng wartosc stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartoéci.

Dtuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

V" Diluzne papiery warto$ciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Wartoéciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

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

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

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

d) éredniej z najlepszych obowigzujgeych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
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 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 ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
weditug 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 ktorych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skladnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v" Dluzne papiery wartoéciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegodlnosci 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 wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdlnosci 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 sktadnika
lokat Subfunduszu,

d) éredniej z najlepszych obowigzujgcych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego sktadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokonaé¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy 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 zgtoszone, a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skitadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rézni sie
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjgcie 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 zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartoéciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
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a ostatnig wartoScig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

3 Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowigcg
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki iokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, Oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
warto$ciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowane;j
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzier:
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sz w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

4, Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdinosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywdw pienieznych.

6. Dhluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wediug wartosci godziwej Oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym to wartogé catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, woéwczas wartosé wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume warto$ci dtuznego papieru warto$ciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sig odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartoéci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystgpity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.
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8

10.

11.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akgji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akgji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spéiki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akgji nowej emisji,

w zaleznosci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi 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 warto§é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

Jezeli prawa do akgeji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych 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 wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub 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 pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena nalezno$ci z tytutu zawartej transakcii pozyczki apierow wartosciowych

Nalezno$ci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych $§ wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

{w tysiacach zlotych) 32@?2&3 3;{}?;&?;:23
Z tytuty zbytych lokat 9 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych J 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1 33
Z tytulu dywidend 592 0
Z tytulu odsetek 3478 4214
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate naleznosci 53 43
Razem 4133 4280
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach zlotych) 33;;;?;’;3 ?Oggug:i
Z tytulu nabytych aktywow 1510 0
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 73 0
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 1 507
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1385 52
Z tytulu wyptaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 902 983
Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 94 7
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 3965 1618
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysigcach zZlotych) Waluta 3(2}5: fj:':ii Bgeggﬁfo{zi
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 11227 18764
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 4083
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 3 3
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 2 2295
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 179
Deutsche Bank Polska S.A. UsD 3025 44
Razem 14 258 25 368
Sredni w ckresie sprawozdawcz:ym stgn ‘srodkow p!em‘eznych 30 czerwca 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2014 roku 2013 roku
Subfunduszu

CHF 1148 1148
CzZK 0 0
EUR 2042 2043
GBP 3 3
HUF 0 0
PLN 14 502 10 333
TRY 90 96
Usb 1534 22
Razem 19 319 13 645
8. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone  ryzykiem wartosci

wynikajgcym ze stopy procentowej

godziwej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym

oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dziert 30 czerwca 2014 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 199 355
tysiecy ziotych, co stanowito 53,85% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 202 816
tysigcy ztotych, co stanowito 52,27% aktywéw Subfunduszu.

Na dzier 30 czerwca 2014 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2 Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw

pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywoéw srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery warto$ciowe o zmiennej stopie procentowe;.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 24 781
tysiecy ztotych, co stanowito 6,69% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku warto$é tych lokat w akt

tysiecy zlotych, co stanowito 6,38% aktywow Subfunduszu.

ywach Subfunduszu wynosita 24 737
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Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem przeplywéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowsj.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gléwnie w diuzne papiery wartosciowe oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2009 Subfundusz lokowat aktywa wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

. 30 czerwea 31 grudnia
(w tysiacach Ziotych) 2014 roku 2013 roku
Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 125488 125630
Diuzne papiery wartoéciowe Iub instrumenty rynku pienieznego 199 181 202 946
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 28 433 28 821
pozostatych emitentow (z odsetkami)
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 292
Kwity depozytowe 1847 4 805
Naleznoéci z tytutu zbytych aktywow 9 0
Dywidendy 592 0
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 367 0
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 14 258 25 368
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 1 33
przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 53 43
Razem aktywa Subfunduszu 370 229 387 938

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

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% warto$ci aktywéw Subfunduszu wylgcznie w papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartoéciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywoéw Subfunduszu,

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2013 roku udziat lokat w diuzne papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 53,80% i 52,31% aktywow
Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzari  Subfunduszu  ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane 83 gtownie w krajowe diuzne papiery wartociowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery warto$ciowe emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez panistwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego
panstwa czlonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansows,
ktérej czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo czionkowskie, przy
czym catkowita warto$c tych lokat nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywéw Subfunduszu.
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartoéciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
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walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z tym potencjaing utratg wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat
skiadnikéw aktywodw denominowanych w poszczegéinych walutach obeych w  akiywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2014 roku 2013 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 0,00 0,59
Euro (EUR) 6,48 8,06
- w tym akcje | wynikajgce z nich prawa 1,52 2,18
- w tym diuzne papiery warto$ciowe 491 4,65
Lira, Turcja (TRY) 3,04 2,66
- W tym akcje | wynikajace z nich prawa 3,04 2,62
Dolar USA (USD) 1,32 1,25
- w tym kwity depozytowe 0,50 1,24
Razem 10,84 12,56

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat
skiadnikéw zobowigzan denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w zobowigzaniach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

Skiadniki zobowiazar denominowane w walutach obcych 2014 roku 2013 roku
(%) (%)

Dolar USA (USD) 37,81 0,00
Razem 37,81 0,00

6. INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktore zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dziert 30 czerwca 2014 roku:

ki N Wartos . e . - Kwotabedaca | Termin zapadainosci albo ., .

P Rodzaj Instrumentu . § ; Wartosé praysaiych stramieni | Terminy praysziych strumieni | e p. . Termin wykonania
zajgte ochodnego Cel otwarcla pozycji |  otwarte] (enieinych enieinych 3p iy instrumenty instrumentu pochodnego
pozyeji P °g pozyeji plenigzny plenigany platnosci pochodnego P 9

Cganiczani 2k Pinost wyshodzaca § 880 s, EUR 23.07,2014
itk Kontrakt tarminowy na  fwaluow ego porfela lokat Tays Py 558045 EUR termin zamiigcia pozyci - [termin plathosci gotow kow yeh -
W ymiane wakit FAD oW ! Pl docrayman: 3 176 ys. N 23072014 ’ 23.07.2014 23.07.2014
walutach obcy et i

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 roku:

8¢ b i §ci
Typ Rodzaj Instrumentu . Wartose Wartosc przysziych strumieni | Terminy przysziych strumieni ,me edacj § Term n zapadal nosci albo Termin wykonania
2ajgte] Cel otwarcia pozycji | otwarts L T 3 y ¢ .
. pochodnego o plenigznych pieniginych o instrumentu pochodnego
pozycji pozycji platnosci pochodnege

Ograniczenie yzyka
Kontraki terminowy na  |walubwago portila lokat
wymiang wakit FAD  fdenominow ansgo w
walutach oheych

Platnosc wychodzaca: 7335 s, EUR 21.01.2014 \ miiec ! plinos St kow ych
.. 755 ye EUR lermin Zaminigcla pozycii - |termin platnioci gotéw kow yc -
otk B2ys. PN TEYCER L o o014 21012014

Plafrod¢ do ovzy maniz: 30 746 s, PLN 21.01.2014
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcii
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawieral transakcji
przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoSciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

) 30 Czerwca 2014 roku 31 Grudnia 2013 roku
(w tysigcach ziotych)
: CZK  EUR  GBP  HUF PLN  TRY  USD RAZEM  CHF CZK  EUR GBP HUF PLN  TRY  USD  RAZEM
I AKTYWA 2 0 23973 3 0 330099 11249 4903 370228 2295 o 3o 3 0 339189 10331 4849 387938
1. $rodki pieniezne ich
ekwiwalenty 2 0 0 3 0 127 13025 14258 2295 0 4083 3 0 18764 179 4 25368
2. Naleznosci 0 0 190 0 0 3912 0 31 4133 0 0 681 0 0 3608 0 0 4200

3. Transakcje przy
zobowiazaniu sig drugiej

strony do odkupu 0 0 0 0 0 4 [ 0 0 0 0 0 g ] 0 0 4 0
4. Skiadniki lokat notowane

na aktywnym rynku a c 23783 0 0 304489 11248 348 339848 0 0 26507 ¢ 0 306309 10152 4805 347863
5. Sktadniki lokat

nienotowane na aktywnym

rynku 0 0 0 4 0 10124 0 1498 11623 0 ¢ 0 0 0 10417 [ 0 10417
8. Nieruchomosc 0 0 0 0 0 0 0 ] 4 0 ] 0 0 0 0 4 0 0
7. Pozostate aktywa 0 9 ] 0 ] 367 0 0 367 ] 0 0 0 0 0 0 0 0
1. ZOBOWIAZANIA 9 ] 0 0 ¢ 2 466 0 1498 3965 0 [ 0 [ [ 1618 0 0 1618
Hl. AKTYWA NETTO 2 0 23973 3 O 327833 11249 3404 366264 2295 0 321 3 O 337571 10331 4849 386320
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8.2, Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 115 221 200
- Akcje oraz wynikajace 7 nich prawa 108 33 15
- Dluzne paplery wartosciowe 0 188 185
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 7 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 1388 517 1955
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 1187 122 621
- Dluzne papiery wartosciowe 52 338 1162
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 149 57 172
Razem 1503 738 2155

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (1160) (314) (190)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (1053) (188) (142)
- Dluzne papiery wartoéciowe 0 (88) (26)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe (107) (38) (22)
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (87) (1721 (51)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (86) (1571) (51)
- Dluzne papiery wartoéciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe N (150) 0
Razem (1247) {2 035) (241)
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2713 4704 2856
- Papiery warloéciowe udzialowe 3240 4022 1796
- Dluzne paplery warlosciowe 173 398 751
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe (700) 284 309
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 2713 4704 2856

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (2 576) 13 517 (1965)
- Papiery wartosciowe udziatowe (6 548) 16 857 1649
- Dluzne papiery wartosciowe 4348 (3 786) (4 069)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe (376) 446 455
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0] 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe M 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem (2 577) 13 517 {1.965)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1

. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze Srodkéw wilasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatainoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie | prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

optat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i splatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu:

optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu:
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
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 Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 3% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2014 roku 2013 roku 2013 roku
Czes¢ stala wynagrodzenia 5556 10 203 4818
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0 0
Razem 5 556 10 203 4818

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

WartosC aktywéw netto Subfunduszu w tysigcach 366 264 386 320 313958 304 456

ztotych

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 265,69 264,89 247 49 215,69

zlotych
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy ckres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nleuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym:.

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

Nie wystepujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w

poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik z
operacji i rentownos$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 bledy podstawowe nie wystapity.

informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze
oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku nie wystgpity zdarzenia, inne

niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wplyngé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.
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Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

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

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

Przeprowadzili$my przeglad zalaczonego polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Stabilnego Inwestowania, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,,Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktére skladaja sie wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dziefi 30 czerwca 2014 r.,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od
1 stycznia do 30 czerwcea 2014 r. oraz dodatkowe informacje i objaénienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi  przepisami potrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,Towarzystwem”). Naszym zadaniem bylo
przedstawienie raportu o tym potrocznym 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 péin. zm.) oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw.
Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyskaé¢ umiarkowang pewnos¢, ze pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadzili§my gléwnie droga analizy
danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe, a takze wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i
rachunkowo$é.

Zakres i metoda przegladu potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego istotnie rézni
sie¢ od zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci oraz o jego
rzetelnosci i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

PricewaterhouseCoopers Sp. zo.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 746 4000, Faks +48 22 742 4040, www.pwe.pl

isana jest do Krajowego Rejestru
526-021-02-28. Kapital zakladowy v

dowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m, st Warszawy, pod
-363.900 zlotych, Siedziba Spotki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.




Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, Ze zalaczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowoéei oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majgtkowej i finansowej Subfunduszu na dziefi
30 czerwcea 2014 1. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerweca 2014 r.
zgodnie z zasadami rachunkowoéci 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).

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spotki 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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