Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélroeznego sprawozdania Jjednostkowego
za okres od 1 stycznia 2012 r. do 30 czerwea 2012 r.

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonarinszy i Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadzilisSmy  przeglad  zalgczonego polrocznego  sprawozdania  jednostkowego
Subfunduszu Aviva Investors Papierow Nieskarbowych, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
~Subfunduszem”) zsiedziba w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktére sklada sie
wprowadzenie do sprawozdania jednostkowego, zestawienie lokat, bilans sporzadzony na dzief
30 czerwea 2012 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2012 1. oraz dodatkowe informacje
iobjasnienia.

Za  sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami pélrocznego sprawozdania
Jjednostkowego odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,Towarzystwem”). N aszym zadaniem bylo przedstawienie
raportu o tym polrocznym sprawozdaniu na podstawie dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosei” — Dz.U. 7 2009 1. Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)
oraz krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow. Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposob, aby uzyskaé¢ umiarkowana pewnos¢, ze polroczne sprawozdanie jednostkowe nie
zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadzilismy gléwnie drogg analizy danych
sprawozdania jednostkowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse
i rachunkowo$é.

Zakres i metoda przegladu pélrocznego sprawozdania jednostkowego istotnie r6zni sie od
zakresu badania stanowiacego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
Jednostkowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego
rzetelnoSci i jasnosei, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zalaczonym sprawozdaniu.




pwec

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, ze zalgczone polroczne sprawozdanie Jednostkowe nie jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami rachunkowosci oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacji majatkowe;j i finansowej Subfunduszu na dziefi 30 czerwea 2012 .
oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2012 1. zgodnie z zasadami
rachunkowosci okreSlonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisach Rozporzadzenia
Ministra Finanséw zdnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 . Nr 249 poz. 1859).

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spélki wpisanej na liste

podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Andrzej J. Konopacki

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 1750

Warszawa, 14 sierpnia 2012 r.
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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. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegéinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U, z
2007 r. Nr 248, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
investors Papieréw Nieskarbowych wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca
2012 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2012 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 251 271 tys. zi:

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2012 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 275 201 tys. zt:

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 30 czerwca 2012 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
14 064 tys. zi;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku do
dnia 30 czerwca 2012 roku, wykazujgce zwigkszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 14 064 tys. zt.
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Marek Wierzbolowski

Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 sierpnia 2012 roku
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwag
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jest specjalistycznym 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.).

Wg. stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Dtuzny,

- Aviva Investors Akcyjny oraz

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

Subfundusz Aviva Investors Papierow Nieskarbowych (,Subfundusz®) zostat utworzony w dniu
9 pazdziernika 2009 roku pod nazwa Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

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

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gtdwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe dtuzne papiery wartosciowe a takze certyfikaty inwestycyjne, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, w tym jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo oraz tytuty uczestnictwa w instytucjach wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za
granicg, ktorych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywdéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienieznym.

Catkowita wartos¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery
wartosciowe tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspoinego inwestowania majacych siedzibe za
granicg, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywdéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

Do dnia 19 czerwca 2011 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Prosta 70, 00-838
Warszawa.




Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 roku

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku do
dnia 30 czerwca 2012 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2012 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2012 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofaczonego 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
2012 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 biegtego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 30 czerwca 2012 31 grudnia 2011

| Wartosé  Wartoséwedlug | ooeion?  Wartos¢  Wartoscwediug | oot
(w tysigcach ztotych) wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogolem nabycia bilansowy ogolem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 243 377 254122 91,38 206 382 215546 81,58
Instrumenty pochodne 0 (2851) (1,03) 0 (1372) (0,53)
it ot ogmcaen : : om0 :
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu}yluczestr}ictwa gmitowane
L : : om o :
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
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 243 377 251271 90,35 206 382 214174 81,05

* Procentowy udziat catkowitej warto$ci lokat w aktywach ogétem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 91,38%, natomiast
udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w warto$ci zobowigzan ogétem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniajacej do tabeli

gtowne;.

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dtuzne papiery warto$ciowe

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

» Wartos¢
Diuzne papiel Rodzaj Kraj Termin Warunki Wartos¢ inr(t’:): ; wedhg Pr:g:i;mwy
& papiery ) Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu rrrr- . g Liczba 9 wyceny
wartosciowe rynku mitenta mm-dd p ceny na dzien aktywach
e nabycia bi ogolem
ilansowy
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
OKAM2707 . Amica Wronki
(PL_AMI120727) NNRA nie dotyczy SA. Polska 2012-07-27 zerokuponowe 100 000,00 15 1479 1494 0,54
Polska Grupa .
OKPG1012 . zmienna stopa
(PLPGF_121030) NNRA nie dotyczy Farmzc/e\utycza Polska 2012-10-30 procentowa 7.46% 100 000,00 75 7500 7593 2,73
OKKRUKL2 . zmienna stopa
(PLKRK0000168) NNRA nie dotyczy KRUK S.A. Polska 2012-12-05 procentowa 8,11% 1000,00 500 500 503 0,18
Razem 590 9479 9 59 3,45
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu do 1 roku razem: 590 9479 9 590 3,45
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
Santander .
OKSA0913 ) zmienna stopa
(PLSANT130930) NNRA nie dotyczy Consumer Bank Polska 2013-09-30 procentowa 5,97% 100 000,00 100 10 000 10 149 3,65
OKBO1213 . Bank Ochrony 10 zmienna stopa
(PLBOS_000050) NNRA nie dotyczy Srodowiska SA. Polska 2013-12-02 procentowa 6,52% 1 000,00 8718 8718 8765 3,15
OKPO1213 . zmienna stopa
(PLPLND131203) NNRA nie dotyczy POLNORD S.A. Polska 2013-12-03 procentowa 9,11% 100 000,00 30 3039 3039 1,09
MCI ’
OKMC0314 zmienna stopa
(PLMCMG00137) AR-ASO GPW ASO Manggzment Polska 2014-03-31 procentowa 897% 1 000,00 2915 2915 2914 1,05
WAWO0614 g Frankfurt Stock Miasto Stoteczne ey stafa stopa
(XS0426656%43) AR-RR Exchange Warszava Polska 2014-05-06 proceniowa 6,86% 1.000,00 3225 13926 14 972 538
OKEM1114 . NFI Empik Media zmienna stopa
(PLEMF_141124) NNRA nie dotyczy & Fashion SA. Polska 2014-11-24 procentowa 8:41% 100 000,00 50 5000 5043 1,81
Bank .
OKBG0215 . o zmienna stopa
(PLOD00500047) NNRA nie dotyczy szsj(;(‘j’evagzt:/a Polska 2015-02-16 procentowa 5,63% 1.000,00 50 000 50 000 51037 18,35
CPPK1015 Frankfurt Stock PKO Bank Polski stafa stopa
(XS0545031642) AR-RR Exchange SA Polska 2015-10-21 procentowa 3.73% 1.000,00 5000 18 399 21579 7,76
OKMU1115 . Multimedia zmienna stopa
(PLMLMDP00031) NNRA nie dotyczy Polska SA. Polska 2015-11-30 procentowa 8,62% 500 000,00 6 3000 3022 1,09
OKECH216 . Echo Invesiment zmienna stopa
(PLECH_160211) NNRA nie dotyczy SA Polska 2016-02-11 procentowa 8.49% 100 000,00 50 5000 5163 1,86
Koleje
CPKMO0316 . oYL . stata stopa
(XS0602352956) NNRA nie dotyczy l\g?nz;)rm:c/l\(ée Szwecja 2016-03-09 procentowa 6,75% 1000,00 4 400 18 465 19 020 6,84
OKMU0416 . Multimedia zmienna stopa
(PLMLMDP00049) NNRA nie dotyczy Polska SA. Polska 2016-04-29 procentowa 7.96% 10 000,00 200 2000 2027 0,73
CPB00516 g Stuttgart Stock Bank Ochrony e stata stopa
(XS0626282783) AR-RR Exchange Srodowiska SA. Polska 2016-05-11 proceniowa 6,00% 100 000,00 40 15 840 17 094 6,15
CPPG0217 Frankfurt Stock PGNIG Finance . stata stopa
(XS0746259323) AR-RR Exchange AB Szwecja 2017-02-14 procentowa 4,00% 1.000,00 7500 31359 32373 11,64
CPMOL417 g Stuttgart Stock 4. stata stopa
(XS0503453275) AR-RR Exchange MOL Wegry 2017-04-20 procentowa 5,88% 1000,00 5000 18 114 19 961 7,18
WAW1019 Miasto Stoteczne stata stopa
(PL0003200017) AR-RR GPW Warszawa Polska 2019-10-25 procentowa 6.70% 1000,00 119 123 124 0,04
Razem 87 353 205898 216 282 7,17
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
C.DEPOZ WYK.06.11.14 Bank Polskiej . |
C.DEPOZ BPS NNRA nie dotyczy Spoldzielczosci Polska 2014-11-06 Zm'e’:ga S;’gj“/ 25 000,00 400 10 000 10119 364
(BPS_20141106) SA. procentowa 7,9%%
C.DEPOZ WYK.18.05.16 Bank Gospodarki . "
C.DEPOZ BGZ NNRA nie dotyczy Zywnosciowej Polska 2016-05-18 rf)’ge'fm:gggo/ 500 000,00 36 18000 18131 6,52
(BGZ_20160518) SA P o
Razem 436 28 000 28 250 10,16
O terminie wykupu powyzej 1 roku 87789 | 233898 244532 87,93
razem:
Diuzne papiery warto$ciowe razem 88379 243317 254122 91,38

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu

IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Instrumenty pochodne

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

Wartos¢ Procento
Rodzaj Nazwa Kraj siedziby Instrument Wartos¢ wediug udzialv‘\:vy
INSTRUMENTY POCHODNE J Emitent (wystawca) emitenta Liczba | wedtugceny | wyceny na
rynku rynku bazowy ! L aktywach
(wystawcy) nabycia dzien A
. ogolem
bilansowy
1. Wy y inst y
pochodne
II. Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne 3 0 (2851) (1,03)
Societe Generale
FORWARD EUR/PLN 25.07.2012 . k
SHORT DF (FW1EUR250712) NNRA nie dotyczy S.A.P?J?Sdcz(;al w Polska 29 590 000 EURO 1 0 (27) (0,01)
Societe Generale stopa procentowa;
RS EUR WYG.10.05.16 NNRA nie dotyczy S.A. Oddziat w Polska nominat 8 000 000 1 0 (2 444) (0,88)
(IR1EUR100516)
Polsce EUR
Societe Generale stopa procentowa;
RS EUR WYG.11.08.15 NNRA | niedoyczy |  S.A. Oddziatw Polska nominat 2 000 000 1 0 (380) (0,14)
(IR1EUR110815) P
olsce EUR
INSTRUMENTY POCHODNE razem 3 0 (2851) (1,03)
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
*Procentowy udziat uigmnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w zobowigzaniach ogélem wynosi 98,62%
3. TABELE DODATKOWE
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
Wartos¢ Wartos$¢ wedtug .
- . | Laczna . % |Procentowy udziat w
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj | . wedtug ceny wyceny na dzieh .
liczba . : aktywach ogétem
nabycia bilansowy
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego '
Papiery wartociowe gwarantowane przez panstwa nalezace do
. -~ o 0 0 0 0,00
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z pafistw nalezacych do OECD

(w tysigcach zlotych)

Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogétem

0 0,00
(w tysigcach zlotych)
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos¢ weg:;%:;y\;;ny na dzien Procentowyol;%z':ear:lw aktywach
OKBG0215 (PL0000500047) 51037 18,35
WAW1019 (PL0003200017) 124 0,04
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 51161 18,39
ustawy razem
Papiery wartosciowe emitowane przez Wartosé Procentowy
miedzynarodowe instytucje finansowe, N . N . . . Wartosc wed!ug wedlug udziat w
A N - azwa emitenta Kraj siedziby emitenta | - Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia wyceny na
ktorych czlonkiem jest RP lub przynamniej wiys. PLN dzier aktywach
jedno z panstw OECD ys. bilansowy ogolem
0 0 0.00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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I BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
(wtysigcach ziotych) 201210k 2014 ok
I. Aktywa 278 092 264 169
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 22 342 44160
2. Naleznosci 1628 2844
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 109 017 68 236
- dtuzne papiery warto$ciowe 109 017 68 236
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 145105 148 929
- diuzne papiery wartoSciowe 145105 147 310
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 2891 3032
lll. Aktywa netto (I-I1) 275201 261137
IV. Kapitat funduszu 247 234 247 234
1. Kapitat wptacony 268 234 268 234
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (21 000) (21 000)
V. Dochody zatrzymane 19 277 6 607
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 18 087 7486
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1190 (879)
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8690 7296
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 275 201 261137
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 239262,43 23926243
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 1150,21 1091,43

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego bilansu
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1] RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2012roku 2011 roku 2011 roku
l. Przychody z lokat 11 056 13 683 6 007
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 6993 13683 6007
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 4063 0 0
4. Pozostate 0 0 0
Il. Koszty funduszu 455 11019 1196
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 241 448 212
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 202 2984 231
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 7564 741
12. Pozostate 12 23 12
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-1ll) 455 11019 1196
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 10 601 2664 4811
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3463 7257 3676
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2069 (879) (880)
- z tytutu réznic kursowych 2098 179 179
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 139% 8136 4556
- z tytutu réznic kursowych (4 431) 9920 1644
VII. Wynik z operaciji 14 064 9921 8 487
Whynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 58,78 41,46 3547

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku
wyniku z operaciji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

i(Ivov ;ésjiggsgztéfhycc;eztmygtqwtzi;rgdv;/sgtjovs;’c; ;tt&%v netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz gos 2’:;:; é 13?);5?; a; :1,)08 tg/zc;:,\l’ac a;
2012 roku 2011 roku 2011 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 261137 141 216 141 216
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 14 064 9921 8487
a) Przychody z lokat netto 10 601 2664 4811
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2069 (879) (880)
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1394 8136 4 556
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 14 064 9921 8487
4, Dystrybucja dochod 6w (przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 0 110 000 110 000
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 110 000 110 000
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0 0
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 14 064 119 921 118 487
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 275201 261137 259703
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 269 009 249 106 237748
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 0,0000 104 276,9100 104 276,9100
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0,0000 104 276,9100 104 276,9100
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0,0000 0,0000 0,0000
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 0,0000 104 276,9100 104 276,9100
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w tym: 239 262,4300 239 262,4300 239 262,4300
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 259 677,9300 259 677,9300 259 677,9300
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (20 415,5000) (20 415,5000) (20 415,5000)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 239 262,4300 239 262,4300 239 262,4300
I1l. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1091,43 1 046,16 1 046,16
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1150,21 1091,43 1085,43
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 5,39 4,33 3,75
:at)ltll\llc;T:rI]r;a warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 108992 104452 104452
- data wyceny 2012-01-09  2011-01-05  2011-01-05
V?ékgﬂzzﬁggzlzgl V\\/’vye::r;sy(:: aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 115003 1094,50 108543
- data wyceny 2012-06-29  2011-11-10  2011-06-30
Z(l. V\\ll\éakr;gaéﬁi :rI;ty(;A;%\:v V\;\yect(t;] ;a jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, 1150,03 1091.27 108543
- data wyceny 2012-06-29  2011-12-30  2011-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W 0.34 442 101
SKALI ROKU), W TYM: ’ ’ ’
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,18 0,18 0,18
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat opfat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat 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

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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\Y,

NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoSci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2.Uimowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.
2. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze

w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

5. Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia rowna zeru.

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

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

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

v’ papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v' zobowigzan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v" naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, 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
skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

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

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

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

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

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

Podatki z tytutu dochodow od odsetek lub innych pozytkdw uzyskanych od papierow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

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

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

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

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

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

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

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzarh w walutach obcych.

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

22.

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

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

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sq ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondenciji ze zobowigzaniem do ich zwrotu

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywoéw Subfunduszu

Zasady ogdine

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

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

Wybér rynku gtéwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skfadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gidwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

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

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

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedilug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszone;
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

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

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

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

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

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

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedilug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegolnosci na podstawie:

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

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

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

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

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. @) — d) dla danego sktadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartoSci
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena.. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostatly zgtoszone a transakcje zostaty 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, sktadnik ten wycenia sie tak jak skfadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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3.

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

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papierow
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sga w skorygowanej cenie nabycia, o0szacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

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

Dtuzne papiery wartoSciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoSci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke swiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy 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 uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

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

Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wtasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

13



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2012 roku

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

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

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

9. Jezeli akcje 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
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ 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 srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akciji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich wartos¢ godziwa.

10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o 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 wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywdw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakciji pozyczki papieréw wartosciowych

Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartosciowych.
1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoSci

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

(v tysiacach Zotycn) Do 201

Z tytutu zbytych lokat 0 21

Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0

Z tytutu dywidend 0 0

Z tytulu odsetek 1628 2823

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate naleznosci 0 0

Razem 1628 2844

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(v tysiacach Zotych) Do i

Z tytutu nabytych aktywow 0 0

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 2 851 2992

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 0

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0

Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu rezerw 40 40

Pozostale zobowigzania 0 0

Razem 2891 3032

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ztotych) Waluta 3(2)(;3 12 ; r:(\)/ﬁs 3210%r1u?0n$

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 22 340 44 156

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 2 2

Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 0 2

Razem 22 342 44160

Sredni w okresie sprawozdawcz.ym. sta‘n .srodkow p|en|‘tgzny’ch 30 czerwea 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2012 roku 2011 roku

Subfunduszu
CHF 1 3
EUR 2 22
PLN 33 248 22632

Razem 33251 22 657
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartoSci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 30 czerwca 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 126 617
tysiecy ztotych, co stanowito 45,53% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 100 782
tysiecy ztotych, co stanowito 38,15% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;j.

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

Na ryzyko przeptywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe 0 zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 127 505
tysiecy ztotych, co stanowito 45,85% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 114 764
tysiecy ztotych, co stanowito 43,43% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

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

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie, Subfundusz lokuje aktywa
gtébwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery
wartosciowe, ktorych catkowita wartos¢ powinna by¢ nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100%
wartosci aktywdéw Subfunduszu. Przez nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe
dtuzne papiery wartosciowe rozumie sie instrumenty rynku pienieznego lub dtuzne papiery
wartosciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panstwa (i jego odpowiedniki w innych
panstwach nalezacych do OECD) lub banki centralne panstw nalezacych do OECD. W zwigzku
z tym aktywa Subfunduszu obcigzone sg ryzykiem kredytowym wynikajgcym z mozliwosci nie
wypetnienia przez emitenta instrumentéw finansowych przyjetych zobowigzan.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku struktura aktywéw
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(o ysiagach byt o e
Diuzne papiery warto$ciowe lub instrumenty rynku pienieznego 255747 218 364
pozostatych emitentow (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiang walut (Forwardy) 0 1620
Nalezno$ci z tytutu zbytych aktywdw 0 21
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 22 342 44160
Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych 3 4
Razem aktywa Subfunduszu 278 092 264169
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6.

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

Subfundusz, jako subfundusz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, przy
dokonywaniu lokat stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego, w szczegdlnosci Subfundusz moze dokonywac lokat w papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot do wysokosci
20% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2012 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2011 roku struktura portfela
Subfunduszu byta dostosowana do ograniczen inwestycyjnych okreslonych dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzann Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkoéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut i w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ztotych.

Na dzieh 30 czerwca 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku procentowy udziat
sktadnikow aktywéw denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwcea 31 grudnia

Skfadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2012 roku 2011 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 45,51 27,81
- w tym diuzne papiery warto$ciowe 44,95 26,91
Frank, Szwajcaria (CHF) 0,00 4,21
- w tym diuzne papiery wartosciowe 0,00 4,06
Razem 45,51 32,02

Na dzieh 30 czerwca 2012 oraz na dzieh 31 grudnia 2011 roku procentowy udziat sktadnikdw
zobowigzan denominowanych w poszczegélnych walutach obcych w zobowigzaniach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

Skiadniki zobowigzan denominowane w walutach obcych 2012 roku 2011 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 97,68 89,48
Razem 97,68 89,48

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward i kontrakty zamiany ptatno$ci
odsetkowych IRS. Kontrakty FX forward zostaty 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 IRS zostaty zawarte w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang
rynkowych stép procentowych.
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Kontrakty FX forward i IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2012 roku:

Warto$¢ biezaca przy szly ch platnosci
wy liczona na dzien bilansowy:

Do zaptacenia: (163) tys. EUR

Do otrzymania: 73 tys. EUR

Wartosé L, L . e Kwota bedaca Termin zapadalnosci albo . .
Typ zajetej | Rodzaj Instrumentu Cel otwarcia pozycji | otwarte] Wartos¢ przysztych strumieni | Terminy przyszlych strumieni | %0a - p. X Termin wykonania
pozycji pochodnego poyc pienigznych pienigznych platnogei pochodnego instrumentu pochodnego
0 ki
granczene yzyka Plinosc wychodzaca: 29 590 s, EUR 25.07.2012
Kréta Kontrakt terminowy na [walutowego portfela lokat 27)ys. PLN 29505, EUR termin zamkniecia pozycji-  [termin platnosci gotéw kowych -
wymiane walutFWD  [denominowanego w Phinosc do orzymaria: 126 400 ys. PLN 25.07.2012 25.07.2012 25.07.2012

walutach obcy ch

Ograniczenie ryzyka Platnos¢ wy chodzaca: stata stopa platna co 12 m-c poczawszy od Fundusz otrzy muje oraz

inwesty cyjnego procentowa 2.06%. 11.08.2011 roku. wy placa platosci

Zwiazanego ze zmiang odsetkow e ustalone w
Wymiana stop rynkowy ch stop Platnos¢ do otrzymania: zmienna stopa |ptatna co 6 m-c poczawszy od kontrakcie od kw oty termin zamkniecia pozycji-  |termin platnosci gotow kowych -
Procentowych [Interest Rate Swap procentowy ch (380) tys. PLN | procentowa 1.155% EURIBORGM 11.02.2011 roku. 2000 tys. EUR 11.08.2015 11.08.2015

Wymiana stop
Procentowych

Interest Rate Swap

Ograniczenie ryzyka
inwesty cyjnego
Zwiazanego ze zmiang
rynkowy ch stop
procentowy ch

(2444)tys. PLN

Platno$¢ wy chodzaca: stata stopa
procentowa 2.98%.

Plaino$¢ do ofrzy mania: zmienna stopa
procentowa 1.703% EURIBOREM.
Warto$¢ biezaca przy szlych plainosci
wyliczona na dzien bilansowy:

Do zaptacenia: (933) tys. EUR

Do ofrzymania: 359 tys. EUR

plaina co 12 m-c poczawszy od
10.05.2012 roku.

plaina co 6 m-c poczawszy od
10.11.2011 roku.

Fundusz ofrzymuje oraz
wyplaca ptatnosci
odsetkowe ustalone w
kontrakcie od kwoty
8000 tys. EUR

termin zamkniecia pozycji -
10.05.2016

termin platno$ ci gotow kowych |
10.05.2016

Kontrakty FX forward i IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2011 roku:

Warto$¢ biezaca przy szly ch platnosci
wyliczona na dzief bilansowy :

Do zaplacenia: (1 153) tys. EUR

Do olrzymania: 579 tys. EUR

. " Wartosé o - . .| Kwotabedaca | Termin zapadalnosci albo . .
Typ zajetej | Rodzaj Instrumentu Cel otwarcia pozycji otwartej Wartos¢ przyszlych strumieni | Terminy przyszlych strumieni i P P. . Termin wykonania
pozycji pochodnego o pienigznych pienigznych e instrumentu pochodnego
pozycji platnosci pochodnego
ki
Ograniczenie ryzyka Platnosc wy chodzaca: 16 640 tys. EUR 10.01.2012
Krétia Kontrakt terminowy na |walutowego portfela lokat 1619 ys. PLN 166405, EUR termin zamkniecia pozycji -  |termin platnoéci gotéw kowych -|
wymane walut FWD | denominowanego Platnosc do ofrzy mania: 75 240 tys. PLN 19.01.2012 19.01.2012 19.01.2012
walutach obcych
Ograniczenie ryzyka .
Plainos¢ wy chodzaca: 3 010 tys. CHF 11.01.2012
. Kontrakt terminowy na  |walutowego portiela lokat termin zamkniecia pozycji - |termin platnosci gotow kowych -|
Krota i lutFWD [ @r9)ys. PN SO0y CHF 11 012012 11.01.2012
wymane wals enominowanego w Plainosc do ofrzy mania: 10 668 tys. PLN 11.01.2012 Ol Ol
walutach obcych
Ograniczenie ryzyka Plainosé wy chodzaca: stala stopa plaina co 12 m-c poczawszy od |Fundusz orzymuje oraz
inw esty cyjnego procentowa 2.06%. 11.08.2011 roku. wy placa plaosci
zwiazanego ze zmiang odsetkowe ustalone w
Wymiana stop rynkowy ch stop Platno$¢ do otrzy mania: zmienna stopa platna co 6 m-c poczawszy od kontrakcie od kw oty termin zamkniecia pozycji-  |termin platnoéci gotéw kowych -
Procentowych |InterestRate Swap ~ |procentowych (177) tys. PLN_[procentowa 1.155% EURIBOR6M. 11.02.2011 roku. 2000 tys. EUR 11.08.2015 11.08.2015
Wartosc biezaca przy szly ch platnosci
wyliczona na dzie bilansowy:
Do zaplacenia: (160) tys. EUR
Do ofrzymania: 120 tys. EUR
Ograniczenie ryzyka Planos¢ wy chodzaca: stafa stopa platna co 12 m-c poczawszy od Fundusz orzy muje oraz
inwesty cyjnego procentowa 2.98%. 10.05.2012 roku. wyplaca platnosci
2wiazanego ze zmiang odsetkowe ustalone w
Wymiana stop rynkowy ch stop Platno$¢ do otrzy mania: zmienna stopa platna co 6 m-c poczawszy od kontrakcie od kw oty termin zamkniecia pozycji - |termin platnoéci gotéw kowych -|
Procentowych |InterestRate Swap |procentowych (2536) tys. PLN |procentowa 1.703% EURIBOR6M 10.11.2011 roku 4000 tys. EUR 10.05.2016 10.05.2016

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie drugiegj
strony do odkupu, jednakze na dzier bilansowy 30 czerwca 2012 roku transakcje tego typu nie

wystapity.

W roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu
do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakgc;ji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
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7.3. Naleznosci z tytutu papierdw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papierow warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdéw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozyciji bilansu

. 30 Czerwca 2012 roku 31 Grudnia 2011 roku

(w tysigcach ztotych)

EUR PLN  CHF RAZEM EUR PLN CHF RAZEM
|. AKTYWA 126 555 1515637 0 278092 73471 179 589 11109 264169
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 22340 0 22342 2 44 156 2 44160
2. Naleznosci 1554 74 0 1628 2382 91 37 2844
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 105979 3038 0 109017 54433 3067 10 736 68 236
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 19 020 126 085 0 145105 16 654 132275 0 148 929
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 2824 67 0 2891 2713 319 0 3032
Ill. AKTYWA NETTO 123731 151470 0 275201 70 758 179270 11109 261137
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2012 roku 2011 roku 2011 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: 2098 223 223
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 2098 223 223
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 835 9989 1714
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 835 9989 1714
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem 2933 10212 1937

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2012 roku 2011 roku 2011 roku

Zrealizowane ujemne rdznice kursowe: 0 (44) (44)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 (44) (44)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (5 266) (69) (70)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (5 266) (69) (70)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem (5 266) (113) (114)
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2012 roku 2011 roku 2011 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2069 (881) (880)
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 2069 (881) (880)
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 2 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 0 2 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 2069 (879) (880)

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
2012 roku 2011 roku 2011 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1045 7322 4 556
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 1045 7322 4 556
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 349 814 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 349 814 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 1394 8136 4 556

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze Srodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

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

c) opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstuga i sptatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

e) kosztéw likwidacji Funduszu,

f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

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

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Warto$ci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wediug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Wielkos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie

nastepujaco:
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2012 roku 2011 roku 2011 roku
- Czes¢ stata wynagrodzenia 241 448 212
- Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0 0
Razem 241 448 212

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca  31grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku 2010 roku 2009 roku

Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu w tysigcach 275 201 261137 141 216 91138
Ztotych
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 1150,21 1091,43 1 046,16 1 009,76
Ztotych
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VI

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, 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.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktdre wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 btedy podstawowe nie wystapity.

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

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.
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(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 sierpnia 2012 roku.
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