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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 p6zn. zm.).

W(g stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgciji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spofek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

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

- Aviva Investors Dtuznych Papieréw Korporacyjnych.

Subfundusz Aviva Investors Depozyt Plus (,Subfundusz”) zostat utworzony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Depozyt Plus w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DF11-4050/14-7/02-668 z
dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Depozyt Plus zostat
przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Depozyt Plus
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd 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 Depozyt Plus.

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 ochrona realnej wartosci aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gidwnie w instrumenty finansowe rynku pienieznego
charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Catkowita wartos¢ lokat Subfunduszu w instrumenty rynku pienieznego i dtuzne papiery wartosciowe
jest nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci aktywdéw 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 Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy XlIl Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do
dnia 31 grudnia 2013 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2013 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2013 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2013 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT
1. TABELA GLOWNA

Skifadniki lokat

31 grudnia 2013

31 grudnia 2012

Wartos¢ Wartos¢ wedtug Proce_ntowy Wartosé Wartos¢ wedtug Proce_ntowy
. S udziat w .S udziat w
(w tysigcach ztotych) wg ceny wyceny na dzien wg ceny wyceny na dzien
nabycia bilansowy aktywach nabycia bilansowy aktywach
ogotem ogotem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0,00 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 170 460 170 607 93,53 125 384 127 066 84,51
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspolnego
inwestowania majace siedzibe za 0 0 0.00 0 0 0.00
granicq
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 170 460 170 607 93,53 125 384 127 066 84,51

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dtuzne papiery warto$ciowe

(w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilo$ci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)

Wartosé Wartos¢ Procento

Diuzne papiel Kraj Termin Warunki Wartos¢ wedtu wedtug wy udzial
€ papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu rrrr- . . Liczba 9 wyceny w

wartosciowe emitenta mm-dd oprocentowania nominalna ceny na dzier aktywach

nabycia bilansowy ogyélem
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
OKEM1114 . NFI Empik Media & zmienna stopa
(PLEMF_141124) ‘ NNRA ‘ nie dotyczy Fashion SA. ‘ Polska ‘ 2014-11-24 ‘ procentowa 6,00% 100 000,00 50 5000 5032 2,76
Razem 50 5000 5032 2,76
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terrrllinie wykupu do 1 roku ‘ 50 ‘ 5000 I 5032 ‘ 276
razem:
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
Wz0115 Treasury BondSpot . zmienna stopa
(PL0000106480) IAR Poland Skarb Panstwa Polska 2015-01-25 procentowa 2,71% 1000,00 33000 32930 33017 18,10
OKBG0215 . Bank Gospodarstwa zmienna stopa
(PLO000500047) NNRA nie dotyczy Krajowego Polska 2015-02-16 procentowa 3,35% 1000,00 15000 15000 15188 8,33
PS0415 Treasury BondSpot " stata stopa
(PL0000105953) IAR Poland Skarb Panstwa Polska 2015-04-25 procentowa 5,50% 1000,00 23000 24037 23821 13,06
8,{%8%107 405) AR-RR GPW Skarb Paristwa Polska 2015-07-25 zerokuponowe 1000,00 35000 32620 33670 18,46
g’ﬁ%& - IR Treasury BondSpot Skarb Paristwa Polska 2016:01-25 | zerokuponowe 100000 30000 27796 28227 1547
PS0416 Treasury BondSpot . 1 stafa stopa
(PLO000106340) IAR Poland Skarb Paristwa Polska 2016-04-25 procentowa 5,00% 1000,00 25000 26 099 26 082 14,30
gﬁ%ﬁom) NNRA nie dotyczy Polmex hostostl Polska 2016-12:31 prf)g‘e‘f]?;‘;:‘s"gg% 100 000,00 20 2000 600 033
Wz0118 Treasury BondSpot . 1. zmienna stopa
(PLO000104717) IAR Poland Skarb Paristwa Polska 2018-01-25 procentowa 2,71% 1000,00 5000 4978 4970 2,72
Razem 166 020 165 460 165 575 90,77
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 tarminie wykuupu powyze 1 roku 166020 | 165460 | 165575 90,77
Dluzne papiery wartosciowe razem 166 070 170 460 170 607 93,53

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

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

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

(w tysigcach zlotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)

Ltaczna WartoS¢ WartoS¢ wediug Procentowy udziat w
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj . wediug ceny | wyceny na dzien i
liczba . . aktywach ogétem
nabycia bilansowy
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do 0 0 0 0.00
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskie;j) ’
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
(w tysiacach ztotych)
Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach ogétem
0 0,00

(w tysigcach ziotych)

WartoS¢ wediug Procentowy udziat
Skfadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy wyceny na dzien w aktywach ogélem

bilansowy

Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, o 0 0.00
ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Pafstwa lub Narodowy Bank Polski. '
Skfadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00

Papiery wartosciowe emitowane przez
L Y -

Wartos¢ wediug

Wartos¢
wediug  [Procentowy udziat

Kiérych calonkiem jost RP lub praynamnie] Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia wycelny' na w akt'ywach
R , wtys. PLN dzien ogdtem
jedno z paristw OECD bilansowy
0 ( 0.00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wiysiacach ziotych) 2013roku 2012 roku
I. Aktywa 182 427 150 370
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 9369 16 828
2. Naleznosci 2 331 4016
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 149 787 84 528
- dtuzne papiery wartosciowe 149 787 84 528
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20820 42 538
- dtuzne papiery wartosciowe 20 820 42 538
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 120 2460
- Z tytutu zapisu na akcje spdtki Polimex Mostostal SA 120 2460
Il. Zobowiazania 508 376
lll. Aktywa netto (I-1l) 181919 149 994
IV. Kapitat funduszu 118 745 90 069
1. Kapitat wptacony 4763183 4202248
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (4644 438) (4112179)
V. Dochody zatrzymane 63 248 58 816
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 49 596 45755
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13 652 13 061
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (74) 1109
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 181919 149 994
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1066 387,77 896 458,29
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 170,59 167,32

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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\% RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2013 roku 2012 roku
l. Przychody z lokat 6 321 10 655
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 6 321 10 491
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 164
4. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 2480 4 887
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1771 1896
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 1331
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0
12. Pozostate 709 1660
- z tytutu odpisu na trwatg utrate warto$ci zapisu na akcje Polimex Mostostal SA 690 1640
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 2480 4 887
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 3 841 5768
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (592) 2369
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 591 4395
- Z tytutu réznic kursowych 0 3487
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (1183) (2 026)
- Z tytutu réznic kursowych 0 (3 585)
VII. Wynik z operacji 3249 8137
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 3,05 9,08

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
Z operacji
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Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tysigcach z}otygh z wythkiem wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w ztotych oraz ilosci 1381%(;[21?;; 13?2%%;
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2013 roku 2012 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 149 994 234430
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3249 8137
a) Przychody z lokat netto 3841 5768
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 591 4395
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (1183) (2026)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 3249 8137
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 28 676 (92 573)
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 560 935 311754
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (532 259) (404 327)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 31925 (84 436)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 181919 149 994
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 177 158 189 406
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 169 929,4800 (567 265,7400)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3314 570,4700 1908 451,4900
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (3144 640,9900) (2 475717,2300)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 169 929,4800 (567 265,7400)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu w tym: 1066 387,7700 896 458,2900
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 33763627,7500 30449 057,2800
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (32 697 239,9800) (29 552 598,9900)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 1066 387,7700 896 458,2900
Iil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 167,32 160,16
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 170,59 167,32
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1,67 4,47
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 167.47 160,16
wyceny:
- data wyceny 2013-01-11 2012-01-02
v\;)ychélr?l;symalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 170,59 167.72
- data wyceny 2013-12-30 2012-12-28
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny 170,59 167.72
- data wyceny 2013-12-30 2012-12-28
V. PROCENTQWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI 1,40 258
ROKU), W TYM:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,00 1,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ 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 rachunkowos$ci (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 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.
2. Operacje dotyczace 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 dzieh ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

4. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz sktadniki, dla 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 wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

6. Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodq ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skitadnika 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'  papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v' zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug 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 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 akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci 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 dochoddw od odsetek lub innych pozytkdow uzyskanych od papierow
warto$ciowych emitowanych za granicg ujmuje sie¢ w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochoddw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z 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 wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkow
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych 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 obejmujg w szczegdlnosci:
v' wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sa 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 aktywow Subfunduszu

Zasady ogoine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, 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 wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skfadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gtéwnego

W przypadku, gdy sktadniki 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 starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktoéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staty i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwo$¢ 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 wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym 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 wartosciowego 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
skfadnika lokat Subfunduszu,

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

c) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika
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 wylgcznie 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 skfadnika 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 $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
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 ktérych mowa powyzej
zostaty zgtoszone, a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skfadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgc;ji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, sktadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegodlnosci dtuzne 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 zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedilug 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 dla danego
sktadnika lokat Subfunduszu,

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

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

d) s$redniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie 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 skfadnika 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 $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
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 ktérych mowa powyzej
zostaty zgtoszone, a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgc;ji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, sktadnik ten wycenia sie tak jak
skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v’ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodq odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartosciag godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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3. Terminowe instrumenty pochodne - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;j.

4, Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym 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 wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dtuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedlug warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowane;j
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieh
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

6. Dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedtug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartos¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegoblinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym, wéwczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentdw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegodlnych instrumentdw pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystgpity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.
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8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej roznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisiji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okres$lonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcdédw — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich wartos¢ godziwa.

10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ztotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci

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

(v tysiacach Zotyc) W 20521

Z tytutu zbytych lokat 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 116 2055

Z tytutu dywidend 0 0

Z tytutu odsetek 2215 1961

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate nalezno$ci 0 0

Razem 2331 4016

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(v tysiacach Zotyc) W 200210

Z tytutu nabytych aktywéw 0 0

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 126 42

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 191 146

Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0

Z tytutu rezerw 160 125

Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 31 63

Pozostate zobowigzania 0 0

Razem 508 376

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ztotych) Waluta 3210??3“? onkls 3210??;1 Onkli

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 9367 16 826

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 2 2

Razem 9369 16 828

Sredni w okresie sprawozdawcz'ym. sta?n.srodkow p|en|.anylch 31 grudnia 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2013 roku 2012 roku

Subfunduszu
EUR 2 2
PLN 12 964 8818
CHF 0 1

Razem 12 966 8 821
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 111 800
tysiecy ztotych, co stanowito 61,29% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 50 520
tysiecy ztotych, co stanowito 33,60% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2013 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2012 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajagcym ze stopy procentowe;.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Na ryzyko przeptywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dtuzne papiery warto$ciowe 0 zmiennej stopie procentowe;.

Na dzieh 31 grudnia 2013 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 58 807
tysiecy ztotych, co stanowito 32,24% aktywéw Subfunduszu.

Na dziehn 31 grudnia 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 76 546
tysiecy ztotych, co stanowito 50,91% aktywdéw Subfunduszu.

Na dzierr 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku zobowigzania Subfunduszu

nie byty obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

Subfunduszu w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym emitowane

przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka

kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(v ysiasach dotych W 0%
Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 151 955 91734
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 20 867 37 293
pozostatych emitentéw (z odsetkami)

Przedptaty na zakup papierow warto$ciowych 120 2460
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 9369 16 828
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 116 2055
przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 182 427 150 370
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6.

7.

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

Zgodnie z postanowieniami statutu Subfundusz zobowigzany jest lokowa¢ powyzej 25% wartosci
aktywoéw Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku udziat lokat w dluzne papiery
warto$ciowe emitowane przez Skarb Parnstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
83,30% i 61,01% aktywow Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie dokonywat
lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez Narodowy Bank
Polski.

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w krajowe dituzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery warto$ciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD Ilub miedzynarodowg
instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo
cztonkowskie, przy czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci
aktywéw Subfunduszu. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w
walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut i w zwigzku z
tym potencjalng utratg wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku aktywa Subfunduszu nie byty
obcigzone istotnym ryzykiem walutowym.

Na dzierh 31 grudnia 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz na dziehA 31 grudnia 2012 Subfundusz nie posiadat w
portfelu instrumentéw pochodnych.

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 2012 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 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w ftrybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartoSciowych
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W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2013 roku 31 Grudnia 2012 roku
(w tysigcach ziotych)
EUR PLN CHF RAZEM EUR PLN CHF  RAZEM
I. AKTYWA 2 182425 0 182427 2 150368 0 150370
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2 9367 0 9369 2 1682 0 16828
2. Naleznosci 0 2331 0 2331 0 4016 0 4016
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 149787 0 149787 0 84 528 0 84 528
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 20820 0 20 820 0 42538 0 42538
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 120 0 120 0 2460 0 2460
II. ZOBOWIAZANIA 0 508 0 508 0 376 0 376
IIl. AKTYWA NETTO 2 181917 0 181919 2 149992 0 149994
9.2. Dodatnie réznice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 0 3487
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe 0 3487
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 0 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 0 3487
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku
Zrealizowane ujemne roznice kursowe: 0 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe 0 (3 585)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe 0 (3 585)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 0 (3 585)
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku
Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 561 4 421
- Papiery wartosciowe udziatowe (646) 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 1207 4421
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 30 (26)
- Papiery wartoSciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 30 (26)
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 591 4 395
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (503) (1306)
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dtuzne papiery wartosciowe (503) (1306)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (680) (720)
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartociowe (680) (720)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (1183) (2 026)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypfaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalno$cig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

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

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

optat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

podatkow, taks notarialnych, optat sgdowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow 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 dystrybucji
materiatdw informacyjnych i ogtoszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Od dnia 21 stycznia 2008 roku wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa wynosi
1.00% w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Subfunduszu.

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku

Czes¢ stata wynagrodzenia 1771 1896
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw Subfunduszu 0 0
Razem 1M 1896

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku 2011 roku
Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu w tysigcach ztotych 181919 149 994 234 430
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ztotych 170,99 167,32 160,16
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

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

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby 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 wystepuja roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i porownywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 btedy 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 mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzieh 31 grudnia 2012 roku w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu znajdowaty sie 24 sztuki
obligacji spotki Polimex Mostostal SA (,Spétka”) o wartosci nominalnej 100 000 ztotych kazda, dla
ktérych ze wzgledu na ztg sytuacje finansowg emitenta utworzona byta rezerwa na trwatg utrate
wartosci w wysokosci 30% ich wartosci nominalne;j.

W dniu 26 czerwca 2013 roku, ze wzgledu na pogarszajaca sie sytuacje finansowg Spotki oraz
nieterminowe wywigzywanie sie z obstugi zadluzenia, niezgodne z harmonogramem okre$lonym
w umowie z dnia 21 grudnia 2012 roku w sprawie zasad obstugi zadtuzenia finansowego zawartej
miedzy Spotkg a wierzycielami Spotki, w ksiegach Subfunduszu ujeto dodatkowy odpis z tytutu
trwatej utraty wartosci obligaciji Spotki w wysokosci 15% ich wartosci nominalne;j.

W dniu 30 wrzesnia 2013 roku, dokonana zostata aktualizacja oceny sytuacji finansowej Spotki w
kontekscie potrzeby dalszego rozpoznania trwatej utraty wartosci wierzytelnosci Subfunduszu. W
konsekwencji dokonanej analizy w ksiegach Subfunduszu ujeto kolejny odpis aktualizujgcy
warto$¢ obligacji Spdtki w wysokosci 25% ich warto$ci nominalne;.

W dniu 26 listopada 2013 roku zgodnie z postanowieniami aneksu nr 4 z dnia 25 pazdziernika
2013 r. do umowy w sprawie zasad obstugi zadtuzenia finansowego zawartej pomiedzy Spotka,
podmiotami obejmujacymi akcje oraz innymi wierzycielami Spétki z dnia 21 grudnia 2012 roku
wraz z pozniejszymi zmianami (,Umowa”), dokonano konwersji wierzytelnosci z tytutu
posiadanych przez Subfundusz 4 sztuk obligacji wyemitowanych przez Spotke na akcje serii P
Spoiki.
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Z tytutu konwersji wspomnianych obligacji Subfunduszowi przystugiwata wierzytelnos¢ w kwocie
400 000 ztotych z tytutu wykupu obligacji wyemitowanych przez Spoétke. W wykonaniu
zobowigzan wynikajacych z obligacji Spétka zaoferowata Subfunduszowi objecie 2 352 944 sztuk
Akciji serii P po cenie emisyjnej 17 groszy za jedng obejmowang akcje co przektada sie na taczng
cene objecia przedmiotowych akcji w wysokosci 400 000.48 ziotych.

W zwigzku z tym w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu na dzien bilansowy wchodzi 20
sztuk obligacji Spdétki, ktérych wartos¢ w ksiegach Subfunduszu po uwzglednieniu dokonanych
uprzednio odpiséw z tytutu utraty warto$ci wynosi na dzien bilansowy 600 tys. ziotych.

Jednoczesnie, w dniu 26 listopada 2013 roku w ksiegach Subfunduszu zostata ujeta naleznos¢ z
tytutu zapisu na akcje serii P Spétki, ktorej wartos¢ zostata w tym samym dniu skorygowana o
70% w stosunku do wartosci wynikajgcej z Umowy, stosownie do dokonanych wczesniej odpiséow
z tytutu trwatej utraty wartosci obligacji Spoétki, ktére zostaty zgodnie z Umowa skonwertowane na
akcje serii P Spotki w wysokosci 120 tys. ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku lokaty Subfunduszu w papiery wartosciowe, ktérych emitentem
jest Bank Gospodarstwa Krajowego stanowity 13,55% wartosci aktywéw Subfunduszu, co
stanowi naruszenie limitu okreslonego w art. 38 ust. 7 Statutu Funduszu. W dniu 19 lutego 2013
roku nastgpito dostosowanie stanu aktywéw Subfunduszu do wymagan okreslonych w Statucie.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

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

Warszawa, dnia 11 kwietnia 2014 roku.
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