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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Ochrony Kapitatu
Plus wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za
okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2015 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2015 roku, wykazujgce
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 61 576 tys. zt;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2015 roku, wykazujgcy warto$é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 87 850 tys. zt;

- rachunek wyniku z operaciji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku
do dnia 30 czerwca 2015 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
1613 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 30 czerwca 2015 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokos$ci 23 283 tys. zt.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2015 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spétek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokagiji,

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

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

Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus w dniu 6 pazdziernika 2004 roku na podstawie decyzji
Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIW/4032/14/4-
1-3710/04 z dnia 10 wrzesénia 2004 roku.

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

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Ochrony Kapitatu 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 wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Fundusz poprzez odpowiedni dobér lokat bedzie dazyt do minimalizowania w $rednim okresie
spadkow wartoéci aktywéw netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostke uczestnictwa oraz do
tego, aby w dowolnym dniu wyceny warto$é jednostki uczestnictwa nie byta nizsza od wartosci
jednostki uczestnictwa w dniu wyceny przypadajacym 365 dni wczesdniej.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane giéwnie w diuzne papiery warto$ciowe, instrumenty rynku
pienigznego oraz w akcje.

Catkowita wartos$¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 30% wartosci aktywéw Subfunduszu, przy czym
Subfundusz lokuje aktywa Subfunduszu wylgcznie w akcje zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego wynosi od
50% do 100% warto$ci aktywéw Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2015 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwca 2015 31 grudnia 2014

‘ Wartos¢ Wartos¢ wed{ug Pr:;:zeir;:«.:vluy Wartos¢ Wartos¢ wed!_ug' Pf;g}‘;w
(w tysigcach ziotych) wg ceny wyceny na dzieft aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogélem

Akcje 17 586 17952 19,92 16 350 15 265 23,59
Warranty subskrypcyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 8 11 0,02
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 42663 43664 48,42 45521 47 169 72,86
Instrumenty pochodne 0 (40) (0,04) 0 16 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly_uczesmictwa gmitowane
westonani majsesSibe 2 0 0 000 0 0 000
granicg
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 60 249 61576 68,30 61879 62 461 96,49

* Procentowy udzial calkowitej wartosci lokat w ak
udzial ujemnej wyceny bilansowej instrumentow

gtownej.

tywach ogdlem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentow pochodnych wynosi 68,34%, natomiast
pochodnych w wartosci zobowigzan ogélem zostat zaprezentowany w tabeli uzupelniajacej do tabeli

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
(w tysiacach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)
' ( Wartosé “',’,:’;::: Procentowy
AKCJE Rl Nazwa rynku Uoba | Kfasemiy | wedtd wyosny na akeaen
nabycia bitansowy ogélem
09 KWIATKOWSKI (PLNFI0900014) AR-RR GPW 17 690 Poiska 1" 1 0,01
AB (PLAB00000018) AR-RR GPW 15951 Polska 204 810 0,68
ALTUS TFI {PLATTFI00018) AR-RR GPW 11588 Polska 110 132 0,15
AMICA (PLAMICAGO010) AR-RR GPW 985 Poiska 138 158 0.18
BENEFIT SYSTEMS (PLBNFTS(0018) AR-RR GPW 33¢ Poiska 122 143 0,18
BERLING {PLBRLNGO0015) AR-RR GPW 15451 Polska 108 60 0,07
BOGDANKA (PLLWBGDO00016) ARRR GPW 9489 Polska 1107 493 0,55
BSC DRUKARNIA (PLBSCDO00017) AR-RR GPW 8104 Poliska 203 262 0,29
BUDIMEX (PLBUDMX00013) AR-RR GPW 139 Poiska 18 23 0,03
BUMECH (PLBMECH00012) AR-RR GPW 21949 Polska 60 18 0,02
BZWBK (PLBZ00000044) AR-RR GPW 2751 Polska 963 938 1,04
CCC (PLCCCO000016) AR-RR GPW 1551 Polska 187 270 0,30
CIECH (PLCIECH00018) AR-RR GPW 970 Polska 30 56 0,06
COCA-COLA ICECEK SANAY! AS (TRECOLAOG011) AR-RR Istambul Stock Exchange 620 Turcja 48 39 0,04
CYFROWY POLSAT (PLCFRPT00013) AR-RR GPW 4609 Polska 94 109 0,12
DO CO AG (AT0000818802) AR-RR Istambul Stock Exchange 3643 Austria 341 1259 1,40
ENEA (PLENEAQOU013) AR-RR GPW 28588 Polska 358 456 0,51
ENERGOINSTAL (PLERGINOO015) AR-RR GPW 40000 Polska 343 400 0,44
FASING (PLFSING00010)} AR-RR GPW 104 Polska 2 2 0,00
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULO00ST) AR-RR GPW 1631 Poiska 221 237 0,26
IMPEXMETAL (PLIMPXMO0019) AR-RR GPW 30000 Poliska 131 89 0,10
INDUSTRIAL MILK COMPANY (LU0807203880) AR-RR GPW 6942 Ukraina 113 32 0,04
INTER CARS (PLINTCS00010) AR-RR GPW 390 Polska 84 87 0,10
INTERFERIE (PLINTFR00023) AR-RR GPW 77715 Polska 397 338 0,37
KERNEL (LU0327357389) AR-RR GPW 2820 Ukraina 102 107 0,12
KOPEX (PLKOPEX00018) AR-RR GPW 13891 Polska 265 102 0,11
KREDYT INKASO (PLKRINK00014) AR-RR GPW 33338 Polska 415 903 1,00
MEDICALGORITHMICS (PLMDCLGO0015) AR-RR GPW 955 Polska 201 208 0,23
MLP GROUP (PLMLPGRO00017) AR-RR GPW 12 100 Polska 280 399 0,44
MOSTOSTAL PLOCK (PLMSTPL00018) AR-RR GPW 4999 Poliska 218 83 0,09
OPONEQ.PL (PLOPNPLO0013) AR-RR GPW 5581 Polska 32 67 0,07
ORBIS (PLORBIS00014) AR-RR GPW 4729 Polska 154 253 0,28
ORZEL BIALY (PLORZBL00013) AR-RR GPW 663 Poiska 6 5 0,01
OT LOGISTICS (PLODRTS00017) AR-RR GPW 1074 Polska 257 290 0,32
P.A. NOVA (PLPANVA00013) AR-RR GPW 20933 Polska 586 394 0,44
PANI TERESA-MEDICA (PLPTMEDO0015) AR-RR GPW 28717 Polska 431 431 0,48
PCC ROKITA (PLPCCRK00076) AR-RR GPW 3650 Poiska 120 147 0,16
PETROLINVEST (PLPTRLI00018) AR-RR GPW 5500 Poiska 285 1 0,00
PKO BP (PLPK0O0000016) AR-RR GPW 38012 Polska 1381 1183 131
POLNORD {PLPOLNDO0018) AR-RR GPW 1203 Polska 9 10 0.01
POLWAX {PLPOLWX00026) AR-RR GPW 13793 Polska 207 240 027
PRIME CAR MANAGEMENT (PLPRMCMO00048) AR-RR GPW 7071 Polska 297 298 0,33
PRIVATE EQUITY MANAGERS (PLPREQMO00011) AR-RR GPW 2000 Poiska 222 290 0,32
PROJPRZEM (PLPROJP00018) AR-RR GPW 87731 Polska 1350 M7 0,79
PZU (PLPZU0000011) AR-RR GPW 3000 Poiska 1202 1298 1.44
RADPOL (PLRDPOL00010) ARRR GPW 23854 Polska 136 168 0,19
REDAN (PLREDAN00019) AR-RR GPW 110 356 Polska 327 364 0,40
ROBYG (PLROBYG00016) AR-RR GPW 101471 Polska pval 234 0,26
TELL (PLTELLO00023) AR-RR GPW 1754 Polska 13 22 0,02
TESGAS (PLTSGS000019) AR-RR GPW 50000 Polska 618 167 0,19
ULKER BISKUVI SANAY! AS (TREULKR00015) AR-RR Istambul Stock Exchange 4594 Turcja 94 120 0,13
UNIBEP (PLUNBEP00015) AR-RR GPW 63 890 Polska 509 739 082
WAWEL (PLWAWEL00G13) AR-RR GPW 481 Polska 643 601 0,67
WIELTON (PLWELTN00012) AR-RR GPW 143273 Polska 629 1021 1,13
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPL00027) AR-RR GPW 4445 Polska 142 150 0,17
ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW ADAMOW KONIN (PLZEPAK00012) | AR-RR GPW 8037 Polska 208 171 0,19
ZPUE (PLZPUEQ00012) AR-RR GPW 1888 Polska 435 547 0,61
AKCJE razem 1106 780 17 586 17952 19,92

AR-RR - aktywny rynek-ynek regulowany

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

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalaczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czg$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Diuzne papiery warto$ciowe

{w tysiacach ziotych z wyjatkiem wartosci inej oraz ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)
oz Wartos¢ Procento
Wartosé .
N . . Kraj Termin . iz wediug wy udzial
z:‘zg:c‘:ﬂ:w Ro:;zj Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu rrer- Warunki Wartosé Liczba w:ediug wyceny w
v emitenta mm-dd b n abynza na dzien aktywach
bilansowy ogélem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
Kredyt Inkaso | .
g,’{“?{gago o8) NNRA rie dotyczy Niestanderyz. Polska potos | Mmemasiopa 100000 | 1000 1000 1015 113
- Sekurytyzacyjny FIZ pr ’
OKO0116 Treasury .
(PLODDO107587) AR BondSpot Poland Skarh Panstwa Polska 2016-01-25 zerokuponowe 1000,00 4000 3763 3965 4,40
Razem 5000 4763 4980 553
Bony skarbowe
Bony pienigzne
inne
O terminie wykupu do 1 roku
razem: ! 5000 l 4763 ] 4980 5,53
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
OK0716 Treasury .
(PLOD00107926) AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2016-07-25 zerokuponowe 1000,00 2000 1852 1964 2,18
D81017 Treasury . g stala stopa
(PLO00104543) 1AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2017-10-25 procentowa 5.25% 1000,00 1500 1412 1609 178
W2z0118 Treasury . Zmienna stopa
(PLOD00104717) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2018-01-25 procentowa 2,03% 1000,00 5000 4978 4990 5,53
PS0418 Treasury . stala stopa
(PLO0D0107314) AR BondSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 2018-04-25 procentowa 3,75% 1000,00 6000 6092 6249 6,93
CPTVNO18 Frankfurt Stock TVN Finance . stala stopa
(X80557898946) ARRR Exchange Corporation Itf AB Szwecja 20184115 procentowa 7,88% 100000 330 1468 a4 1.60
CPPKO119 Berlin Stock . stafa stopa
(X81010818787) AR-RR Exchange PKO FINANCE AB Szwecja 2019-01-23 procentowa 2,32% 1000,00 350 1458 1516 1,68
D81019 Treasury R stafa stopa
(PLO000105441) IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2019-10-25 procentowa 5,50% 1000,00 2500 2387 2802 3,11
PS0420 Treasury . stala stopa
(PLOG00108510) IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-04-25 procentowa 1,50% 1000,00 4000 3881 3782 4,19
OKMU0520 Multimedia Polska zmienna stopa
(PLMLMDP000G4) AR-ASO GPW ASO SA Polska 2020-05-10 procentowa 491% 100 000,00 15 1500 1514 1,68
CPSYNG14 Stuttgart Stock SYNTHOS : stala stopa
(X$1115183350) ARRR Exchange FINANCE AB Szwecja 2210830 | centowa 4,00% 100000 750 3134 3103 344
WZ0124 Treasury . 2zmienna stopa -
(PLOOD107454) IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2024-01-25 procentowa 2,03% 1000,00 10000 9740 9713 10,77
Razem 32445 37900 38 684 42,89
Bony skarbowe
Bony plenieine
inne
O terminie wykupu powyze] 1 32445 37900 38684 42,89
roku razem:
Diuzne papiery wartosciowe 37 445 42663 43664 48,42
razem
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.3. Instrumenty pochodne
w tysiacach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)
Wartosé Wartoéé Procentowy
Kraj siedziby Instrument wediug wyceny udziatw
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitenta (wystawcy) bazowy Liczba we:;:g :i:ny na dzien aktywach
4 bilansowy ogélem
I Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
1I. Niewy Jary = y
chodne 1 0 {40) (0,04)
FORWARD EUR/PLN 27.07.2015 SHORT ) Societe Generale S.A.
DF (FWIEURZ70715) NNRA nie dotyczy Oddzial w Polsce Poliska 1460 000 EURO 1 0 (40) (0,04)
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1 0 (40) (0,04)
AR-RR - aktywny rynekynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
*Procentowy udziat ujemnej wyceny bil i pochodnych w zaniach ogotem wynosi 1,71%

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

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

(w tysiacach ziotych z wyjaiki ow wartosciowych podane] w
Wartos$¢ Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj ﬁfzz:: wedlug ceny | wyceny na dzief Pl;ok(;;‘:t:;y u‘:;’:;‘w
nabycia bilansowy ‘g
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafistwa naleZace do 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
{w tysiacach zlotych)
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogolem
Grupa PKO Banku Polskiego 2699 2,99
{w tysigcach zlotych)
o s . Warto$¢ wedlug wyceny na dzien | Procentowy udzial w aktywach
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy bilansowy ogolem
CPSYN914 (XS1115183359) 3103 344
CPTVNO18 (XS0557898946) 1438 1,59
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy 4541 503
razem ,
. o , Warto$¢
Papiery warto$ciowe emitowane przez Wartost wedlu wedlu Procentowy
miedzynarodowe instytuce finansowe, Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nab: 4:iag wycen! ?13 udzialw
ktorych czlonkiem jest RP fub przynamniej I y Iy v wy s P{N dn'e);n aktywach
jedno z pafstw OECD s. siamony | 9T
0 0 0 0.00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes$é niniejszego zestawienia
lokat
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i BILANS
: 30 czerwca 31 grudnia
(wtysiacach Ztych) 2015roku 2014 roku
I. Aktywa 90 194 64734
1. 8rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 097 1235
2. Naleznosci 2481 655
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 60 601 61361
- diuzne papiery wartoéciowe 42 649 46 152
9. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1015 1100
- diuzne papiery warto$ciowe 1015 1017
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa, w tym: 0 383
- Z tytulu zapisu na akcje spokki Polimex Mostostal SA 0 382
Il. Zobowiazania 2344 167
Il Aktywa netto (I-H) 87 850 64 567
IV. Kapital funduszu 24 819 3149
1. Kapitat wptacony 2034345 1952894
2. Kapitaf wyptacony (wielko$¢ ujiemna) (2009 526) (1949 745)
V. Dochody zatrzymane 61679 60 867
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 20 457 20 327
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 41222 40 540
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1352 551
VIL. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 87 850 64 567
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 513 656,25 388 633,46
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w Ziotych) 171,03 166,14

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

1stycznia- 1stycznia- 1 stycznia -

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

I Przychody z lokat 976 1962 998
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 241 532 232
2. Przychody odsetkowe 631 1430 742
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 104 0 24
4, Pozostale 0 0 0
il. Koszty funduszu 846 3779 993
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 830 1842 976
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
8. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 34 0
12. Pozostate, w tym: 16 1903 17
- Z tytulu odpisu na trwalg utrate wartosci zapisu na akcje Polimex Mostostal SA 0 1870 0
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 ] 0
IV. Koszty funduszu netto (ll-lll) 846 3779 993
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 130 (1817) 5
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1483 1487 176
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 682 (424) (738)
- z tytulu réznic kursowych (59) (56) (79)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 801 1911 914
- Z tytutu roznic kursowych (80) 326 136
VII. Wynik z operacji 1613 (330) 181
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 3,14 (0,85) 0,39

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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\ ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

s o s o ey U A s e il
2015 roku 2014 roku 2014 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 64 567 80 519 80 519
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 1613 (330) 181
a) Przychody z lokat netto 130 (1817) 5
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 682 (424) (738)
¢) Werost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 801 1911 914
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1613 (330) 181
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0
$.Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 21670 (15 622) (2902)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 81451 120 120 70 583
b) Zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (59 781) (135 742) (73 485)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 23283 (15 952) (2721)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 87 850 64 567 77798
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 67 055 73649 78736
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 125 022,7900 (93 868,9100) (17 730,7100)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 474 869,3300 718 874,9100 421 964,7800
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (349 846,5400) (812 743,8200) (439 695,4900)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 125 022,7900 (93 868,9100) {17 730,7100)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w tym: 5§13 656,2500 388 633,4600 464 771,6600
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 14 214 948,9800 13740 079,6500 13 443 169,5200
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (13701292,7300) (13 351446,1900) (12978 397,8600)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 513 656,2500 388 633,4600 464 771,6600
Iil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
s:).rav\/\’\fgzs“c’czzgtgwow neto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 166,14 166,88 166,88
2. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 171,03 166,14 167,39
s%rangi(;e;:z;v;m zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie 2.94 (0,44) 0,31
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 166.27 164.34 164 34
wskazaniem daty wyceny: ’ ’ '
- data wyceny 2015-01-20 2014-03-14 2014-03-14
ZS; vl:dsal(l;sz);n;:ie!r%adv:yrt‘z;; z:\l;t?wow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, 173,57 169,19 169,19
- data wyceny 2015-05-22 2014-02-24 2014-02-24
sf;.ra\alz;tdoaé:, c;mziwwgl?:; n?:mjzi?:zi;ge r:l;;zestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 171,03 166,19 167,39
- data wyceny 2015-06-30 2014-12-30 2014-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW 254 513 254
NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: ’ ! ’
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,50 2,50 2,50
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

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

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych, w zwiazku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodno$ci pomiedzy poszczegblnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktoérego dotycza.

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

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie 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 sktadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skfadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg ceneg
nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sig w ewidenciji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu,

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

v naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartociowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

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

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

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

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sig 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 si¢ za zbyte, wedtug wartoéci réwnej zero, w
dniu nastgpnym po wygasnieciu tego prawa.

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

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

Podatki z tytulu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
wartoSciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodoéw.

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

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

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

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

v dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

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

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

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

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieri roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (siédmego) 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 procentowej.

Papiery warto$ciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana nalezno$é z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych.

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 ogdlne

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

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

Wybér rynku gidwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigcej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannos$ci, dokonuje
dia danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wtasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skfadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staty i rzetelny
okresla wartoéé rynkowg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest Gietda Papieréw
Wartoéciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtownym 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 szczegodlnosci 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 skiadnika
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
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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 skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokonaé¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majagce
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skitadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sig tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v" Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych -~ wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia Iub inng wartosé stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczeg6lnosci 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,

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

d) sredniej z najlepszych obowigzujgcych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, 2e uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktdrych
mowa w lit. a) — d) dla danego sktadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o srednig z cen
transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skfadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v" W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig warto$cig godziwa, 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 instytucii rozliczeniowej.

4. Pozostate sktadniki 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 nastgpuje 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 papieréw
warto$ciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng 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 wartosciowe 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;j.

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

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegoinosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajagce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, 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 $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcii modele
wyceny poszczegoélnych wbudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto$ciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych) wyznaczonej  przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug 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.

10.

1.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

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

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

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

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

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

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

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcii pozyczki papierow wartosciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOS$CI SUBFUNDUSZU

(wysiacach Zotyh) Wik 0%

Z tytulu zbytych lokat 18 26

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1954 131

Z tytutu dywidend 93 11

Z tytulu odsetek 398 469

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostale naleznosci 18 18

Razem 2481 655

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wtysiasach Zotyh) Wik 0%

Z tytutu nabytych aktywow 1877 0

Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu si¢ subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytulu instrumentow pochodnych 40 0

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 21 3

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 221 15

Z tytulu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu rezerw 170 139

Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 15 10

Pozostate zobowigzania 0 0

Razem 2344 167

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zlotych) Waluta 330c1z g ?gﬁi 3210???:,('3

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 25616 1229

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 1 2

Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0

Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 1

Deutsche Bank Polska S.A. TRY 476 1

Deutsche Bank Polska S.A. usD 3 2

Razem 26 097 1235

Sredni w okresie sprawozdawcgym stafn 'srodkow paemgznxch 30 czerwea 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2015 roku 2014 roku

Subfunduszu
CHF 1 1
EUR 1 63
HUF 0 0
PLN 13 381 6679
TRY 239 1
USD 3 23

Razem 13 625 6767
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dziert 30 czerwca 2015 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 26 432
tysigcy ztotych, co stanowito 29,31% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 28 784
tysiecy ziotych, co stanowito 44,46% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkéw
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej

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

Na dziert 30 czerwca 2015 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 17 232
tysigcy ztotych, co stanowito 19,11% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 18 385
tysigcy ztotych, co stanowito 28,40% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;.

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

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa gtownie
w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz w akcje. W okresie
sprawozdawczym oraz w okresie zakoriczonym dnia 31 grudnia 2014 roku Subfundusz lokowat
aktywa wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.
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Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

(w tysigcach zlotych) 3%: %Z g?gii 3;03:1“?:!:3
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 17 952 15276
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 35402 38 863
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 8 660 8775
pozostatych emitentow (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 16
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 18 26
Dywidendy 93 1
Przedplaty na zakup papieréw warto$ciowych 0 383
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 26 097 1235
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 1954 131
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostate naleznosci 18 18
Razem aktywa Subfunduszu 90 194 64734

5.2.2.Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Zgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowigzany jest lokowac powyzej 35% wartosci
aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 39,25% i 60,03% aktywoéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walufowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gidownie w krajowe diuzne papiery wartoSciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery warto$ciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
paristwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowg,
ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, przy
czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywéw Subfunduszu.
Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennosécig kursoéw walut i w zwigzku z tym potencjaing utratg wartosci
sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ztotych.

Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku procentowy udziat
skiadnikéw aktywdéw denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych w aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

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

Euro (EUR) 6,81 9,68
- w tym diuzne papiery warto$ciowe 6,72 9,53
Lira, Turcja (TRY) 2,10 3,51
- w tym akcje | wynikajgce z nich prawa 1,57 3,51
Razem 8,91 13,19
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Na dzien 30 czerwca 2015 roku oraz na dzient 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

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

wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2015 roku:

T Wartos¢ ta bed: Termi inosci albs
ujitej Rodzzj Instrumentu Cel otwarcis pozyc] om:; Wartosc przysych strumieni | Terminy przyszych strumieni ,K wota bedaca ¢ nupuda sciabo Termin wykonania
pozyei pochodnego pozyei pleniginych pienigznych platnosci pochadnego instrumentu pochodnego
Ograniczenie fyzyka "
Platnodé wychodzara 1460tys. EUR
. Kontrakd terminow y na - jw alutow ego portiela lokat . e 2 ve 2707201 o - termin zamkniecia pozyci - {termin platnosci gotow kow ych -
Krétka {4045 PLN; 401ys. EUR
v ymiang wallt PAD  denominow anego w ) - 27.07.2015 27.07.2015
Piatnose do otrzymania: 6 091 tys, PLN 27.07.2015
w aktach obcy ch

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

T Wartos¢ Kwotabedaca | Termin zapadalnosci albo 5
» . | Rodzaj Instrumentu . " . Wartoéé praysalych strumieni | Terminy Ayck i Qdil N . np N Termin wykonania
nitte ochodnego Celotwarci pozyef | - otvarte ieniginych ieniginych T N instrumentu pochodnego
pozycji P g pozycji pleniezny plemezny! platnosci pochodnego P g
[ Cgraniczenie ryzyka i
Piainod¢ wychodzaca: 1480 tys. EUR
. Kontrakt terminow y na  jwaltow ego portela lokat yehodkae ¥ 2012015 . termin zamknigcia pozyci-  ltermin platnosci gotow kow ych -
Krotia . htys. PN 1480 s EUR
W ymiang walut WD |denominow anego w . 22.01.2015 22.01.2015
Plainos¢ do olrzymania: 6 245tys. PLN 22.01.2015
walidach obeych

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw warto$ciowych poZyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych.

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

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

8. KREDYTY I POZYCZKI

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

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

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

30 Czerwca 2015 roku 31 Grudnia 2014 roku
(w tysiacach zlotych)
CHF EUR HUF PLN TRY Usot RAZEM CHF EUR HUF PLN TRY usb RAZEM
LAKTYWA 1 6140 0 82156 1894 3 30 194 1 6266 Q 56 185 2210 2 64734
1. $rodki pienigine i ich skwiwalenty 1 1 0 25618 476 3 26097 1 2 0 1229 1 2 1235
2. Naleznosci 1) 78 0 2403 0 0 2481 ) 96 g 559 0 0 855
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 3 0 0 0 0 0 0 0
4. Skiadniki lokat na aktywnym rynku [ 6061 [ 53122 1418 0 60 601 0 6168 ¢ 52824 2269 1] 61361
5. Skiadniki lokat ni na aktywnym rynku 4] 0 0 1015 0 0 1015 0 0 0 1100 0 ] 1100
8. Nieruchomosci 0 0 0 ¢ 0 0 0 0 0 0 0 [ 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0 0 3} 0 [ 0 0 4] 383 0 0 383
1. ZOBOWIAZANIA 0 0 0 2344 0 0 2344 0 0 0 187 g 0 167
. AKTYWA NETTO 1 6140 0 79812 1894 3 87 850 1 8 266 [ 56 028 2270 2 64 567
9.2. Dodatnie roznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2015 roku 2014 roku 2014 roku

Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 14 30 2

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 14 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0

- Listy zastawne 0 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0

- Kwity depozytowe 0 30 2

Niezrealizowane dodatnie réZnice kursowe 44 326 137

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 44 99 48

- Dluzne papiery wartosciowe 0 155 17

- Listy zastawne 0 0 0

- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0

- Kwity depozytowe 0 72 72

Razem 58 356 139
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku
Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (73) (86) (81)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (73) (25) (25)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 (10) (5)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 (51) (51)
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (124) 0 M
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (26) 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (98) 0 (1)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem (197) (86) (82)
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2015 roku 2014 roku 2014 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 682 (424) (738)
- Papiery wartosciowe udzialowe 419 (161) (453)
- Diuzne papiery wartosciowe 263 57 59
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 (320) (344)
- Instrumenty pochodne 0 0 0
-Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 682 (424) (738)
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10.2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 801 505 1244
- Papiery wartosciowe udziatowe 1446 (7172) 506
- Dluzne papiery wartosciowe (645) 1215 676
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 62 62
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 1406 (330)
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 (134) 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 1540 (330)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
-Inne 0 0 0
Razem 801 1911 914

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto$¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze s$rodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszy, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji i opfat za przechowywanie papierow wartoéciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokoéci 2.5% w skali roku naliczone od Sredniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikow Subfunduszu.

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Czes¢ stata wynagrodzenia 830 1842 976
Czgs$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0 0
Razem 830 1842 976

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Warto$¢  aktywow netto  Subfunduszu w tysigcach 87 850 64 567 80 519 98 024
Zlotych
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 171,03 166,14 166,88 167,21
zlotych
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Vi INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

Nie wystepujg réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 roku bitedy podstawowe nie wystapity.
5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 30 czerwca 2015 roku catkowita wartoéé lokat Subfunduszu w diuzne papiery
wartoéciowe oraz instrumenty rynku pienigznego stanowita 48,85% wartosci aktywow
Subfunduszu, co stanowi naruszenie limitu okreslonego w art. 56 ust. 3 Statutu.

Dostosowanie stanu aktywéw Subfunduszu do wymagan okreslonych w Statucie nastagpito w dniu
9 lipca 2015 roku.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

%zyby ki — Prezes Zarzgdu

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

Warszawa, dnia 13 sierpnia 2015 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r.

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktére skladaja sie wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat, bilans sporzadzone na dzien
30 czerwea 2015 1., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r. oraz noty objaéniajace i informacja
dodatkowa.

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

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowoéci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z péZn. zm.) oraz
krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewident6w.
Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyskaé umiarkowang pewnosé, ze pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadzilismy gléwnie droga analizy
danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse
i rachunkowo$¢ Subfunduszu.

Zakres i metoda przegladu pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego istotnie rozni
sig¢ od zakresu badania stanowiacego podstawe do wyrazenia opinii o zgodno$ci sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowos$ci oraz o jego
rzetelnoscei i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

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

PwC Polska Sp. 7 0.0. jest wpisana do Krajowego Rejestry Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem
KRS 0000120338, NIF 113-239-89-79. Kapital zaldadowy wynosi 25.633.200 ziotych, Siedzibag Spoiki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14.






Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
obejmujacego okres od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwea 2015 r.

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

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, Ze zalgczone polroczne 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 dzieh
30 czerwea 2015 1. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2015 r.
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreélonymi w Ustawie o rachunkowosci i przepisach na jej
podstawie wydanych, oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 1. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 .
Nr 249, poz. 1859).

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spotki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

%M@a Oty

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 13 sierpnia 2015 r.
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