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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013
roku, poz. 330) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Papierow
Nieskarbowych wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2013 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 30 czerwca 2013 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 325 141 tys. zt

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2013 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 342 960 tys. zt:

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku
do dnia 30 czerwca 2013 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
10 266 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do
dnia 30 czerwca 2013 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 5 826 tys. zi.
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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 2013 roku

| WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

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

Fundusz jest specjalistycznym 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 pdzn. zm.).

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

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Diuzny,

- Aviva investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papierow Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spétek Dywidendowych.

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

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

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywow Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gildwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe a takze certyfikaty inwestycyjne, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, w tym jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo oraz tytuly uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania majacych siedzibe za
granica, ktorych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze diuznym lub pienieznym.

Catkowita warto$¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienigznego i nieskarbowe diuzne papiery
wartosciowe facznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za
granica, ktorych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze diuznym lub pienigznym 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 dia m. st. Warszawy XlII Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sagdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2013 roku do
dnia 30 czerwca 2013 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2013 roku.
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5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sig¢ przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2013 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2013 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. 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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Il ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwca 2013 31 grudnia 2012

Wartos¢  Wartoséwediug oo™V wanose  Wartoscwedlug  PTOCentowy
(w tysigcach ziotych) wg ceny wyceny na dzien 3'-;3:\':1;31 wg ceny wyceny na dzien al;:t’::';;l

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 akgji 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 ] 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 315 362 330 466 94,86 301234 310 050 90,67
Instrumenty pochodne 0 (5 325) {1,52) 0 {1991) {0,58)
s ¢ ot inicons o : w o o
Jednostki uczestnictwa 0 1] 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 4] 0 0,00 0 0 0,00
Ty1u+yluczest|jich~a gmflowane
weslonania misce s 0 0 000 0 0 000
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle ] 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 ] 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 ] 0,00 1] ] 0,00
Statki morskie ] 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 315362 325141 93,34 301 234 308 059 90,09

* Procentowy udzial catkowitej wartosci lokat w aktywach
udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentow pochod

glownej.

ogolem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentow pochodnych wynosi 94,86%, natomiast
nych w wartosci zobowiazan ogolem zostat zaprezentowany w tabeli uzupedniajacej do tabeli

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dtuzne papiery wartosciowe

{w tysigcach ziotych 2 wyjgtkiem wartodei nominaine] oraz ilosei papi sciowych podane] w szhukach)

c: Wartosc Procento
Diuine papiery Rodzaj Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby WYI:'P“::" Warunki ) Wafmf.é Liczba t:m:,s: :;:::5 wy |::izlal
wartosciowe rynku emitenta mm-dd P n:l:;:ria na dziefi aktywach

bilansowy ogétem

0O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
gvﬁg?wg_ofsume] NNRA nie dotyczy PGNIG S.A. Polska 2013-09-19 zarokuponiowe 10 000.00 100 982 992 0.28
;ﬁgﬁgn ooy NNRA nie dotyczy PGNIG S.A. Polska 20130018 |  zerkuponowe 10.000,00 400 3793 3953 113
e m0a0) NNRA medotyczy | S7opder Consumer Polska 0130030 | SEe SR, | 10000000 100 10000 10110 290
m:%g_&mm NNRA i dotyezy BOS 5.4 Polska 2013-12-02 p;’:;’l‘::::g;% 100000 | 8718 8718 8748 251
?pﬁfﬂﬁ,‘fmns] NNRE nie dotyczy POLNORD § A Polska 2013:12:03 p;’::i‘;;'::‘g‘l‘;:% 100 000,00 30 3038 3021 067
:;“LTDC(;LQIOG% a0, NNRA rie dotyczy PGNIG S.A Polska 2014-03-18 zerokuponows 10 000,00 500 4815 4866 140
PMCIe00157) ARASO | GPWASO MCH Merapomak Polska 210331 | IR, | tomon | s 2915 2028 0,84
‘E;g\n'\f;"ﬁ‘is s pRpR | Frenkfut 3:‘“" Miasta Stoleczne Polska 2014-05-06 pm:etil;::?aa% 100000 | 3225 13926 14666 421
Rezem 15988 48188 49284 1414
Bony sharbowe
Bony pienigine
Inne
O terminie wykupu do 1 roku razem: 15988 48 188 49 7284 | 14,14
O terminie wykupu powyiej 1 roku:
Obligacie
fﬁ%’;%?;m o1t) NNRA rie dotyczy Bank Pocztouy S.A Polska 2014-07-10 pﬂ;’;::??;% 10.000,00 800 8000 8302 2.38
:%ﬁm‘_:‘: ) NNRA nie dotyczy NFLETRK Mesia & Polska 2014-11-24 p';"::':w“:‘;’lg;% 100 000,00 50 5000 5031 144
?P"Lﬁaﬁgé‘-;go - NNRA rie dotyczy Ba""ﬁ:}.:‘;ﬁ:’“a Polska 20150216 Pr;’::“l:\:;:';;% 100,00 | 50000 50 000 50604 14,56
&’;%;m%z 8 AR-RR S‘Lé“i:‘;fg':“ PRE Finanee Frence Francia 20151042 pm:e‘:ﬁ::g??.ﬁ% 100000 | 2500 10 169 10624 3,14
Snstesanst2 arar | PN e | pro FINANGE 4B Sawecia 2164021 | SO | 100000 | 5000 18 389 22544 547
%’ii%‘:ﬂi o211) NNRA vedotyczy | Echo investment SA Polska 20160211 Prﬂﬁm:;"g;% 100 000,00 50 5 000 5138 148
o NNRA tiodotyozy | NOKie Mazowsclie Szwecia 160308 | SRRt | 10000 | 4400 18 481 20085 5,76
&Z%%Eé’éﬁzm} AR-RR F“’;:c“‘h:nsg":‘:" BOS Finance AB Szweca 2016-05-11 pmﬁﬁ?ﬁm 100.000,00 40 15840 18719 537
{fg;?ﬂé;; 0123 ARRR Stﬂ:‘:ﬂsg‘:c" PGNIG Finance AB Szwecja 2017-02-14 m::ﬁ::”:f’m% 100000 | 5000 20764 2287 6.4
::;Tg;(s‘; 0200053: NHRA niedotyczy | ING Bank $laski SA Polska 2017-12:06 p;;";:::f;‘;?,% 100 000,00 100 10000 10023 288
%ﬁg}i‘ﬁo ) NNRA nie dotyczy GTCSA. Polska 2018-04-30 p;:‘;:m:'?"gi% 100 000,00 120 12000 12139 348
?xpsmogaﬂfsmzy NNRA nie dotyczy Mol Gf";;ﬁ“a“e Luksemburg 2019-09-26 pm::';:fgzs% 100000 | 6000 19 063 19432 558
{%“L'é':é";é — NNRA nie dotyczy ENERGASA Polska 2018-10-18 prmgj ::g:% 1000000 | 1000 16,000 10096 280
:':fm;%m ) ARRR GPW Miasto Sicecine Polska 2018-10-25 p';:;f:';;m 100000 | 1229 287 1373 038
S("Si’:ggf?? o) AR-RR F'i“::‘,::nsgf“ ENERGAS.A Sowecja 2020-03-19 pms:':,:‘:‘;z - 100000 | 1000 4 4358 1.25
?Plimaﬁggmm} NNRA nie dotyczy ""”““‘9;: Polska Polska 2020-05-10 p;‘;‘:‘::::';gg% 100 000,00 20 2000 2017 058
%ﬁi?ﬁoone 0 NNRA medolyczy | PKO Bank Polski SA Polska 2022-09-14 p;‘:‘;:“mj‘::;ﬁg% 100 000,00 180 18 000 18 271 525
ﬁlﬁ?ﬁ?@ims, NHRA nie dotyezy PKO FINANCE AB Sewecja 2022.09-26 pm::::?ras% 100000 | 2500 8024 B 147 23
{?,“LBB';L“ZETEQ 0031} NNRA nedotyczy | Bank Pocziowy SA. Polska z21005 | memeseRe. | 10omo0 300 3000 3048 038
Razem g0288 | 200174 | 253008 1263
Bony skarbowe
Bony pienieine

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego zestawienia
lokat
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Wartosé Wartosc Procento
. . " Termin . i wedhu d:
Dluzne papiery Rodzaj Nazwa rynku Enmitent Kraj siedziby wyk:rpu J— Warunki Wartoéc Liczba wedlug W,‘l'““?f wy |;zlal
wartosciowe rynku emitenta p inal ceny L
mm-dd nabyeia na dzien aktywach
¥ bilansowy ogélem
Inne
C.DEPOZ WYK.06.11.14 - ]
. Bank Polskie] Zmienna stopa
C.DEPOZ BPS NNRA nie dotyczy o L Polska 2014-11-06 o 25 000.00 400 10000 10091 2,90
(8PS_20141106) Spokizielszogei 5.4 procentowa 6,08%
C.DEPOZ WYK.18.05.16 . .
; Bank Gospodarki zmienna stopa
C.DEPOZBGZ NNRA nie dotyczy : Polska 2016-05-18 . 500 000,00 36 18 000 18 083 518
{832 20160518) Zywnosciowej 5.4, procentowa 3,94%
Razem 436 28 000 28174 8,09
Oterminle wykupu powyie T roku 80725 | 267174 | 281182 80,72
Dlugne papiery wartosciowe razem 96 713 315 362 330 466 94,86
AR-RR - aktywmy rynek-rynek regulowany
AR-AS0 - akiywny rynek-altamatywny system abrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynke aktywnym
2.2. Instrumenty pochodne
(w tysigeach 2latych z wyjatkiem ilosc papierow warlosciowych podane] w sztukach)
Wartoéé
Kraj siedziby .. wadlug Proce Y
Wartosé wadlug udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent {wy ) i i rent bazowy Liczba . wyceny
ceny nabycia L aktywach
(wystawey} na dzien ogélem
bilansowy
I. Wystandaryzowane instrumenty ]
pochodne
. l::le:;]:;tandaryzowane instrumenty 4 o (5325) (1.52)
Ff@":ﬁiﬂ’;‘;f;fm 1507.2013 SHORTDF | o0 nie detyczy S%‘i‘;gﬁ;‘fg:ﬁ:-* Polska 26 860 000 EURO 1 of 2137 (0.61)
FORWARD USDIPLN WYK 15.07.2013 , . Societe Generale S.A. 4‘
SHORT (FW1USD150713) NNRA nie dotyezy Oddsintut Pofece Palska & 180 000 USD 1 0 (528) (0,15}
. Societe Generale 5.4, stopa procentowa; "
IRS EUR WYG.10.05.16 (IR1EUR100516) NNRA nie dotyczy Orddzial w Polsce Polska nominal 8 000 000 EURO 1 [ {2 262) (0.85)
. Societe Generale SA. stopa procentowa;
IRS EUR WYG.11.08.15 {IR1EUR110815) MNRA nie dotyczy Oddlzial w Polece Folska nominal 2 000 000 EURC 1 a (398) {011}
INSTRUMENTY POCHODME razem 4 0 (5325) (1.52)

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-altematywny system obrotu

148 - inny aktywny rynek
MMRA - nienotowana na rynky aktywnym

“Procentowy udzial ujemnej wyceny bilansowe] instrumentéw pochodnych w zohowigzaniach ogolem wynosi 99,03%

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czesc niniejszego zestawienia
lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoriczony 30 czerwca 2013 roku

3. TABELE DODATKOWE

|w lysigeach ziotych z wyjgtkiem ilusci papierd sciowych podane] w sziukach)
Wartosé Warto$¢ wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ﬁia:izbnaa wedlug ceny | wyceny na dzien P;ig"m?;youma;lw
nabycia bilansowy g
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
erytorialnego ’
Papiery warloiciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD) 0 0 0 0.00
(z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wariosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucie
finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

{w tysiacach ziotych)

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogétem
Grupa ENERGA 14 454 415
Grupa Kapitatowa Banku Ochrony Srodowiska SA 27 467 7.88
Grupa Kapitalowa PGNIG 32388 9,29
Grupa PKO Banku Polskiego 48 962 14,06
w tysigoach ziotyeh}
- Ly Wartos¢ wedlug wyceny na | Procentowy udzial w aktywach
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy dzief bilansowy ogélem
OKBG0215 (PLOG00500047) 50 804 14,58
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy 50 804 14,58
razem
Papiery wartoéciowe emitowane przez Wartoé¢ wediug \':mé: Procentowy
Kt 6ry(:h-c lonkiem jest ﬁp |;Ih prynamiie] Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny na:{cNia wy:::'_:i na :k::‘l\::h
jedno z paristw OECD whys. hilanlww ogddem
0 0 o0

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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I BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
( wtysiacach Zotych) 2013r0ks 2012 10k
I. Aktywa 348 337 341 985
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 15516 27 491
2. Naleznosci 2355 2797
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 98 089 97 144
- duzne papiery wartosciowe 98 089 97 144
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 232 377 214 553
- diuzne papiery wartosciowe 232 377 212 906
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
II. Zobowigzania 5317 4 851
Il Aktywa netto (1-11) 342 960 337134
IV. Kapitat funduszu 289 684 294 124
1. Kapital wplacony 345 389 319674
2. Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) (55 705) (25 550)
V. Dochody zatrzymane 40 388 37 505
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 36 852 34013
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3536 3492
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12 888 5505
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 342 960 337 134
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 27521130 278 641,53
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zZotych) 1246,17 1209,92

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2013roku  2012roku  2012roku
|. Przychody z lokat 10125 28 816 11 056
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 10125 16 562 6993
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 12 254 4063
4. Pozostate 0 0 0
Il. Koszty funduszu 7286 2289 455
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 312 512 241
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. 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 943 1751 202
11, Ujemne saldo roznic kursowych 6015 0 0
12. Pozostate 16 26 12
1l Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
[V. Koszty funduszu netto (li-1li) 7286 2289 455
V. Przychody z lokat netto (I-V) 2839 26 527 10 601
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 7427 2580 3463
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia iokat, w tym: 44 4371 2069
- 7 tytutu réznic kursowych (6) 3106 2098
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 7383 (1791) 1394
- Z tytufu réznic kursowych 7683 (10 696) (4 431)
Vil, Wynik z operacji 10 266 29107 14 064
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 37,30 104,46 58,78

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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\' ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w ty§iqp§qh zZlotych z wy}atkiem wartosci gklywt‘)w netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych ;g gzﬂ; 1;;%%2% ;05 tg;::;ria
oraz ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2013 roku 2012 roku 2012 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 337134 261137 261137
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 10 266 29107 14 064
a) Przychody z lokat netto 2839 26 527 10 601
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 44 4371 2069
c) Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 7383 {1791) 1394
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 10 266 29107 14 064
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu {razem): 0 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 ] 0
¢} z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {4 440) 46 890 0
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 25715 51440 0
b) Zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {30 155) (4 550) 0
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym {3-44/-5) 5826 75997 14 064
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 342 960 337134 275201
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 349 377 284 643 269 009
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: {3430,2300) 39 379,1000 0,0000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 209742500 43 142,9000 0,0000
bj Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (24 404,4800) (3 763,8000) 0,0000
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (3430,2300) 39 379,1000 0,0000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu w tym: 2752113000 278 641,5300 239 262,4300
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3237950800 302 820,8300 259 677,9300
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (48583,7800) (24 179,3000) (20 415,5000)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 2752113000 278 641,5300 239 262,4300
Il ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
slﬁrawhziggii ) eagkéywc‘:w netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 1209.92 109143 100143
2. Warlo¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 124617 120992 1150,21
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 3,00 10,86 5,39
ﬁék?gxmiagaxggn?waw nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 121150 1089.92 1089,92
- data wyceny 2013-01-02 20120108 20120109
:S.kI;ﬂ;::ér:]a:jr;aty Tﬁi{; :aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 125170 120939 1150,03
- data wyceny 2013-05-27 2012-12-28 20120629
s?ﬂraw:zzisﬁmirn@gfv . Jf:zn; ier:: . Letgr;?yséig y uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 124585 1209,39 1150,03
- data wyceny 2013-06-28 2012-12-28  201206-29
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW 421 0.80 0.34
NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: ! ! !
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,18 0,18 0,18
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udzial opfat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zafgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc 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 2z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzgdzenie”).

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

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza.

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

Nabycie albo zbycie sktadnikow 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 ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia si¢ w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominainej nabytych akcji, nie powodujacg Zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidenciji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysokosci 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 si¢ do:

v papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowiazan z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,

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

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

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

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartoci rownej 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 akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczeg6inosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v" dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowiagzan w walutach obcych.

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

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

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

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

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

22.

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

Papiery wartoéciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych,

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

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

A
1.

Zasady ogolne

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

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktoérych
mowa w pkt. D 1-4 ponize].

Wybor rynku gidwnego

W przypadku, gdy skfadniki 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 starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtownego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej speinia nastgpujace warunki:

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

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dituzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug 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 szczegodinosci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dia 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) sredniej z najlepszych obowigzujgcych 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 wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

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

v Dluzne papiery wartoéciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych - wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiaca jego odpowiednik wycena
nastepuje weditug 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 skifadnika lokat
Subfunduszu,

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

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

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktorych
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 dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udzial w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktoérych mowa powyzej
zostaly zgloszone a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz
wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgcji nie
odzwierciedla jego wartosci godziwej, skladnik ten wycenia sie tak jak skladniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rozni sie
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo ze w dniu wyceny 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 wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia si¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premi
powstalych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wediug zasad okreslonych powyze;.
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3.

Terminowe instrumenty pochodne - weditug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowe;.

Pozostate skiadniki 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 wartos¢ stanowigcg
jego odpowiednik wycena nastgpuje wediug tego kursu lub wartosci.

Skiadniki 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 dtuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowane]
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng 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 ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢
Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

Diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwe] oszacowane| 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 $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych,

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

Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig wediug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wiasciwg 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.
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8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

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

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

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 si¢ je wedlug 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, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rozne ceny dla nabywcow — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwg.

10.  Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa.

1. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymagji.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. 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 s denominowane.

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych 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 papierdw wartosciowych

1. 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

(w tysigcach ziotych) 3%:12 g T;Eﬁ 3:;0?;”?0";3

Z tytulu zbytych lokat 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0

Z tytulu dywidend 0 0

Z tytulu odsetek 2355 2797

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate naleznosci 0 0

Razem 2 355 2797

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysiacach Zoty) om0tz

Z tytulu nabytych aktywow 0 0

Z tytulu transakciji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytulu instrumentéw pochodnych 5325 3638

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 0 1161

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0

Z tytulu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu rezerw 52 52

Pozostale zobowigzania 0 0

Razem 5317 4 851

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zlotych) Waluta ngf gr:gii 3210?2”?;:3

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 15 387 27 486

Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 1 2

Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 128 3

Razem 15 516 27 491

Sredni w okresie sprawozdawc;ynT sta?n srodkow p:enl‘ezn)tch 30 czerwea 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan 2013 roku 2012 roku

Subfunduszu
EUR 1 2
PLN 20 856 35240
ush 66 1
CHF 0 1

Razem 20923 35244
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5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

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

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

Na dzien 30 czerwca 2013 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 152 616
tysigcy zlotych, co stanowito 43,80% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 128 923
tysigcy ztotych, co stanowito 37,71% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 30 czerwca 2013 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 177 850
tysiecy ziotych, co stanowito 51,06% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 181 127
tysiecy ztotych, co stanowito 52,96% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym

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

Na dzie 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(v tysiasach Zotych) A
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 0 312 847
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Dluzne papiery wartociowe lub instrumenty rynku pienigznego 332 818 0
pozostalych emitentow (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 1647
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 15516 27 491
Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych 2 0
Razem aktywa Subfunduszu 348 337 341 985
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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 dia funduszu
inwestycyjnego zamknietego, w szczegolnosci Subfundusz moze dokonywac lokat w papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot do wysokosci
20% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku struktura portfela
Subfunduszu byla dostosowana do ograniczen inwestycyjnych okreslonych dia funduszu
inwestycyjnego zamknigtego.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych
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 potencjaing utratg wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2013 roku oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku procentowy udziat
sktadnikow aktywow denominowanych w poszczegbinych walutach obcych w aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerweca 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2013 roku 2012 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 33,21 31,20
- w tym diuzne papiery wartosciowe 32,68 30,57
Dolar USA (USD) 8,08 570
- w tym dluzne papiery wartosciowe 7,92 5,61
Razem 41,29 36,90

Na dzier 30 czerwca 2013 oraz na dzien 31 grudnia 2012 roku procentowy udziat skiadnikow
zobowigzan denominowanych w poszczegblnych walutach obcych w zobowigzaniach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

Skiadniki zobowiazan denominowane w walutach obcych 2013 roku 2012 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 4947 74,99
Razem 49,47 74,99
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6.

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward i kontrakty zamiany platnosci
odsetkowych IRS. Kontrakty FX forward 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 IRS zostaty zawarte w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang
rynkowych stép procentowych.

Kontrakty FX forward i IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2013 roku:

. Wartosé B . Hwota bedaca Termin zapadainoici alba .
Typ zajgtej | Rodzaj Instrumenty Celotvarsia pozyej | o ; Warto4¢ prayszlych strumieni | Termény proyssiych strumieni | e - P acs Termin wyhonania
ozyeji aehodn, - ienigdn; ienipi L : instru chodnego
pazye) L e pozyeji piealetnych pieniginych plathosci pochednego ments po 9
Faarese wy chodzags: § 180y LED 18072013
Krdta [Kontrakt Semmincr ¥ ns 834 s BLA 9180 ke LIED e amkne R pozyop - [lermin phatnodoi gotde kow yeh -
: i yiriang w kit PRD I et 5 oy menia, 0502 e, SL 15072003 TURTT Hsprama 15,07 2013
o DT 15072013 _ ) )
rstia Hontrak termineu y na | 2bi0w 85 oo tenmin Zamkrincia pozyol - [teiiin pRetned of gotde ko yon -
e yriean wiahs WD 15072013 V56T HNE
Wymiana stép termin zamkiecis pazycy - |bermin phatnok ol golow kow yoh -
Procenssw ych |tersst Flate Swap 41082015 11.08.2015
Wyrriana stsp lermin FanknciE pozyei - [bermin plaing o gt ko yok
Frocentsw yoh |hterest Rate Swap 10052016 10052016
-

Kontrakty FX forward i IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dziers 31 grudnia 2012 roku:

. Wartoéc . . T ket Termin zapadalnosci alba .
Typ zajetej | Rodzaj Instrumentu Cel otwareia poyeli | otwarte] Wartosc przyszlych strumieni | Terminy praysaych strumieni ¢daca . m_ Hnos Termin wykonania
. warc] 4 . eniednych 4 p y Pakniy f tu
pozycji pochednege petyc pleniginych pieniginy, platnosai pochodnege instrumentu pochodnege

Plaraet wyshodega: § 137 tys. uSh AL 2013 . .

Krdtha Konfrast berrmince y na we. BLE lesrii eamkriecis pozycli-  {lermin platrodcd gotow kaw yeh -

ot yroiang w skt PAWD Slmunt 5 st § e ELL 02.01 2013 0. 01 2013 06012013

Phaingte wythodzgras 25 830 ys EUR 000

birstka Kantrakt termenow y na ¥ 2 EMI s EUR termin zambrigca pezyey - [termin platrod el patdw kew yeh

) W yerang w aht FAD o8 2013 o 06,01 2013 09 01 2013

Wymiana sip lermin zarkmigch pozyci- - (termin pRINOECH gattw kow yoh -

Proceniow yoht |nterect Rale Swap 383y PN |ootersvwa 1 11.06.215 11.082015

terin zarbeigois pozyei - [lermin platnoaci gatde kew ych |
10.05.2015 10.05.2076

Wymisng glop
Frocentow yeh [Intersst Rate Swap

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu.

W roku obrotowym 2012 Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu, jednakze na dzier bilansowy 31 grudnia 2012 roku transakcje tego typu nie wystapity.
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7.2. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytutu papierow wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

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

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

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

) 30 Czerwca 2013 roku 31 Grudnia 2012 roku

{w tysigcach ziotych)

EUR PLN usp CHF RAZEM EUR PLN usD CHF RAZEM
1L AKTYWA 115672 204533 28132 0 348 337 106 706 215794 19 485 0 341985
1, Srodki pienigtne i ich ekwiwalenty 1 15387 128 0 15516 2 27 488 3 0 27 491
2. Naleznosci 1818 12 425 @ 2355 2150 344 03 (1 277
3. Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 1] 1] 0 0 0 1 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 93788 4301 ] [ 95 089 84 B35 12309 0 0 47 144
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 20 085 184 733 27519 0 232377 19719 175655 19174 0 214 553
6, Nieruchomesci 0 Q 0 0 ] 4] 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 i} 0 i} 0 0 0 [ 0 [}
il. ZOBOWIAZANIA 2 660 2717 1] 1] 5317 31638 1213 0 1] 4851
Il AKTYWA NETTO 113012 201 816 28132 0 342 960 103 068 214 581 19 485 0 337134
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2013 roku 2012 roku 2012 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 0 3557 2098
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 3 557 2098
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 7683 29 835
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 7683 29 835
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem 7683 3 586 2933

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2013 roku 2012 roku 2012 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (6) (451) 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe (6) (451) 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe 0 (10 725) (5 266)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 (10 725) (5 266)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem (6) (11 176) (5 266)
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2013 roku 2012 roku 2012 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 51 439 2069
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 51 4396 2069
- Jednostki i tytuly 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: {7) (25) 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe (7) (25) 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 44 431 2069

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2013 roku 2012 roku 2012 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 857 (1449) 1045
- Papiery wartosciowe udziafowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe 4 857 (1449) 1045
- Jednostki i tytuly 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: 2526 (342) 349
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 2526 (342) 349
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 7 383 (1791) 1394

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg warto$¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU
11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo
Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze Srodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z 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 papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,
c) optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,
d) podatkéw, taks notarialnych, opfat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym opfat za zezwolenia i rejestracyjnych,
e) kosztéw likwidacji Funduszu,
f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.
Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:
a) wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywdw Subfunduszu:
b) opftaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;
c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu:
d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;
e) koszty reklamy, promogji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogtoszen,
nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa
Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od sredniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto
Subfunduszu.
Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wediug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czgsci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Warto$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujaco:
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2013 roku 2012 roku 2012 roku
Cze$¢ stata wynagrodzenia 312 512 241
Czesc¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 312 512 241

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30czerwca  31grudnia  31grudnia 31 grudnia
2013 roku 2012 roku 2011 roku 2010 roku

Warto¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach 342 960 337134 261137 141 216
Zlotych
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 1246,17 1209,92 109143 1046,16
Ziotych
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vil INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

Nie wystepujg réznice pomigedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi | opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

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 2012 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 wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wptyngc na oceng sytuacji majatkowej, finansowe;
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

A )

A >

S 7L d

; \x; ,‘g g‘\‘ s
#~ MarekPrzybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Pa!ec\fny — Wiceprezes Zarzadu
N

A

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

Warszawa, dnia 23 sierpnia 2013 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania jednostkowego
za okres od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r.

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

Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego poélrocznego sprawozdania jednostkowego
Subfundusz Aviva Investors Papieréow Nieskarbowych, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44,
na ktore sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania jednostkowego, zestawienie lokat,
bilans sporzadzony na dzief 30 czerwca 2013 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2013 r. oraz
dodatkowe informacje i objaénienia.

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

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 T.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U.z 2013 ., poz. 330, z p6éZn. zm.)
oraz krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia
przegladu w taki sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnosé, ze pétroczne sprawozdanie
jednostkowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadzili$my
gloéwnie drogg analizy danych sprawozdania jednostkowego, wgladu w  ksiegi
rachunkowe, a takze wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa
oraz 0sob odpowiedzialnych za finanse i rachunkowogé.

Zakres i metoda przegladu potrocznego sprawozdania Jjednostkowego istotnie rézni sie od
zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
Jednostkowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
0 jego rzetelnosci ijasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym
sprawozdaniu.

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

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st Warszawy, pod
numerem KRS 0000044655, MIP 528-021-02-28. Kapital zakiadowy wynosi 10.363.900 Ziotych. Siedziba, Spofki jest Warszawa, Al Armil Ludowej 14.
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Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co
pozwoliloby stwierdzi¢, ze zalaczone pélroczne sprawozdanie jednostkowe nie jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowos$ci oraz nie przedstawia rzetelnie
i jasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu
na dzien 30 czerwca 2013 r. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do
30 czerwca 2013 r. zgodnie z zasadami rachunkowo$ci okreSlonymi w Ustawie
o rachunkowosci oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

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

%
7
ig e

fomész Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 23 sierpnia 2013 r.
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