JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS PAPIEROW NIESKARBOWYCH
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2014 ROKU
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzagd Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013
roku, poz. 330) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegbinych 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, sporzgdzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku, obejmujace:

T

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzieri 30 czerwca 2014 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 352 652 tys. zt:

bilans subfunduszu sporzadzony na dziert 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 357 172 tys. zt:

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
10 829 tys. zi;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 30 czerwca 2014 roku, wykazujgce zwiekszenie warto$ci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 2 952 tys. zt.
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Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 14 sierpnia 2014 roku.
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i WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) zostal 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 przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 148,
poz. 1846 z pdin. zm.).

Wag. stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Dhuzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papieréw 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 Papieréw Nieskarbowych.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyinych 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 aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg giéwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego |
nieskarbowe dhuzne papiery wartosciowe a takze certyfikaty inwestycyjne, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, w tym jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo oraz tytuly uczestnictwa w instytucjach wspéinego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktorych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze diuznym lub pienigznym.

Catkowita warto$¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dhuzne papiery
wartosciowe lacznie z wartodcig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytuldw uczestnictwa instytucji wspéinego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze diuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-872
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.
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4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzieé przysziosci . co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2014 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzier podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznoéci, ktore wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istoinego ograniczenia
dzigtalnodci Subfunduszu lub Funduszu.

8. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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il ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerweca 2014 31 grudnia 2013

Wartos¢ wedlug Procentowy Wartoé¢ wediug Procentowy
{w tysigeach zlotych) wyceny na dzieft aktywach wyceny na dzien aktywach
Akeje ] 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypeyjne g 0 0.00 [y g 0,00
Prawa do akeji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru o g 0,00 G 0 8,00
Kwity depozyiowe 0 o 4,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,60 0 0 0,00
Dluzne papiery warloéciowe 343400 354 910 98,67 337 204 346 988 97,19
Instrumenty pochodne 0 {2 258} 0,63 9 (1350} 0,39)
om0 :
Jednostki uczestniciwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne g 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
estonania ajac sietioe 72 0 0 000 0 0 000
granicg
Wierzytelnoscl 0 0 0,00 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
Nieruchomaoécel 0 0 0,00 il 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 343 400 352 652 98,04 337 204 345 638 96,80

* Procentowy udziat calkowite] warto$ci lokat w aktywach ogdlem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 98,67%, natomiast
udzial yjemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w wartodci zobowiazari ogdlem zostal zaprezentowany w tabeli uzupelniajacej do tabeli

glownej.

Zatgczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia



Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 mies
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Z. TABELE UZUPELNIAJACE

Z.1. Dhuzne papiery wartoscicwe

{w Holych 2 watobel { oraz flodel paplerdw war odansi w

iz Wartesd Procento
i}%ui&’é g?agfe:y Rodzzf Nazwa rynku Emitent 3i:i::i§by %}ii::!?m Warunki . ﬁaﬁose Liczba tﬁz :yefezfz " s;éziai
wartosciows Ry emitents mm-dd %gia na dzieft aktywach

’ bifansowy ogdlem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacie
g,ﬁzg?a% 2 AR-ASO GPW ASO Bank Pocziowy SA. Polska 20140710 mc"f";g‘::i‘?g;% 0.000,00 800 8008 3010 223
f;ﬁg&lie ) HARA e dotyczy BOS SA. Polska 20144107 zerokuponiowe 1000,00 5000 4923 4945 138
gﬁmﬁﬁ 1126y NNRA fie dotyczy F‘“é’:gg{:‘;eg"’ & Polska 20144124 p{i’:";ﬁiﬁ% 100 000,00 50 5000 5031 140
??ﬁomﬁasz;% - HNRA ie dofyezy Baﬂkg‘:’;iﬁd;fm Poiska 2015-02-15 Wig’;fg‘: sii‘"’a% 1000,00 46,000 0000 w0495 1126
Razem 45850 57923 56482 18,27
Bony skarbowe
Bony plenigine
Inne
v 7

igg?i%gi fm‘i' NNRA fie dotyczy % jfgtzjfs’;‘fs N Polska 20144406 Wégi‘gjj??,g% 25000.00 400 10060 10686 280
Razem 460 16000 46088 2,80
O terminie wykupu do 1 roku razem: 46 250 §7 923 88 568 18,07
G terminie wykupu powyie} 1 roku:
Obligacie
&Z’?}Zﬁgz ) ARRR S“"Efigci‘;fg?‘ BRE Finance France Francja 2015-10-12 pmi’j';;':gis% 1000,00 2500 10169 10652 286
;“;%‘;2;2 1542) ARRR Sitigat fg‘g“ PKO FINANCE AB Szwecia 2015-10.21 m;’f;;:g%% 100000 5000 18 399 21554 596
;ﬁ%ﬁgm " NNRA v dotyczy Echo Investment S.A. Polska 2016-02-14 gﬁ’;‘z :?Q’g% 100000,00 50 5000 5118 142
&‘;@6“553’5529&6} NNRA e dotyczy fole Mazoweckie Szwecia 2160309 | mcse‘:‘;;fg;g% 100000 4400 18 481 18055 530
&232223327533 ARRR B;i‘i;:;;f BOS Finance AB Szwedja w0051 |, oci:f:;t:g%@% 100000,00 40 15,840 18173 505
{Opf.gngSwa) NNRA hie dotyczy Bank Pocziowy S.A. Polska 2016-12-13 w;’;‘;f\g‘::ﬁfﬁ% 10.000,00 500 5000 5009 1,39
?Pg%& ) AR-ASO GPWASO Bank Zachodni WEK Poieka 2016-12-18 mi?ii’é‘ﬁ:‘s‘fé’& 100000 4500 4500 4601 128
&Z%?ﬁéggm, ARRR St‘g%“;fg" PGNIG Finance A8 Sawecja 20470214 m:;*;;‘a‘)iiw% 1000,00 5000 20 764 2278 619
g&nggymn ARASO GPW ASO PKN Orlen S.A. Poiska 2017-05.28 prfc“;fg’vf:ﬁg:% 100,00 131995 13288 13381 372
gj‘;m%go o8 AR-ASO GPW ASO PKN Orlen S.A. Polska 2017-06-03 m“;‘;‘f‘g‘:::gj% 100,00 8181 825 828 023
g@@mgm 2 NNRA nie dotyczy Sentander Consume Polska 2017-10-04 pmz’c“e‘fg‘ﬁ:fg:% 100 000,00 100 10130 10105 281
%gsskez;ozooow) NNRA rie dotyczy ING Bank $laski SA. Polska 20171206 p{i?g‘;‘i:gfgg% 10000000 100 10000 1002 27
g‘g&g&go . NNRA v dotyczy GTCSA. Polska 2018-04-30 Wﬁ;@: :gf;’j% 100 000,00 120 12000 12133 337
(%'(ngﬂs%t)%o 7 NNRA rie dotyczy BOS SA. Polska 2018-08-02 p{ig‘;fg‘: :fgg% 1000,00 9000 9000 9030 251
(CCP}?O’;;"ZL‘: 6265) ARRR Spres ans";gk BRE Fnance France Francia 2018-10-08 pm:;:‘; ;f:gasm . 5000,00 20 3421 3565 0%0
&:“fgg;;gsm) ARRR S“é‘;i‘;’;:g':d‘ mFinance France SA. | Francja 2190401 | mﬁ‘;;:gza% 1000,00 2500 10423 10656 286
&Zﬁggggfmm) NNRA rie dotyczy PGE Sweden AB Sewedja 2019-06-09 mf"’ng;‘:‘;;a% 1000,00 3000 12350 12526 348
&m%fgsmz) ARRR F’z“:cﬁgnsg‘e“k Mol Group Finance SA. L“k"’;m"“' 2019.09-26 pmsfj;;fgfzs% 1000,00 6000 19063 20032 557
g’ﬁm:(géoom N NNRA rie dotyczy ENERGA S.A, Poiska 2019-10-18 p{ég‘;’t‘:;:f:g;% 10.000,00 1000 16000 10083 2,80
Yggvoz:g;%oo n ARRR GPW Miasto Stoecane Poiska w0025 | mﬁ;j;"g%% 1000,00 1220 1267 1388 039
&%3?7980) amer | ragn::;;i;mk ENERGAFINANCE AB | Szwecia 20200318 Wﬁ;ﬁgf‘zm 10600,00 1000 1147 4437 125
ﬁm%gm " ARASO GPW ASO Multimedia Polska SA. | Polska 20200510 M;:‘;’;‘vf:%g% 100 000,00 2 2000 2605 0,56
&Z?Sé’?ﬁéom; NNRA e dotyczy ORLENCAPITALAB |  Srweda 2021-06-30 mﬁ;;?‘;;o% 1000,00 3000 12366 12375 34
(%ﬁf(%goooen NNRA tie dotyczy PKO Bank Polski 8.A. Polska 20220814 prf:e‘f";‘::fgg% 100 000,00 180 18,000 18232 507
&"S%%ég 4065) NNRA fie dotyczy PKO FINANCE AB Szweda w2008 | | o::f;é;"g;m 1000,00 2500 8024 7978 222
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Sainli Wartods Procento
Stk ie Rodzaj Fermin Warunki Wartose ety | Wt | wyudzia
(ss.:‘?? %iit{}‘ N aész: Harwa rynku Emitent wykupu - funk rios Liczha ek ] wyceny ”
wartosch fynki mmedd P .3-- s drieh aktywach
nabycia " ix
biansowy ogdlem
KBP1022 s N ., . . N N s zimienna siopa - . s .
Spi 2% Tro00t) HNRA ie dotyezy Bank Pocziowy S.A. Poiska WACHS | 9% 10.000,00 300 3000 3044 085
Razem 192415 257 477 268 260 74,57
Bony skarbowe
Bony pisnisine
inne
C.DEPOZ WYK 180518 3 N . 3
" s Bank Gospodarid . ™ zmienna stopa . i
Z:; 2;53;’}0% ggga NNRA aie dotyczy Zyemotciowe] S.A. Polska 201805-18 procentowa 3,80% 560 060,60 38 18000 18082 56
Razem & 18000 8 082 503
e - e
“Oa;:s;!?lme wykupu powyze] 1 roku 192 451 275477 286 342 74,60
Diugne paplery wartodclowe razem 238 701 343 400 354 910 28,57
2
ARRR - aktywny rynsk-rynek regulowsny
AR-ASO - akiywny rynek-alternalywny system obroty
AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienofowans na rynku aklywnym
2.2. Instrumenty pochodne
w Zotychz flodci paplerdw warlodciow ogane w sziukach)
Wariosd
. L . wedhig Proggrzawy
- Rodza} ) . B Kraj sledziby . N N B Wartosé wediug | udziatw
8 o ¢
INSTRUMENTY POCHODNE fynke Nazwa rynka Eritent {wystawoz) emitenta {wystawcy) Instrument bazowy Liezbe ceny nabycia :«y ;:'mr{: aktywach
na dzie ogélem
bilansowy
{. Wystandaryzowane instrumenty
pochodng
i, Niewy 8 g {2 258) {0,63}
P
;Sgg?ig ey 13?*0" 2014 NNRA nie dotyozy ING BAKK SLASKI S.A. Poiska 1030000 CHE 1 0 4 0,00
PR i%f{gt’gg&:f? 1 NNRA nis dotyczy | Sociste Generale S.A. Oddzial w Polsce Polska 26,000 000 EURO 1 o] (8 011
{ 7
ggg\g? g? ggggbggg&ifom NNRA nie dotyczy Soclete Generale 8.A, Oddzial w Polsce Polska 3000000 EURO 1 [ {12) 0,00
ggg‘é’f?&fﬁg’gggm‘ 08072014 NNRA niedotyery | Societs Generals 5.4, Oddzial w Polsce Polska 4 150000 USD 1 o 174 005
IRS EUR WYG.10.05.16 " . o P stopa procerion; — -
{RAEURA00516 NNRA nie dotyczy Scciete Generale S.A. Oddzial w Polsce Polska moningl 8 000 000 EUR i 1] {1735) 0,48}
RS EUR WYG.11.08.15 . . N o stopa procentows; .
HRIEURA10815) NNRA nie dotyczy Societe Generale 8.A. Oddzial w Polsce Polska nominal 2 000 000 EUR 1 i} {308} (0,09)
INSTRUMENTY POCHODNE razem 6 8 (2 258) 0,63}
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nignotowane na rynku aklywnym
*Procentowy udziat ujemne] wyceny bil in h w zobowigz ogélem wynosi 97,87%
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3. TABELE DODATKOWE

{w tysi Zlotysh 2 wyaiklen: floddl paplertw warloSclowych podans| w sziukach}
Warloé Warlodt wedhug b i
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj %iﬁf wedlug ceny | wyceny nadzien P?g:?;y “z:;*
nabycia bilansowy fgoem
Papiery wario$ciows gwarantowane przez Skarb Panstwa g ] 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarartowane przez NBP 0 4 g 0,00
Papiery warlosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu A A
erytorialnego Y 0 v 0.00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa naleZace do N 8 o 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ” '“ !
Papiery wartoéciowe gwarantowans przez migdzynarodowe instytucie
finansowe, Kkidrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub ] 0 0 0,00
rzynajmniej jedne z panstw nalezgcych do OECD
{wi tysigcach Zotych
Grupy kapitatowe, o ktbrych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dziest bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogdlem
Grupa ENERGA 14520 403
Grupa Kapitalowa Banku Ochrony Srodowiska SA 32148 8,94
Grupa Kapitalowa ORLEN 26 584 7,39
Grupa mBank SA 24873 6,91
Grupa PKO Banku Polskiego 47 764 13,28
Santander Group 14706 409
{w tysigcach ziotych)
) - o A Wartoé¢ wediug wyceny na dzieft | Procentowy udzial w aktywach
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktdrych mowa w art, 107 ustawy bilansowy ogélem
OKBG0215 (PLO0D0500047) 40495 11,26
gsklad_mki iokat nabyte od podmiotéw, o kiérych mowa w art, 107 40 495 1126
iustawy razem
Paplery wartobciowe emitowane przez Wartost wedhug t‘;:f; Procentowy
mrgdzynsfodcwelinstytucée ﬁnansowei | Nazwa emitenta Kraj siedziby emitents |  Rodza] rynku Hazwa rynku Liczba ceny nabycia wyceny na uddalv
ktbrych czionkiem jest RP lub przynamnie] PLI gt aktywach
jodno 2 patistw DECD s siemsowy | 99T
I ¢ It 0.0
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Hi BILANS
, . , . 30czerwca 31 grudnia
{ wtysiacach zlotych) 2014roku 2013 roku
I Aktywa 356 661 356 990
1. 8rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2142 5820
Z. Naleznoscel 2431 2816
3. Transakcle przy zobowigzaniu sig drugie] strony do odkupu 0 0
4, Skiadniki lokat notowane na akfywnym rynku, w tym: 141 558 130 128
- dhuzne papiery wartosciowe 141558 130 128
5. Skladniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 213530 218 226
- diuzne papiery wartcéciowe 213 352 216 860
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale akiywa 0 0
fi. Zobowigzania 2 489 2770
il Aktywa netto (I-li) 357172 354 220
IV. Kapital funduszu 282 600 290 477
1. Kapitat wplacony 429 391 406 137
2. Kapital wyplacony {(wielkos¢ ujemna) (146791} (115 660)
V. Dochody zatrzymane 65 395 57 745
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 62 186 54 208
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3209 3536
Vi. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 9177 5998
VL. Kapital funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 357172 354 220
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 76978544 27585417
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w Ziotych) 132391 1284,08

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

1styeznia-  Tstycznia- 1 siyeznia-
{w tysigcach ziotych) 30czerwea  3tgrudniz 30 czerwea
2014 roku 2013 rcku 2013 roku

i, Przychody z iokat §293 21 941 10125
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach 0 g 0
2. Przychody odsetkowe 8531 15032 10125
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 752 2909 g
4. Pozostale G 0 0
ii. Koszty funduszu 1316 1745 7286
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 316 529 312
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrvbucje 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywbw funduszu 6 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyine 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 g 0
7. Ustugi 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 985 1085 943
1. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 6015
12. Pozostate 15 31 16
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo ¢ 0 0
IV. Koszty funduszu netto (iI-ill) 1316 1745 7286
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 7877 20 196 2839
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2852 537 7427
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (327) 44 44
- 7 tytutu réznic kursowych 823 (6) (6)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 3179 493 7383
- z tytutu roznic kursowych 27 468 7683
VIL. Wynik z operacji 10 829 20733 10 266
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 40,14 75,16 37,30

Zalgezone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czeé¢ niniejszego rachunku
wyniku z operacji
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W ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTC

{w tysigcach z§e§g{f§% z v@jgﬁ%é&g@ %azﬁafsi aiiigwéw nefto na jednostke uczestnictwa podane] w zictych oraz fosel :;5‘ z@z‘; 33?};3:;:& ;;35 iff;ia
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2014 roky 2013 roku 2013 roku
1, ZMIANA WARTOSC!I AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ akiywow netto na koni iego olresu & G0 354220 337134 337134
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w fym: 10828 26733 10268
a) Przychody 7 lokat netio 7977 201 2838
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (3273 44 44
c} Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 3179 493 7383
3. Zmiana w aktywach nefto z tytulu wyniku z operacji 10828 20733 10 266
4, Dystrybucja dochodow {przychodéw] funduszu {razem): 4 & g
a) z przychoddw z lokat netto g g 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢} z przychodow ze zbycia lokat 0 0 g
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: {7 877} {3647} {4 440}
a) Powiekszenie kapitalu z tytulu zbylych jednostek uczesiniciwa 23254 86 463 25715
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczesnictwa {31131 {90 110) (30 155)
8. Laczna zmiana akiywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 2952 17 086 5826
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 357 172 354 220 342 960
8. $rednia wartoét aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 354 371 349652 349 377
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w fym: (6 068,7300) (2787,3600) (3 430,2300)
a} Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 17865,9200 690584100 20 974,2500
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (23 934,6500) (718457700) (24 404,4800)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (6 068,7300) (2787,3600) {3 430,2300)
2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatainodel Funduszu w tym: 269 7854400 2758541700 275 211,3000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 389 7451600 371879,2400 323 795,0800
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (119.959,7200) (96 025,0700) (48 583,7800)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 269 7854400 275854,1700 275 211,3000
il ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aklywow netto na jednostke uczestnictwa na kaniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 128408 1209,92 1209,92
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 132391 1284,08 124617
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestriciwa w okresie sprawozdawezym 3,10 6,13 3,00
‘:)}x:?;?'taina wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 128473 121150 121150
- data wyceny 20140102 20130102 2013-01-02
dzt;wzizwjlna warlos¢ aklywow netfo na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 1323.91 1283.94 1251.70
- data wyceny 2014-06-30  2013-12-30 2013-05-27
\Sék\glzaar;?:; a('jkat{;lv?;‘c ::;to na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 1323.91 1283.94 124585
- data wyceny 2014-06-30  2013-12-30 2013-06-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI 075 0.50 421
ROKU), W TYM: ’ ’ !
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,18 0,18 0,18
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dia depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4, Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosc 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacie i objaénienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjste zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 28
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (lekst jednolity Dz, U. z dnia 11 marca 2013 rokuy,
poz. 330 z pdzniejszymi zmianamij oraz rozporzgdzenia Ministra Finansdw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) { Rozporzadzenie’}.

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

1.1.2. Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1

w

o

Operacje dotyczgee Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacii w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

Nabyie skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktdre
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentuaine doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalne] nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktdrej 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 skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentdw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v’ papierdow warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

v nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papierdw wartodciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartodciowych.
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20.

W przypadku, gdy jednege dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w plerwsze] kolejnosci uimuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzart z tytulu wystawionych opcii uznaje sie, iz
wygaénigciu podlegaig kolejno te zobowiazania, z tytulu kiérych zaciggniecia
ofrzymano najnizsza premie neto,

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sig wediug metlody
Jhajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFG).

Prawo poboru akcji nofowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzysiany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglednizjacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartoéci 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 kiérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania

dywidendy od akgeji 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 pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, zn. w dniu
wyplaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartoéci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane 2z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

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

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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Koszly odsetkowe z iytulu kredvidw | pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozhicza sie w czasle przy zastosowaniu efekiywne] stopy procentowel.

Papiery wartodciowe bedace przedmiotem udzielone] pozyczki sg wyigczane z bilansu
Funduszu jakc pozyczkodawcy., Jednoczednie w bilansie Funduszu zostaie
rozpoznana haleznosé z tytulu zawarte] transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pienigzne ofrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondenciji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

Wartoé¢ skiywbw nelic Subfunduszu ustaiana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3 Zasady wyceny aktywdéw Subfunduszu

Ny

N

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
standw odpowiednio akiywéw Subfunduszu i jege zobowigzah oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzieri sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o kibrych
mowa w pki. D 14 ponizej.

Wybor rynku gidéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowari, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoéci, dokonuje
dla danego skladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wilasciwego
systemu notowan, kiéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigea
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w kidrym nastepuje dzierh wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowar w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnvm rynku

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

Wedlug 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$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartoéciowe, dla ktérych rynkiem glownym jest Gielda Papierdow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla kiorych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartodciowego wedfug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegdinosci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dia danego
skiadnika lokat Subfunduszu,

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

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

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

W przypadku braku moZliwoéci dokonania wyceny w oparciu o dane, o kidrych
mowa w lit. a) - d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnei ocenie Funduszu | Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
pe jakiej moZna dokonaé w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papiery waroSciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o érednig z cen
transakcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucie finansowe, majgce
wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udzial w obrocie danym walorem
w miesigeu kalendarzowym poprzedzajacym miesige, w kidrym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgji
nie odzwierciedla jego warlosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienoctowane na aktywnym rynku.

v Diuzne papiery warloéciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdinosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania
wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci, W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdinosci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego
skiadnika lokat Subfunduszy,

p) Bloomberg Generic, 2 w przypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,

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

d} Srednigj z najlepszych obowigzujgeych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, 2ze uwzglednienie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczaine.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej] mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakgciji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wediug 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 kiérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dluznych papieréw
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatnig wartodcig godziwa, po jakiej] Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.
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3

o

Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostalniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kidrym mowa w pki. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
ckresiajgeego stan rozliczen Subfunduszu | instytucii rozliczeniows].

Pozostale skladniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonvwania wyceny, o kibrym mowa w pkt. A1 ustaionego na akiywnym rynku kursuy,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacg
jego odpowiednik wycena nastepuje wedbug tego kursu lub wartosci.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienolowane na akiywnym rynku

Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efekiywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierdw
wartoéciowych wycenianych wedlug wartodci godziwe], do wysokoséci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartoéciowy
uimuje sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyty wyceniane sg w skorygowane] cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe nabyle przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows].

Zobowigzania z tytulu zbycia papleréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekly réznicy pomiedzy cena 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 szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany waluf, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Dluzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke swiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sz $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele
wyceny poszczegdbinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wéwczas warto$é wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartoéci dluznego papieru wartoéciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe] oraz wartoéci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartoé¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug 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 tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwa instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogltoszenia 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 cdniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

< wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akeji nowej emisj,

w zaleznoséci od tego, kidra z powyzszych wartosci jest nizsza.

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen ftych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartoéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dia nabywcéw — w oparciu ¢ érednig 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$¢ godziwa.

10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierdw
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 warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11, Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreSlonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocy powszechnie
uznanych metod estymacii.

E. Wycena aktywow i zobowiazar Subfunduszu denominowanych w walutach obcveh

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 sg denominowane.

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

F. Wycena naleznosci z tytutu zawarte] transakcji pozyczki papieréw wartoéciowych

1. Naleznoéci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartoéciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierdw wartoéciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

{w tysigcach ziotych} 3% e:z%{g??a 4 g?;}di‘fia
: - 2014 roku 2013 roku
Z tytulu zbylych lokat 0 g
Z tytubu instrumentdw pochodnych a g
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa g 0
Z tytulu dywidend g 0
Z tytulu odsefek 2431 2816
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 6
Pozostale naleznoéci 0 0
Razem 2431 2816
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
. = 30 czerwea 31 grudnia
(w tysigeach Ziotych) 2014 roku 2013 roku
Z tytulu nabytych aklywow 0 0
Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 2436 2716
Z tytuly wplat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytutu odkupionych jednosiek uczestnictwa 0 0
Z tytulu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek | kredytdw 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow g 0
Z tytuku rezerw 53 54
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 2488 2770
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
{w tysigcach zlotych) Waluta 325:12:?2{{;3 3210??223
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2104 5814
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 34 3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 3 3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uUsb 1 0
Razem 2142 5820
Sredni w okresie sprawozdawcz.yrr? stefn .srodkow pnentgzn;ich 30 czerwea 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar 2014 roku 9013 roku
Subfunduszu
CHF 3 2
EUR 18 2
PLN 3850 16 070
Usb 1 1
Razem 3872 16 075
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8 RYZIYKA

5.1. Poziom obcigZenia aklywdw | zobowigzant Subfunduszu ryzykiem stopy procentowef

5.1.1.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzvko zmiany wartosci godziwe] zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wariodciowe oraz insftrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu | zerckuponowe.

Na dziert 30 czerwca 2014 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 169 613
tysiecy ziotych, co stanowito 47,15% aktywdw Subfunduszu.

Na dzief 31 grudnia 2013 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 151 288
tysiecy ziotych, co stanowilo 42, 37% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentows].

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentows/

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

Na dzienn 30 czerwca 2014 roku wartos¢ tych lokat w akiywach Subfunduszu wynosita 185 297
tysiecy ziotych, co stanowito 51,52% aktywow Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2013 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosiia 195700
tysiecy zlotych, co stanowito 54,82% akiywow Subfunduszu.

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku oraz na dzief 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe).

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymalne obcigZzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie, Subfundusz lokuje aktywa
gidwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dluzne papiery
warto$ciowe, kiérych catkowita warto$é powinna by¢ nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100%
wartosci aktywow Subfunduszu. Przez nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe
diuzne papiery wartoséciowe rozumie sie instrumenty rynku pienieznego lub dluzne papiery
wartosciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panstwa (i jego odpowiedniki w innych
panstwach nalezacych do OECD) lub banki centralne parstw nalezgcych do OECD. W zwigzku
z tym akiywa Subfunduszu obcigzone sg ryzykiem kredytowym wynikajgcym z mozliwosci nie
wypelnienia przez emitenta instrumentdw finansowych przyjetych zobowigzan.

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

(wtysiacach Zotyc) Wi 0tk
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 357 341 349 804
pozostalych emitentow (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 178 1366
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 2142 5820
Razem aktywa Subfunduszu 359 661 356 990
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6.

5.2.2 Wskazanie przypadkdw znaczacs] konceniracji ryzyka kredyfowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz, jako subfundusz specialistycznego funduszu inwesiycvinegoe oiwarlego, przy
dokonywaniu iokat stosuje zasady | ograniczenia inwesltycyjne okreslone w Ustawie dia funduszu
inwestycyinego zamknielego, w szczegdinosci Subfundusz moze dokonywac lokat w papiery
wartoéciowe | instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot do wysockoéc!
20% wartosci aktywow Subfunduszu,

Na dziern 30 czerwca 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku  strukiura porifela
Subfunduszu byla dostosowana do ograniczenn inwestycyjnych okreslonych dia funduszu
inwestycyinego zamknistego.

5.3 Poziom obcigZenia akiywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzvkiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkdw znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegélnych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery warfoéciowe denominowane w walutach obcych isinigje rvzyko
walulowe zwigzane ze zmiennosdcig kursdw walut | w zwigzku z tym potenciaing utratg wartosci
skladnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dziert 30 czerwca 2014 roku oraz na dziern 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat
skladnikow akiywow denominowanych w poszczegdinych walutach obcych w  akiywach
Subfunduszu przedstawial sie nastepujgco:

30 czerwea 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obeych 2014 roku 2013 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 1,01 0,96
- w tym diuzne papiery warlosciowe 0,99 0,95
Euro (EUR) 37,10 31,57
- w tym dluzne papiery warlo$ciowe 36,62 30,93
Dolar USA (USD) 7,90 743
- w fym diuzne papiery warto$ciowe 7,79 7,32
Razem 46,01 39,96

Na dzien 30 czerwca 2014 oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat skiadnikéw
zobowigzan denominowanych w poszczegoinych  walutach obcych w  zobowigzaniach
Subfunduszu przedstawial sie nastepujgco:

30 czerwea 31 grudnia

Skiadniki zobowigzan denominowane w walutach obcych 2014 roku 2013 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 82,08 98,05
Razem 82,08 98,05

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 instrumentdéw finansowych
denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu wymiany walut na ziote.
Kontrakty IRS zostaly zawarte w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego zwigzanego ze zmiang
rynkowych stop procentowych.
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Kontrakty FX forward | IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzied 31 grudnia 2013 roku:

L . Wartods ” o . .| Kwolabedaca | Termin zapadalnosci albo N N
Typ zajete} | Rodze} instrumenty Gel otwarcis pozycii otwarte Warto¢ prayszlych strumieni | Terminy praysdych strumisni o RP N Termin wykonania
H i i
it i P {eni f o instrument h
pozycit pochodnegs pozych pleniginyc! plenieinych olatnosci chodnego instrumenty pochodnego
» - 04022014 X R AR
eotha Kortrald terminow y rz h\rﬂl‘ pozyci-  (tertrin ph yeh o
e yimiang w 2kt FAD 0amo01e 04022014 04,02 2014
Planodt wychoatzaca 150 .
Kotk Kontrakt terrrinow y na : e 1o 0402204 terrrin pozycf~ ltermin platiodoi gotow kow yck |
vy yring w akit FWD nods e 38 ye P 4022014 104 02 2014 04.02.2014
Pletnost wy 21.01.2014 N . . .
Krotka Kontrakt terrrinow y na termin zamkni¢cia pozyci - termin platnoéci gotéw kow ych -
) 14 2
wyriang wahit PAD 21012014 21.01.20° 21.01.2014
Ograniczenie ry 2yka
1 65ty CY Nego
2wiazanego 26 Zming
iy rriana stop ty nkowych sibp 4¢ do oy mana sups terrin pozyci~  {terrin platnosci gotéw kow yoh -
Frocentow yoh [interest Rate Swap procentonych B9 ys PUN Iprecenions 0 341% E 11.08.2015 11.08.2015
Wortodé bietace przy sziych platnoser
wylczona na deies blassewy
Ograniczenis ryzyka Piatiofé wychodzaca sials stope €0 12 M poczs
it g5ty Cy fneg procertona 2 $8%
2w tazaneqo 2o 2miang
Wy miaina stop 1y Showy Ch SBp Plalnusé do ovzy mans piatne £0 6 me< poczaw sty od termin zamknigeia pozyc«  termin platnoéci gotéw kow vch -
Procantow yeh [interest Rate Swap procenton v oh {2447 s PN foronenions § 341 % EURBORSM 1011 2011 roky 10.05.2016 10.05.2016
Wartost biezaua przy szly ch plamoder
wyhiczons na dziof blansowy
Do zapiacenial (710 s, EUR
Do oy meria: 120 s, EUR

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawieral transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
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7.2, Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

YW okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawieral transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3 Naleznosci z Wiulu papieréw warfoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw warfosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawieral transakcji w
tryble przepisdw rozporzgdzenia o poZyczkach paplerdw wartosciowych,

7.4. Zobowigzania z lytutu papierdw wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisdw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartodciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawieraf transakeji w
trybie przepisdw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartoéciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1, Walutowa sfruktura pozycji bilansu

) 30 Czerwca 2014 roku 31 Grudnia 2013 roku

{w tysigcach ziotych)

CHF EUR PLN usp RAZEM CHF EUR PLN ush RAZEM
L AKTYWA 3830 133419 184 210 28402 359 661 3415 112711 214345 26518 356 990
1. rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3 34 2104 1 2142 3 3 5814 o 5820
2. Nalsznoscl 82 1681 297 391 2431 18 2286 124 387 2816
3. Transakeje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupy 0 0 ¢ 0 0 0 g 2 0 g
4, iki lokat na e rynku 3565 87748 30213 20032 141 858 3393 90 346 17775 18614 130128
5. Skdadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 43056 161598 7978 213530 0 20078 190 832 7518 218226
8. Nisruchomosal 0 0 ¢ [ 0 g ¢ 0 0 4
7, Pozostale akiywa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
il. ZOBOWIAZANIA 0 2043 446 g 2489 9 2716 54 [} 27170
il AKTYWA NETTO 3630 131376 193784 28 402 351172 3415 109 995 214 281 26 518 354 220
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$.2. Dodalnie roznice kursowe

1 styeznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
014 roky 2613 roku 2013 roku

Zrealizowane dodatnie réinice kursowe 8723 0 0
- Akcje oraz wynikajgee z nich prawa 0 & 0
- Diuzne papiery warloSciowe 823 g 0
- Listy zastawne ] 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe g 0 0
Niezrealizowane dodatnie réZnice kursowe 722 1414 7683
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 g 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 722 1414 7683
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe G g 0
Razem 1545 1414 7683

9.3. Ujemne rdznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zreglizowane ujemne roznice kursowe: 0 (6) (6)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 (6) (6)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (695) (946) 0
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (695) (946) 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem (695) (952) {6)
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10. DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbvcia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 styeznia -

{w tysigcach zZiotych} 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2014 roku 2013 roku 2013 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (328 51 51
- Papiery wartosciowe udziatows 0 g 0
- Dluzne papiery wartosciowe (328) 51 51
- Jednostki [ tytuly uczesinictwa g 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 v 0
Skiadniki lokat nienolowane na aktywnym rynky, w tym: 36 7 (73
- Papiery wartoSciowe udziglowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe 36 7y {7}
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem (282} 44 44

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skladniki okat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2586 810 4857
- Papiery wartodciowe udzialowe 0 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 2586 810 4 857
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki fokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 593 (317 2526
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 593 (317) 2526
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
-Inne 0 0 0
Razem 3178 493 7383

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartoéé aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz

nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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41. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Kosziy Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

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

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna | sprzedazy papieréw wartodciowych i praw
majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek | kredytdw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, opfat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panistwowe | samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e} kosztdw likwidacji Funduszu,

£

fi  koszidw likwidacji Subfunduszu.
Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwilaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu:

b} oplaty dia agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych usiug:

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiaidw informacyjnych i ogloszen,

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od éredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedtug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw
Subfunduszu. Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Czest stala wynagrodzenia 316 629 312
Czeé¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 316 629 32

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu w tysigcach 357172 354 220 337134 261137
zlotych
Warto$¢ aktywow neto na jednostke uczestnictwa w 132391 1284,08 1209,92 1091,43

ziotych
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INFORMACJA DODATHOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubieglych, ktére wymagalyby 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 wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi |
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepujg rdznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w
pordwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkoéw finansowych na sytuacje majgtkows i finansowa, plynno$é¢ oraz wynik z
operacji | rentownoséé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 bledy podstawowe nie wystapity.
informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze
oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest

metoda zaangazowania.

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

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

e / = -
/ | / %@Qf@j&@j”*\% T,
Marek/Przybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Pé}e?zgny - Wiceprezes Zarzgdu

%

(A AY

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

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

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

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
»Subfunduszem”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, na ktére skladajg sie
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, bilans sporzadzony na dzieh
30 czerwca 2014 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto
sporzgdzone za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r. oraz dodatkowe informacje
i objaénienia.

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

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do postanowiefi ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowoséci” - Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pbéZn. zm.) oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw.
Standardy nakladajg na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewno$é, ze pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliémy giéwnie droga analizy
danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe, a takze wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa Towarzystwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i
rachunkowosé.

Zakres i metoda przegladu péirocznego jednostkowego sprawozdania finansowego istotnie rézni
si¢ od zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego
rzetelnoscei i jasnoéci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

PricewaterhouseCoopers Sp. z v.o., AL Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 746 4000, Faks +48 22 742 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru
numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitat zakladowy wynosi




Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, ze zalgczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowoéci oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
30 czerwcea 2014 r. oraz jego wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 r.
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreélonymi w Ustawie o rachunkowoséci i przepisach na jej
podstawie wydanych, oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 1. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestyeyjnych (Dz. U. z 2007 t.
Nr 249 poz. 1859).

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6tki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

7
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Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 sierpnia 2014 r.



	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18
	Page 19
	Page 20
	Page 21
	Page 22
	Page 23
	Page 24
	Page 25
	Page 26
	Page 27
	Page 28
	Page 29

