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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z
pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Akcji Europy
Wschodzacej wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzadzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2015 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 13 451 tys. zt;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2015 roku, wykazujacy warto$c
aktywoéw netto subfunduszu w wysokosci 15 048 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku, wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysokosci
549 tys. zi;

- Zzestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 30 czerwca 2015 roku, wykazujgce zwigkszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 571 tys. zi.
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Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2015 roku.
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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 Obligaciji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akciji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Malych Spoéiek,

- Aviva Investors Nowych Spoilek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

- Aviva Investors Akcji Rynkéw Wschodzacych,
- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej (,Subfundusz’) zostat utworzony w dniu 8
kwietnia 2008 roku pod nazwg CU Akcji Europy Wschodzacej, jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita
zmiana nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy
Subfunduszu na Aviva Investors Akcji Europy Wschodzace;.

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

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

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

Aktywa Subfunduszu sg lokowane gtéwnie w akcje spétek z siedzibg w krajach Europy Srodkowej, a
takze instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartosci aktywéw Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej potowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$¢ akcji spotek z siedzibg w nastepujacych
krajach: Polska, Austria, Czechy, Wegry, Rumunia, Bulgaria, Chorwacja, Stowacja, Stowenia, Estonia
i Grecja.

Catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% warto$ci aktywéw 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 Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.
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4, OKRES SPRAWOZDAWC?ZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 30 czerwca 2015 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2015 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy =zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajace] sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2015 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego 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
2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalno$ci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przeglgdowi przez biegtego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o. 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 réznych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerwea 2015 31 grudnia 2014

_ Wartos¢  Wartoséwedug  ooeniow)  Wartos¢  Wartoséwedig | oconiowy
(w tysiacach ziotych) wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogolem

Akcje 14 89 13468 85,30 13479 12067 82,60
Warranty subskrypeyjne 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru ] 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
instrumenty pochodne 0 (17) (0,11) 0 3 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly_uczesmimwa emitowane
westoais s Ssibe 2 0 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 14 896 13451 85,19 13479 12070 82,62

* Procentowy udzial calkowitej wartosci lokat w aktywach ogélem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 85,30%, natomiast
udzial ujemnej wyceny bilansowej instrumentow pochodnych w wartosci zobowiazan ogolem zostal zaprezentowany w tabeli uzupelniajacej do tabeli

gtowne;.

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
_{w tysiacach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podane] w sztukach)
, Wartosé "x:’;:f; Procentowy
AKCJE fg’ﬁ;ﬁj Nazwa rynku Liczba Kr:::;z::;hy w::;;g wy;::'ng‘ na am:h
nabycia ogdlem
ANDRITZ (AT0000730007) AR-RR Vienna Stock Exchange 2068 Austria 351 431 273
ASELSAN ELEKTRONIK SANAY! VE TICARET AS (TRAASELSB1HZ) | AR-RR istambul Stock Exchange 8454 Turcja 163 164 1.04
AVIAAM LEASING (LT0000128555) AR-RR GPW 40828 Litwa 327 261 1,65
B.MILLENNIUM (PLBIGD000016) AR-RR GPW 4941 Polska 39 32 0,20
CCC (PLCCCO0000016) AR-RR GPW 1604 Polska 272 279 177
CD PROJEKT (PLOPTTC00011) AR-RR GPW 936 Polska 2 22 014
COCA-COLA ICECEK SANAY! A8 (TRECOLAO0011) AR-RR Istambul Stock Exchange 4421 Turcja 331 276 178
DAIMLER AG (DE0007 100000) AR-RR Frankfurt Stock Exchange 573 Niemoy 197 196 124
FORD OTOMOTIV SANAYI AS (TRAOTOSNS1H6) AR-RR Istambul Stock Exchange 4428 Turcja 200 222 141
GRAJEWO (PLZPWO0000017) AR-RR GPW 1715 Polska 48 42 027
HELLA KGAA HUECKSCO (DEOO0A138X22) AR-RR Frankfurt Stock Exchange 1434 Niemey 263 260 1,65
INDUSTRIAL MILK COMPANY (LU0607203980) AR-RR GPW 44715 Ukraina 483 207 131
KARDEMIR KARABUK DEMIR {TRAKRDMR91G7) AR-RR Istambul Stock Exchange 221049 Turcja 543 486 308
KDM SHIPPING PUBLIC LIMITED (CY0102492119) AR-RR GPW 36 041 Ukraina 1089 108 068
KERNEL (LU0327357389) AR-RR GPW 367 Ukraina 12 14 0,09
KGHM (PLKGHMO00017) AR-RR GPW 2880 Polska 331 307 1,94
KOMERCNI BANKA AS {CZ0008019106) AR-RR Prague Stock Exchange 761 | Republika Czeska 583 835 402
MOL (HU0000068952) AR-RR Budapest Stock Exchange 6000 Wegry 1175 1156 732
PGE (PLPGER000010) AR-RR GPW 50 000 Polska 967 922 584
PKN ORLEN (PLPKN0000018) AR-RR GPW 8000 Polska 364 591 374
PKO BP {PLPKO0000016) AR-RR GPW 20000 Polska 718 622 394
PKP CARGO {PLPKPCR00011) AR-RR GPW 1168 Polska 101 a7 0,61
PROJPRZEM (PLPROJP00018) AR-RR GPW 19384 Polska 128 159 101
PZU (PLPZU0000011) AR-RR GPW 1543 Polska 647 668 423
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG (AT0000606306) AR-RR Vienna Stock Exchange 10373 Austria 1232 568 3,60
ROYAL HALI IPLIK TEKSTIL MOBILYA (TRERHLI00016) AR-RR Istambul Stock Exchange 88028 Turcja 699 278 177
SCHOELLER-BLECKMANN OILFIELD (AT0000946652) AR-RR Vienna Stock Exchange 311 Austria 82 71 0.45
TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI AS (TRATOASO91H3) AR-RR Istambut Stock Exchange 33204 Turcja 591 850 5,38
TURK HAVA YOLLARI AO (TRATHYACO1M5) AR-RR Istambul Stock Exchange 30 000 Turcja 403 369 234
TURKIYE PETROL RAFINERILER! AS (TRATUPRSS1ES) AR-RR Istambuf Stock Exchange 8000 Turcja 630 760 481
TURKIYE SINAI KALKINMA BANKASH AS (TRATSKBWO1NO) AR-RR istambul Stock Exchange 105 080 Turcja 0 250 1,58
TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALAR! AS (TRASISEWS1Q3) AR-RR Istambul Stock Exchange 80 000 Turcja 339 303 192
ULKER BISKUVI SANAY( AS (TREULKRO00015) AR-RR Istambul Stock Exchange 13917 Turcja 309 364 231
UNIPETROL (CZ0008091500) AR-RR Prague Stock Exchange 20000 | Republika Czeska 442 489 3,10
VOEST ALPINE (AT0000937503) AR-RR Vienna Stock Exchange 2000 Austria 261 313 1,98
WIELTON (PLWELTNG0012) AR-RR GPW 5983 Polska 33 43 027
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPL00027) AR-RR GPW 4444 Polska 142 150 0,95
WIZZ AIR HOLDINGS (JEOOBNS574F90) AR-RR London Stock Exchange 5000 Jersey 327 460 291
ZALANDO SE (DEODOZAL1111) AR-RR Frankfurt Stock Exchange 335 Niemcy 43 42 0,27
AKC.JE razem 870 985 14 896 13 468 85,30
AR-RR - akiywny rynek~ynek reguiowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nignotowane na rynku aktywnym
2.2. Instrumenty pochodne
(w tysigcach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podane] w sztukach
Wartosé
Rodzaj ) Kraj siedziby instrument Wartosé wedlug Pr::lei::;wy
INSTRUMENTY POCHODNE Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitenta Liczba | wedtug ceny wyceny
vk (wystawcy) Bazowy nabycia | nadzier | “¥Wech
bilansowy ogdlem
|. Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
I, Niewystand T =
chodne Y 2 0 ) ©41)
ggwg%gx'{g 27.07.2015 SHORT NNRA | riedotyczy | S°Ge Senerae SA |y 400 000 EURO 1 0 (") 0.07)
Egmﬁgggo%g 03.08.2015 SHORT NNRA nie dotyczy %ougfﬂg";egz:z:“' Polska 82000 GBP 1 0 ® (0,04)
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 (4 (17 (0,11)
AR-RR - aktywny rynek-ynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nignotowane na rynku aktywnym
*Procentowy udzial ujemnej wyceny bil j instrumentow pochednych w zobowiazaniach ogdlem wynosi 2,30%

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)
Wartos¢ Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj ﬁ;}:czz;aa wedlug ceny | wyceny na dzien P?m?;‘you%ﬁ;‘w
nabycia bilansowy 9
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartodciowe gwarantowane przez jednostki samorzadul 0 0 0 0.00
fterytoriainego '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafistwa nalezace do 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) !
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

{w tysiacach zlotych)

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Grupa Kapitalowa ORLEN 1080 6,84
{w fysigcach zlotych)
Wartos¢ Procentowy
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy wediug Myceny a‘;‘t’;&’;g‘
bilansowy ogotem
Na dziert bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartoéciowe nabyte od podmiotéw, o ktérych 0 0.00
mowa w art, 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. ’
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
. o . Wartos¢
Papiery warlosciowe emitowane przez Wartosé wedtug | wedhg | Procentowy udzil
PR g Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia wycenyna |  waktywach
Woryeh cafonkiem est RP ub wiys. PLN daien ogblem
jedno z panstw OECD bilansowy
0 0.00

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego zestawienia

lokat
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Il BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
(wiysiacach Zotych) 2015 roky 2014 roks
| Aktywa 15786 14 608
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1709 2367
2. Naleznosci 609 171
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 13 468 12 067
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 3
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 738 131
ill. Aktywa netto (I-1l) 15 048 14 477
IV. Kapital funduszu 26728 25 608
1. Kapitat wplacony 617 616 593 832
2. Kapitat wypltacony (wielko$¢ ujemna) (590 888) (568 224)
V. Dochody zatrzymane (10 253) (9 720)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (2491) (2357)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (7762) (7 363)
VI, Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (1427) (1411)
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 15 048 14 477
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 158 135,33 146 831,35
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 95,16 98,59

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30czerwca  31grudnia 30 czerwca
2015roku 2014 roku 2014 roku
l. Przychody z lokat 240 467 319
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 232 432 302
2. Przychody odsetkowe 8 27 17
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 8
4. Pozostale 0 0 0
Il. Koszty funduszu 374 802 461
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 294 721 392
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
1. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 34 0 8
12. Pozostale, w tym: 46 81 61
- podatki zaptacone za granicg 25 38 39
- oplaty za prow. rachunkow bankowych oraz rozl. transakcji na pap. wart. 21 43 22
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (il-lll) 374 802 461
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (134) (335) (142)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (415) (2 296) (1990)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia okat, w tym: (399) (2 155) (2 052)
- Z tytutu roznic kursowych (211) (1393) (1221)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (16) (141) 62
- Z tytutu roznic kursowych (157) 1844 1204
Vil. Wynik z operacji (549) (2631) (2132)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) (347) (17,92) (11,14)

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

e e s e e g g oo
2015 roku 2014 roku 2014 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto§¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 14 477 28 849 28 849
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (549) (2631) (2132)
a) Przychody z lokat netto (134) (335) (142)
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (399) (2 155) (2 052)
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (16) (141) 62
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (549) (2631} (2132)
4. Dystrybucja dochodow (przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 1120 (11741) {7 308)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 23784 44010 29 468
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (22 664) (55 751) (36 776)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) M (14 372) (9 440)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 15048 14 477 19 409
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 14 847 17979 19699
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 11 303,9800 (118 066,3900) (73 496,2800)
a) Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 242 067,0400 431 295,5000 287 857,3000
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (230 763,0600) (549 361,8900) (361 353,5800)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 11 303,9800 (118 066,3900) {73 496,2800)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziataino$ci Funduszu w tym: 158 135,3300 146 831,3500 191 401,4600
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5635660,1400 5393 593,1000 5250 154,9000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (5477 524,8100) (5 246 761,7500) (5 058 753,4400)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 158 135,3300 146 831,3500 191 401,4600
Iil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
s;rauvl\cl)igg?cz ea!;({t)ywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 98,59 108,91 108,91
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 95,16 98,59 101,40
s%raxgzggﬁgx?n zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczesinictwa w okresie (3.48) (9.48) (6.90)
v:ékgdgr's:rl:% ;:&3?:2 naylftyvolow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 92,80 91,94 91,94
- data wyceny 2015-06-15 2014-03-14 2014-03-14
v‘vsékl\;l::;)g?nag\:tyw;;tg:nc;ktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 102,90 108,58 108,56
- data wyceny 2015-01-23 2014-01-07 2014-01-07
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 95,16 98,78 101,40
- data wyceny 2015-06-30 2014-12-30 2014-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW 508 446 472
NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: ! ! !
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,99 4,01 4,01
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial 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 udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
8
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vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 248, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegoinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

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

Skifadniki 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 aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,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 tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v" naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v' zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktoérych zaciagniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug 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 akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rownej 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 kiérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy 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 tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartoéciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypfaty tych dochodoéw.

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 ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug warto$ci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg 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 szczegdlnosci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v' przychody odsetkowe,

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

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow warto$ciowych
przez emitenta.

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

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

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzagdzanie 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 i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesiagca kalendarzowego.
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21.

22.

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

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana nalezno$¢ z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywoéw Subfunduszu

Zasady ogodine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
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 sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem sktadnikéw, o ktorych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku giéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej staranno$ci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtdwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skfadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktorym nastepuje dzie wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowar w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Sktadniki 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 warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest Gietda Papierow
WartoSciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

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

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

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika 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
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tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwos$ci 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 dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o érednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesige, 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 tak jak
skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giownym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci dluzne papiery wartoéciowe 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 zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdinosci na podstawie:

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

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

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

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

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 | Depozytariusza wycena ta nie cdzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji 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
wedtug 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 ktdérych mowa powyzej
zostaty zgtoszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skfadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgji
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 rozni sie
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo Ze w dniu wyceny zostala zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gtéwnym.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzaciji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatnig wartoscia godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wediug zasad okre$lonych powyzej.
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3.

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

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcg
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Diuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierdw
wartosciowych wycenianych wedlug warto$ci godziwej, do wysokoséci skorygowanej
ceny nabycia — warto§é godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
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.

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

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

Zobowigzania z tytutu zbycia papierow 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 procentowej.

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

Dtuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
si¢ wedtug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczgcy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $ci$le powigzane z
wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedilug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

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

10.

11.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

v warto$ci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akg;ji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spdtki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug 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$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akciji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwg.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgcji
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, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

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

Wycena aktywoéw 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 ziotych polskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena naleznosci z tytulu zawartej transakcii pozyczki papierow wartosciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(w ysiacach oty “iroks  0tkron
Z tytutu zbytych lokat 310 0
Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 147 49
Z tytutu dywidend 65 34
Z tytulu odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Z tytutu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 87 88
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 609 171
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(w ysiaoach Zotyh) Mok 0%eroky
Z tytutu nabytych aktywéow 43 0
Z tytutu transakji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 17 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 1 2
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 626 79
Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 51 50
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 738 131
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysigcach zlotych) Waluta 320012 g rr\:ﬁ 3210???:;3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 848 2349
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 105 6
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 155 0
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 1 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 0 3
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 1
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 597 6
Deutsche Bank Polska S.A. USD 2 2
Razem 1709 2 367
Sredni w okresie sprawozdawcz.yn"f sta.n-srodkow plenl.eznyvch 30 czerwea 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2015 roku 2014 roku
Subfunduszu
CHF 1 1
CZK 0 0
EUR 55 4
GBP 2 3
HUF 77 0
PLN 1596 1500
TRY 302 685
uUsb 2 2
Razem 2035 2195
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Akftywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warfosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zero kuponowe.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzief 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywoéw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe;j.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzierr 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;.
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5.2. Poziom obciazenia aktywdw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gtownie w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2014 Subfundusz lokowat aktywa
wytgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

(w tysigcach ziotych) 33(;2 g rr‘gﬁi 3210???;:3
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 13 468 12 067
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 3
Naleznosci z tytutu zbytych aktywow 310 0
Dywidendy 65 34
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 1709 2 367
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 147 49
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostale naleznosci 87 88
Razem aktywa Subfunduszu 15786 14 608

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

Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery warto$ciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu catkowita warto$¢ lokat w dluzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty
rynku pienieznego nie moze by¢ wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dziern 30 czerwca 2015 roku oraz na dziefn 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w dtuznych papierach warto$ciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje. Subfundusz dagzy do tego, aby co
najmniej potowe wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$¢ akcji spotek z siedzibg w
nastepujgcych krajach: Polska, Austria, Czechy, Wegry, Rumunia, Buigaria, Chorwacja,
Stowacja, Stowenia, Estonia i Grecja. Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe
denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw
walut i w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w
ziotych.
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Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku procentowy udziat
skladnikdw lokat denominowanych w poszczegdinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2015 roku 2014 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 0,01 0,01
Korona, Republika Czeska (CZK) 7,13 0,00
- w tym akeje i wynikajace z nich prawa 712 0,00
Euro (EUR) 15,10 11,65
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 11,92 11,00
Funt szterling, Wielka Brytania (GBP) 2,91 0,02
- w tym akgje i wynikajace z nich prawa 2,91 0,00
Forint, Wegry (HUF) 0,98 0,00
Lira, Turcja (TRY) 31,38 37,77
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 27,39 37,73
Dolar USA (USD) 0,01 0,01
Razem 57,52 49,46

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku procentowy udziat
skiadnikéw zobowigzan denominowanych w poszczegélnych walutach obcych w zobowigzaniach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

Sktadniki zobowigzan denominowane w walutach obcych 2015 roku 2014 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 5,83 0,00
Razem 5,83 0,00

6. INSTRUMENTY POCHODNE

Subundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére 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 dzien 30 czerwca 2015 roku:

Wartoéé
otwartej
pozycji

Typ Termin zapadalnosci albo
2ajgte] $nigcial
pozycji

JK”“ bwm:: ) Termin wykonania

instrumentu pochodnego

Wartosé przyszlych strumieni
pieniginych

Rodzaj Instrumentu

Terminy przyszych strumieni
pochodnego "

pieniginych

Cel otwarcia pozycji

platnoéci pochodnego

[Ograniczenie ry zyka
walutow ego portiela lokat
denominow anege w
walutach obcy ch
Ograniczenie ryzyka

W alulow ego portfets lokat
denominow anege w
walutach obcy ch

Planos¢ wychodzaca: 400 s, EUR 27.07.2015

termin platnoéci gotow kow ych -|
27.07.2015

termin zamknigcia pozycii -
27.07.2015

o o o s, Py 0ys. ER
ymene Platos¢ do ofzymania: 1669 tys. PLN 27.07.2015

Plamosé wy chodzaca: 82 s, GBP 03.08.2015

termin platnosci gotow kow ych -
02.08.2015

termin zamkniecia pozycj -
03.08.2015

Kontrakt terminowy na

w ymiane w akit FWD B ys. PNy

Krétka 821ts. GBP

03.08.2015

Phamose do orzymania: 480 ys. PLN

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku:

Typ Wartos¢

Termin zapadalnosci albo

Kwot
= | Roduaj instrumentu ’ . Wartosé¢é przysalych strumieni | Terminy prayszlych strumieni | wo ! M“: " Termin wykonania
aiete ochodnego Gel atwarla poryci | - otwarte ieniginych ienigznych L i instrumentu pochodni
pozycii P 9 pozyejt plenlgmyc plenigznye platnosci pochodnego pochodnego
Ograniczenie yzyka .
Platnod¢ wy chodzgge: 260 ys. EUR
Kotk Kontrakt terminow y na {w alutow ego portiela lokat 3ys PN o ryehodez BN noL201 Boys. EUR termin zamknigcia pozycji-  {termin platnasci gotow kow ych -|
: FWD  [dnomi v ’ ° 2201.2015 01.2015
v ymiang wald k(g0 W Pl do ozymarie: 1 080 ys, PLN 2012015 2
walutach oboy ch
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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 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw warto$ciowych pozZyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierdéw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papierow warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 30 Czerwca 2015 roku 31 Grudnia 2014 roku

(w tysiacach zlotych)

CZK EUR GBP HUF PLN TRY UsD RAZEM CHF CZK EUR GBP HUF PLN TRY usD RAZEM
I. AKTYWA 1 1125 2383 460 156 6706 4954 2 15786 1 0 1702 3 0 7383 5517 2 14 608
1. Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 1 1 105 0 156 848 597 2 1709 1 0 6 3 0 2349 6 2 2367
2. Naleznosci 0 0 397 0 0 178 34 0 609 0 0 83 0 0 82 0 0 171
3. Transakcje przy
zobowigzaniu sig drugiej
strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Skiadniki lokat notowane
na aktywnym rynku 0 1124 1881 460 0 5680 4323 0 13468 0 0 1607 0 0 4049 5511 0 12067
§. Skladniki lokat
nienotowane na aktywnym
rynku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 0 0 3
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
I, ZOBOWIAZANIA 0 0 43 Q 0 695 0 0 738 0 0 0 0 0 131 0 0 131

Il AKTYWA NETTO 11125 2340 460 155 6011 4954 2 15048 1 0 1702 3 0 7252 5517 2 14 477
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 44 247 54
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 44 72 16
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 175 38
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 180 1844 1211
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 180 1744 1111
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 100 100
Razem 224 2091 1265

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (255) (1640) (1275)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (255) (1601) (1239)
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 (39) (36)
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (337) 0 )
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (337) 0 (6)
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 M
Razem (592) (1 640) (1282)
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (399) (2 155) (2052)
- Papiery warto$ciowe udzialowe (399) (1210 (1026)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 (945) (1026)
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem (399) (2 155) (2 052)

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (16) (141) 63
- Papiery warto$ciowe udzialowe (16) (408) (259)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 267 322
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 )]
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 M
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem (16) (141) 62

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé 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 wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalno$cig Subfunduszu, za wyjgtkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

¢) opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obslugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych opfat wymaganych przez organy
panistwowe | samorzadowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztdw likwidacji Funduszu,

f)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

b) opflaty dla agenta obslugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogloszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku
Czesc¢ stata wynagrodzenia 294 721 392
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 294 21 392

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku 2013 roku 2012 roku

Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach zlotych 15048 14 477 28 849 64 243
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 95,16 98,59 108,91 121,63
zZlotych
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vii INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczgce zdarzenia dotyczace lat
ubiegltych, ktdre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystgpily zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

Nie wystepujg rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
pordwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowg, plynno$¢ oraz wynik z
operacji i rentownos$¢ Subfunduszu
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 biedy podstawowe nie wystapity.

5. 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.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny sposoéb moglyby wplyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktore w istotny sposéb moglyby wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

/

arek Przybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Palgczny — Wiceprezes Zarzadu

.
.

& A
L

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2015 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej, 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, zestawienie lokat, bilans sporzadzone na dzien
30 czerwea 2015 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r. oraz noty objasniajace i informacja
dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami pélrocznego 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 jednostkowym sprawozdaniu na podstawie
dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoéci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z pézn. zm.) oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow.
Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyskaé¢ umiarkowang pewno$é, ze pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliémy gléwnie droga analizy
danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse
i rachunkowo$¢ Subfunduszu.

Zakres i metoda przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego istotnie r6zni
si¢ od zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego
rzetelnosci i jasnosci, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zalaczonym sprawozdaniu.

PwC Polska Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 523 4000, Faks +48 22 508 4040, www.pwe.pl

PwC Polska Sp. z 0.0. jest wpi 1 do Kraj Rej + Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem
KRS 0000120338, NIP 113-239-86-79. Kapital zakiadowy wynosi 25 633,200 ziotych. Siedziba Spdiki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu po6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

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

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwolitoby
stwierdzi¢, ze zalaczone poélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z wymagajgcymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
30 czerwca 2015 r. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r.
zgodnie z zasadami rachunkowosci okre§lonymi w Ustawie o rachunkowosci i przepisach na jej
podstawie wydanych, oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249, poz. 1859).

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

f,/ ’ y, KW { -
") Ol Ot OALAL
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 13 sierpnia 2015 r.
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