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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013
roku, poz. 330) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegodinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)

6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2014 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku, wykazujgce
skfadniki lokat subfunduszu o wartosci 214 418 tys. zt;

- bilans subfunduszu sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy wartosé
aktywoéw netto subfunduszu w wysokosci 225 280 tys. zt:

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci
22 524 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 97 067 tys. zi.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Matych Spotek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2014 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Malych Spolek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymainego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

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

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych.

Subfundusz Aviva Investors Malych Spolek (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008
roku pod nazwg CU Matych Spdiek, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

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 Matych Spétek.

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

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

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

Aktywa Subfunduszu sg lokowane przede wszystkim w akcje, glownie matych spdlek, a takze
instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Calkowita wartos¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 60% wartosci aktywow Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej potowe
wartoéci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$¢ akcji matych spotek, przy czym za mate spotki
uwaza sie:

- w odniesieniu do akcji spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
SA - spotki, ktérych udziat w indeksie WIG nie przekracza 0,75%;

- w odniesieniu do akcji spélek nienotowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie SA — spokki, ktérych kapitalizacja gieldowa jest nie wyzsza niz 2,5 mid zt.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystiwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-672
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sgdem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIiI Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu Kkontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci fj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2014 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dziefi podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, kidre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatainosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta. Przeglgdu
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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i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerwea 2014 31 grudnia 2013
- Wartose  Wartostwediug ouenr)  Wartos¢  Wartosc wediug Procentowy
(w tysigcach zlotych) wg ceny wyceny na dziert aktywach wg ceny wyceny na dziefi aktywach
nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogélem
Akcje 196 116 214 418 93,49 236 717 270 553 8325
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akji 0 0 0,00 6874 7645 2,35
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 g 0,00 15583 13 368 411
Listy zastawne ] 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 20 0,01
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu%y.uczesmictwa gmiiowane
Pesonania maes S 22 0 0 000 0 0 000
granica
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 0,00 531 531 0,16
Razem 196 116 214 418 93,49 259705 292 117 89,88

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
{w tysigcach zhotych 2 wyjatkiem ilosci paplerdw wartosciowych podanei w sziukach
' o Wanest ﬁm‘; Procentowy
AKCJE Ff;’r‘f;z‘ Nazwa rynku Liczba K':::éﬁf’ "::,:‘;9 wyceny na a‘m;‘
nabycia bilansowy ogélem
4FUN MEDIA (PLAFNMDO000D13) AR-RR GPW 113710 Poiska 2170 1217 0,53
AB (PLABO000001S) AR-RR GPW 175123 Polska 3501 5317 232
ACTION (PLACTINOOO18) AR-RR GPW 33000 Polska 364 1452 0,63
ADMIRAL BOATS (PLADMBT00013} AR-ASC New Connect 2550 000 Polska 1785 1479 0,64
AMBRA (PLAMBRAD0013) AR-RR GPW 190325 Polska 1530 1523 0,66
AMICA (PLAMICAD0010) AR-RR GPW 28204 Polska 1751 2850 1.24
APLISENS (PLAPLS000016} AR-RR GPW 62343 Poiska 858 829 0,36
APS ENERGIA (PLAPSENOCO1T) AR-ASO New Connect 165614 Polska 514 657 0,28
ATREM (PLATREMO0017) AR-RR GPW 50000 Polska 406 292 0,13
AVIAAM LEASING (LT0000128555) AR-RR GPW 297730 Litwa 2378 2084 0,91
BIOTON (PLBIOTNG0028) AR-RR GPW 1025879 Polska 2085 5478 239
BIPROMET (PLBPRMT00C11) AR-RR GPW 32202 Polska 201 151 0,07
BOGDANKA {PLLWBGDO0016} AR-RR GPW 44644 Polska 531 5335 2,33
BOS {PLBOS0000019} AR-RR GPW 48051 Poiska 2247 2278 0.8¢
BUDIMEX (PLBUDMX00013) AR-RR GPW 22675 Polska 2165 2721 118
BUMECH (PLBMECH00012) AR-RR GPW 158 197 Polska 1747 369 0,16
BZWBK (PLBZ00000044} AR-RR GPW 2335 Polska 869 862 0,38
CM. ENEL - MED (PLENLMD00017) AR-RR GPW 108 327 Polska 798 121 0,48
CCC (PLCCC0000016) AR-RR GPW 21441 Polska 2530 2434 1.06
CD PROJEKT (PLOPTTCO0011) AR-RR GPW 264 529 Polska 2450 4031 1,76
CER NOWA GALA (PLCRMNG00029) AR-RR GPW 682883 Polska 1031 826 0,36
Cl GAMES (PLCTINT00018) AR-RR GPW 78511 Polska 884 710 0,31
CIECH (PLCIECH00018) AR-RR GPW 1468 Polska 32 51 0,02
COAL ENERGY {LU0646112838) AR-RR GPW 75439 Ukraina 1509 97 0,04
COCA-COLA ICECEK SANAYL AS (TRECOLAGO011) AR-RR Istambut Stock Exchange 25841 Turcja 2083 1938 0,84
COMPLEX (PLCMPLX00014) AR-RR GPW 405804 Polska 726 284 0,12
CYFROWY POLSAT (PLCFRPT00013) AR-RR GPW 554 471 Polska 11758 12392 540
DECORA (PLDECOR00013) AR-RR GPW 103 161 Polska 931 825 0,36
ELEKTROBUDOWA (PLELTBD00017) AR-RR GPW 12475 Polska 1318 1089 0.47
ELEMENTAL HOLDING (PLELMTLOG017) AR-RR GPW 537743 Poiska 1344 1264 0.55
ERBUD (PLERBUD00012) AR-RR GPW 35786 Polska 1909 945 0,41
EUROTEL (PLERTELO0O11) AR-RR GPW 11161 Polska 160 136 0,06
FAM GRUPA KAPITALOWA (PLFAMO0D0012) AR-RR GPW 27913 Polska 40 17 0,01
FAMUR (PLFAMURC0012) AR-RR GPW 108 030 Poiska 462 524 0,23
FARMACOL (PLFRMCLO0066) AR-RR GPW 81765 Polska 2592 4374 1,81
GETIN HOLDING (PLGSPRO00014) AR-RR GPW 767 592 Poiska 2079 2395 1.04
GRAAL (PLGRAALOD022) AR-RR GPW 71214 Polska 1232 1239 .54
GRAJEWO (PLZPWO0000017) AR-RR GPW 1 Polska 0 0 0,00
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULD0057) | AR-RR GPW 8691 Polska 1261 1302 0,57
GTC (PLGTCO000037) AR-RR GPW 17136 Polska 132 135 0,06
HARPER HYGIENICS (PLHRPHG00023) AR-RR GPW 380 452 Poiska 723 1278 0,56
13D (PLI3D0000011) AR-ASD New Connect 408 043 Polska 740 563 0,25
IMPEXMETAL (PLIMPXMO0018) AR-RR GPW 839 351 Polska 2116 1573 0,89
INDUSTRIAL MILK COMPANY (LU0607203980) AR-RR GPW 310710 Ukraina 4655 3182 1,39
INPRO (PLINPROG0015) AR-RR GPW 3855 Polska 10 20 0,01
INSTAL KRAKOW (PLINSTK00013} AR-RR GPW 95 168 Poiska 1856 1633 0.71
INTER CARS (PLINTCS00010) AR-RR GPW 15 151 Polska 2960 2773 121
1ZO-BLOK (PLIZBLK00010) AR-ASO New Connect 17 000 Polska 746 1385 0,60
KDM SHIPPING PUBLIC LIMITED (CY0102482119) AR-RR GPW 100 284 Ukraina 3106 997 0,43
KETY (PLKETY000011) AR-RR GPW 4488 Polska 908 1019 0,44
KGHM (PLKGHMO00017) AR-RR GPW 52044 Polska 5653 6477 2,82
KOMPUTRONIK (PLKMPTR00012) AR-RR GPW 77426 Polska 778 646 0,28
KOPEX (PLKOPEX00018) AR-RR GPW 286 493 Polska 4196 3163 1,38
KRAKCHEMA (PLKRKCH00018) AR-RR GPW 226 909 Polska 1158 13585 0,59
KREDYT INKASO (PLKRINKO0G14) AR-RR GPW 93823 Polska 1196 1738 0,76
LPP (PLLPP0000011) AR-RR GPW 700 Polska 6025 5880 2,56
LUBAWA (PLLUBAW00013) AR-RR GPW 1947 197 Polska 3184 2200 0.96
MACROLOGIC (PLMCSFT00018) AR-RR GPW 10323 Poliska 344 408 0.18
MEDICALGORITHMICS (PLMDCLGQ0015) AR-RR GPW 49884 Polska 2992 13718 598
MERCATOR MEDICAL (PLMRCTRO0015) AR-RR GPW 78 500 Polska 1060 1002 0,44
MFO (PLMFO0000013) AR-RR GPW 107 500 Poiska 1215 1207 0,53
MLF GROUP (PLMLPGRO0017) AR-RR GPW 120 530 Polska 2981 3165 1,38
MNI (PLSZPTLO0010) AR-RR GPW 83192 Polska 266 131 0,06
MOSTOSTAL PLOCK (PLMSTPLO0O18) AR-RR GPW 42 544 Polska 1800 638 0,28
MOSTOSTAL ZABRZE (PLMSTZB00018) AR-RR GPW 100 522 Polska 138 185 0,08
OPEN FINANCE (PLOPNFNO0O10} AR-RR GPW 34168 Polska 573 323 0.14
OPONEO.PL (PLOPNPLO0013} AR-RR GPW 104 197 Polska 823 1381 0,60
ORZEL BIALY (PLORZBL0O0013} AR-RR GPW 24195 Polska 403 218 0,10
PAGED (PLPAGEDG0017) AR-RR GPW 58758 Polska 1893 2332 1,02
PANt TERESA-MEDICA (PLPTMED00015) AR-RR GPW 89672 Polska 1333 1435 0,63
PELION (PLMEDCS00015) AR-RR GPW 19 000 Polska 2056 1481 0,64
PHARMENA (PLPHRMNOCG11) AR-ASO New Connect 18 488 Polska 473 217 0,12
PKN ORLEN (PLPKNO0000018) AR-RR GPW 80000 Polska 3607 3280 143
PKO BP (PLPKO0000016} AR-RR GPW 56 000 Poiska 2311 2111 0,92

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integraing czeé¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Wartosé

Rodzaj Kraj siedziby méé wediug Pr:::ir;o;vy
AKCJE mku’ Nazwa rynku Liczba B onts my“ w::;g M dywach
nabycia ozien ogélem
PLASMA SYSTEM (PLPLSMS00010) AR-ASC New Connect 96762 Poiska 1308 1306 0,57
POLNA {PLPOLNAOOG1S) ARRR GPW 42337 Polska 570 1184 0,52
PRIMA MODA {PLPRMMD00012) AR-RR GPW 89635 Polska 478 113 0,05
PZU (PLPZU000001 1} AR-RR GPW 11881 Polska 4850 5277 2,30
GUERCUS (PLORCUS00012) AR-RR GPW 235 246 Poiska 730 1486 0,65
RADPOL (PLRDPOLO0GG) AR-RR GPW 806816 Polska 347 663 0,28
RANK PROGRESS (PLRNKPRO0014) AR-RR GPW 25814 Poiska 328 142 0,06
ROBYG (PLROBYGO0016} AR-RR GPW 1741317 Polska 3846 3883 169
RONSON EUROPE (NLOD06106007) AR-RR GPW 11052 Holandia 10 17 0,01
SANCK (PLSTLSKO00016) AR-RR GPW 161 681 Polska 3376 8790 2986
SEKO (PLSEKO000014) AR-RR GPW 2277 Polska 16 18 001
SFINKS POLSKA (PLSFNKS00011) AR-RR GPW 1039858 Polska 2089 1685 0,74
SILVANO FASHION GROUP (EE3100001751) AR-RR Tallinn Stock Exchange 385723 Estonia 4358 3242 141
SKOTAN (PLSKTANC0010} AR-RR GPW 37770 Poiska 9% 64 0,03
SMT (PLADVPLO0029) AR-RR GPW 54046 Polska 1082 997 043
SOLAR COMPANY (PLSLRCP0O0021) AR-RR GPW 13861 Polska 180 36 0,02
STALEXPORT (PLSTLEX00019) AR-RR GPW 2045852 Polska 4367 5421 2,36
SYNEKTIK (PLSNKTK00019} AR-ASC New Connect 144 355 Polska 2455 3183 138
SYNTHOS (PLOWORY00019) AR-RR GPW 516695 Polska 2983 2297 1,00
TELL (PLTELLO00023} AR-RE GPW 47 624 Polska 470 551 024
TESGAS (PLTSGS000019) AR-RR GPW 87177 Polska 1106 302 017
ULMA CONSTRUCCION (PLBAUMADO017) AR-RR GPW 33239 Polska 2331 2443 1.06
UNITED POWER (DEQOOATEMAK2) AR-RR Frankfurt Stock Exchange 48775 Niemey 1733 461 0.20
WAWEL (PLWAWELD0013) AR-RR GPW 8300 Palska 8367 8331 278
WIELTON {PLWELTNO0D12) AR-RR GPW 1295573 Polska 6067 7877 343
WORK SERVICE (PLWRKSROG018} AR-RR GPW 100 335 Polska 1176 1505 6,66
ZM DUDA (PLDUDAGC0016) AR-RR GPW 814842 Polska 890 827 027
ZPUE (PLZPUEO00012) ARRR GPW 28977 Polska 7372 11211 488
ZWG {PLZWG0000016) AR-ASO New Connect 706671 Polska 2555 3023 1,32
AKCJE razem 24614 325 196 116 214 418 93,49

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu

IAR - inny aktywny rynek
NHNRA - nienotowane narynku aktywnym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

{w ysigcach zlotych z wyjatiiem ilosci pap wartosci podang] w sziukach)
Wartos¢ Wartos$¢ wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ﬁiczz;: wedlug ceny | wyceny ha dziefi Pramtao;y uvil’):;?;‘w
nabycia bilansowy g
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warlodciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
fterytoriainego ,
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
Papiery wartociowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 g 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
{w tysigcach ziotych)
Grupy kapitatowe, o kidrych mowa w art. 98 ustawy Warto¢ wedlug wyceny na dzief bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogdlem
Grupa Kapitatowa KGHM Polska Miedz 6628 2,88

{w tysigeach ziotych)

- s . Wartos¢ wed{ug Procentowy udzial
Sktadniki lokat nabyte od podmiotdw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy wyceny na dzien A
. w aktywach ogolem
bilansowy
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartoéciowe nabyte od podmiotéw, o 0 0.00
ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Palski. ’
Skdadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Papiery wartosci " Wartosé
?plefy wa OSCE‘?W em .o viane preez Wartos¢ wedlug wedlug  |Procentowy udzial
orych jestRPlub p Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta |  Rodzaj rvnky Nazwa rynku Liczha ceny nabycia wyce,nyy naj w ak(ywach
. . wiys. PLN daien agdlem
fedno z panstw QECD bilansowy
0 0.00]

Zataczone dodatkowe informacie i objaénienia stanowig integraing czes$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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i BILANS
: 30 czerwca 31 grudnia
(wtysiacach ziotych) troks 2073 ok
1. Aktywa 229 396 324982
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 12426 28 901
2. Naleznosci 2185 2941
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 214 418 289198
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 2919
- dluzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 367 1023
il. Zobowiazania 4116 2635
ill. Aktywa netto (I-1f) 225 280 322 347
IV. Kapital funduszu 197 171 211714
1. Kapitat wplacony 1963 190 1650523
2. Kapitat wyplacony (wielko$é ujemnay) (1766 019) (1378 809)
V. Dochody zatrzymane 9807 18 240
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (16 309) (13 133)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 26 116 31373
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 18 302 32 393
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 225280 322 347
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1412667,71 1882 166,51
Warto$¢ aktywow netfo na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 159,47 171,26

Zatgczone dodatkowe informacie i objaénienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1stycznia- 1 stycznia-

{w tysigcach zlotych) 30czerwca 31grudnia 30 czerwca

2014 roku 2013 roku 2013 roku
l. Przychody z lokat 2647 6623 4128
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2375 6 066 3849
2. Przychody odsetkowe 150 556 279
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 122 0 0
4. Pozostate 0 1 0
il. Koszty funduszu 5823 9 582 4214
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 5756 g 266 3817
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dia depozytariusza 0 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9, Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 2 1
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 119 295
12. Pozostale 67 195 101
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 ] 0
IV. Koszty funduszu netto (II-1il) 5823 9582 4214
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (3176} (2 959) {86)
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (19 348) 47 873 7443
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (5257) 12 889 4818
- z tytulu rbZnic kursowych (2 880) (1393) (185)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (14 091) 34 984 2625
- Z tytutu réZnic kursowych 3196 (2771 1850
Vil. Wynik z operacji (22 524) 44914 7357
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) (15,94) 23,86 4,93

Zataczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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vV ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(e s e s s e s s S s Tigune S0t
2014 roku 2013 roku 2013 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 322 347 143 490 143 490
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (22 524) 44914 7 357
a) Przychody z lokat netto (3 176) (2 959) (86)
b) Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat (5257} 12889 4818
¢) Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (14091} 34984 2625
3, Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji (22 524) 44914 7357
4, Dystrybucja dochodéw (przychodow) funduszu (razem): 0 ] 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢} z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {74 543) 133943 68 549
a) Powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 312 667 653 381 252233
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (387 210) (519 438) (183 684)
8. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+4/-5) (97 067} 178 857 75906
7. Wartos¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 225 280 322347 219 396
8. Srednia wartosé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 289 644 232129 192 827
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (469 498,8000) 839 362,0200 448 886,7000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1837 379,6900 4 148 108,8000 1726 146,3300
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (2 306 878,4300) (3 308 746,7800) (1277 259,6300)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {469 498,8000) 839 362,0200 448 886,7000
2. Liczha jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w tym: 1412667,7100  1882166,5100 1491 691,1900
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 13463 004,3600 11625624,6700 9203 662,2000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {12 050 336,6500) (9 743 458,1600) (7 711 971,0100)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 1412 667,7106 1882 166,5100 1491 691,1900
ili. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 171.26 137,60 137,60
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 159,47 171,26 147,08
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (6,88) 24 46 6,89
\:éki;;‘r&ay;ngaga\xs:n ;ktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 157,93 136,16 136,16
- data wyceny 2014-05-12 2013-04-23 2013-04-23
vfékg;;;)g:naég?ymgi; aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 180,39 178,49 151,91
- data wyceny 2014-02-17 2013-10-29 2013-06-19
s%raxaz'rézéﬁczjr?f:zskgi:;e;adaj;dwn?i% uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 150,47 171.20 147.11
- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 2013-06-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO 4,05 443 441
(W SKALI ROKU), W TYM: ’ ’ ’
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,01 3,99 3,99
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dla depazylariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

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

zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330 z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, 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 mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodno$ci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczs.

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

Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyimuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg ceng
nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacag z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartoéci nominainej 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.

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

v papieréw wartoéciowych 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 papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
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 si¢ za zbyte, wedtug warto$ci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktdérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy 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 ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytutu dochoddw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierdw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochoddw.

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
¥ przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

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

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od warto$ci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
ptatne jest do 7 (sidédmego) dnia roboczego nastgpnego miesigea kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie 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 naleznos$é z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartoéciowych.

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

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

1.1.3 Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady cgélne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie¢ wediug
stanéw odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybér rynku gldwnego

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

a) wolumen obrotéw dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigce, w ktérym nastepuje dzied wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowarn w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwoéé dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

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

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartoéciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Gietda Papierdéw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

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

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dia danego
skiadnika 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) $éredniej 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, Zze 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 skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakie] mozna dokonaé w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesige, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego warto$ci godziwej, skfadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dia kidrych rynkiem gidwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartos$ciowe notowane na rynkach
zagranicznych ~ wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktéorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegé6inoéci 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,

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

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

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego sktadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu | Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartoéci,
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 ogfaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesigce, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaty zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia rézni sie
istotnie od kurséow 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
gtéwnym.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papierow
wartoéciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatnig wartoscig godziwag, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug 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$¢ stanowiacg
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierow
warto$ciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$é godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
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 ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, 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.

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

6. Dluzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposob:

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartoéci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczonej  przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw 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 przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

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

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

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

w zaleznoséci od tego, ktdra z powyzszych wartoéci jest nizsza.

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
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, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygaséniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazong liczbg nabytych akeji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

10.  Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedtug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ 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 okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoséci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywéw i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakeiji pozyczki papieréw wartosciowych

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

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 tysigcach zlotych) 32(;2 ESZI(: 3210???:}:3

Z tytutu zbytych lokat 1380 2586

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 167

Z tytulu dywidend 77 90

Z tytulu odsetek 0 0

Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate naleznosci 88 98

Razem 2185 2941

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wtysiacach Zotyh) Wi 2%

Z tytutu nabytych aktywow 0 0

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 364 309

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2907 1194

Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0

Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow ] 0

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu rezerw 784 1073

Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 61 59

Pozostate zobowigzania 0 0

Razem 4116 2635

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zlotych) Waluta 32512 jrrvc\)l(k:i 3210???:,23

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 12412 27 487

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 4 2

Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0

Deutsche Bank Poiska S.A. GBP 2 2

Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 1

Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 1406

Deutsche Bank Polska S.A. usDh 6 3

Razem 12 426 28 901

Sredni w okresie sprawozdawcz‘ym' stgn 'srodkow plem(ezny’ch 30 crerwca 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2014 roku 92013 roku

Subfunduszu
CHF 1 1
EUR 3 2
GBP 3 3
HUF 0 0
PLN 19 476 27 214
TRY 703 704
usbh 5 3

Razem 20 191 27 927
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentoweyf

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartoSci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu | zerokuponowe.

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

Na dziert 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzied 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dziers 30 czerwca 2014 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzien 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dziefi 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciaZzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gtownie w akcje. W okresie sprawozdawczym Subfundusz lokowat aktywa wylgcznie w papiery

zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

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

(wtysiaoach dotch Dk 2%
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 214 418 278729
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 20
Kwity depozytowe 0 13 368
Naleznodci z tytutu zbytych aktywow 1380 2586
Dywidendy M7 90
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 367 1023
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 12 426 28 901
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 0 167
przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 88 98
Razem aktywa Subfunduszu 229 396 324 982
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5.2 2 Wskazanie przypadkéw znaczagcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% warto$ci akiywéw Subfunduszu wylacznie w papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery warto$ciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty
rynku pienieznego nie moze by¢ wieksza niz 40% wartosci aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w diuznych papierach warto$ciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywbw | zobowigzarh Subfunduszu ryzykiem walutowym,
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje. Przy dokonywaniu lokat w papiery
wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze
zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci skiadnikow lokat
Subfunduszu wyrazong w ziotych

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku oraz na dzierhi 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat
skladnikéw aktywéw denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w  aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

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

Euro (EUR) 0,24 1,42
- w tym akcje | wynikajace z nich prawa 0,20 0,53
- w tym kwity depozytowe 0,00 0,86
Lira, Turcja (TRY) 0,85 4,80
- w tym akcje | wynikajace z nich prawa 0,84 4,36
Dolar USA (USD) 0,00 3,25
- w tym kwity depozytowe 0,00 3,25
Razem 1,09 9,47

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

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 30 czerwca 2014 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.
Na dzien 31 grudnia 2013 Subfundusz posiadat 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 ztote.

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

ze

Typ
najgte]
pozycji

Rodzaj Instrumentu
pochodnege

Cel otwarcia pozycji

Wartosé
otwartej
pozycji

Wartosé przysalych strumieni
pienigimych

Terminy prayszlych strumieni
pienigznych

Kwota bedaca

Termin zapadalnosci albo

prayszly
platnosci

pochodnego

Termin wykonania
instrumentu pochodnege

Krotka

Konirald terminow y na
w ymiang W alut FWD

Ograniczanie ryzyka

w alutow e90 portisla loket
denominow anego w

v elutach obey ch

Wtys PN

Phafnost wy chodzace 500 ys. BUR

Platros ¢ do obzymaniz. 2 096 tvs. PLI

21.01.2014

21.01.2014

5015 EUR

termin zamknigcia pozycji-
2101.2014

termin plainoéci gotéw kow yoh -}
21.01.2014
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

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

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

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

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

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

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

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 30 Czerwca 2014 roku 31 Grudnia 2013 roku

(w tysigcach zlotych)

CHF  EUR  GBP  HUF PLRN TRY  USD  RAZEM  CHF EUR  GBP  HUF PLN TRY USD  RAZEM
1 AKTYWA 1 553 2 0 226895 1839 6 229396 1 4625 2 0 294 196 15583 10575 324982
1. rodki pienigzne i ich skwiwalenty 1 4 2 a 12412 1 6 12426 1 2 2 0 27 487 1406 3 28901
2. Naleznosel 0 88 4 0 2087 0 [ 2185 0 98 0 0 2843 0 0 2941
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig
drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 4} 0 0 0 0 ] 0
4. Skladniki lokat notowane na
aktywnym rynku 0 461 4 0 212018 1938 0 214418 0 4525 0 4 259924 14 177 10572 289198
5. Skladniki lokat nienotowane na
akbywnym rynku 0 0 o 0 0 [ Q ¢ 0 0 0 0 2919 0 0 2919
6. Nieruchomosci 0 0 0 4 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale akiywa 0 0 0 0 367 i} 0 367 0 1} 0 0 1023 0 0 1023
1, ZOBOWIAZANIA 0 9 ¢ 0 4116 0 ¢ 4116 0 ¢ ¢ ] 2835 0 0 2635

1l AKTYWA NETTO 1 553 3 0 222719 1939 6 225280 1 4825 2 0 291561 15583 10575 322347
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9.2. Dodatnie réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach Zotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2014 roku 2013 roku 2013 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 83 242 94
- Akeje oraz wynikajace z nich prawa 65 193 61
- Dhuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 18 49 33
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 3233 559 1987
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 2818 506 1455
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 415 53 532
Razem 3316 801 2 081

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: {(2963) (1635) (279)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (2747) (1288) (212)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe (216) (347) (67)
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (37) (3330) (137)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (37 (2916) (137)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 (414) 0
Razem (3 000) (4 965) (416)
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10. DOCHODY 1ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w fym: (5257} 12 889 4818
- Papiery wartosciowe udziatowe (92) 12 358 5118
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe (5 165) 531 (300)
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 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 (5 257) 12 889 4818

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (14 091) 34 579 2625
- Papiery wartosciowe udziatowe (16 306) 36 767 3975
- Diuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 2215 (2 188) (1 350)
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 405 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 405 0
- Diuzne papiery warto$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 (14 091) 34 984 2625

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg warto$é aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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1. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpo$rednio ze $rodkow wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatainoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

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

c) opfat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

e) kosztéw likwidacji Funduszu,

fy  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

b) opfaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem ksigg 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 $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikdw

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2014 roku 2013 roku 2013 roku
Czes¢ stata wynagrodzenia 5756 9266 3817
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0 0
Razem 5756 9 266 3817

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach 225 280 322 347 143 490 95 825
zZlotych
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 159,47 171,26 137,60 118,42
ziotych

22



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Matych Spolek

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za ckres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku

vil

1.

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubieglych, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

Nie wystepujg roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowq i finansowa, plynno$é¢ oraz wynik z
operacji i rentowno$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 bledy podstawowe nie wystgpity.
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 sposob moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

g

Marek Pfzybylski — Prezes Zarzadu Tymoteus.zi\'Pafé/c—‘Zgy — Wiceprezes Zarzadu

LN

-/
J

4 ;‘é 7

| [ s f\/E
|4 ANV T
Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny

(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigag rachunkowych Funduszu)

]

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

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

Przeprowadziliémy przeglad zalgczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Malych Spolek, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva
Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktére skladajg si¢ wprowadzenie do
Jjednostkowego sprawozdania finansowego, bilans sporzgdzony na dziefi 30 czerwea 2014 r.,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od
1 stycznia do 30 czerwca 2014 r. oraz dodatkowe informacje i objaénienia.

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

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz, U. z 2013 r., poz. 330 z pézn. zm.) oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw.
Standardy nakladajg na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, 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
rachunkowosé.

Zakres i metoda przegladu polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego istotnie rézni
si¢ od zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodno$ci sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego
rzetelno$ci i jasnosei, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 746 4000, Faks +48 22 742 4040, www.pwc.pl

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Kraj G j 5 ego przez Sad Rejonowy dia m, st Warszawy, pod
numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. 1 Siedziba Spofki jest Warszawa, AL Armii Ludowsj 14,



pwec

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, Ze zalaczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzies
30 czerwca 2014 1. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci i przepisach na jej
podstawie wydanych, oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 .
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/»%“/

f PN D) I
3 Onunl oyl

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 sierpnia 2014 r.
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