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WRAZ Z RAPORTEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku

Dla Rady Nadzorczej Open Finance Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna

1. Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
subfunduszu Open Finance Akcji Malych i Srednich Spétek (,,Subfundusz”), wydzielonego
w ramach Open Finance Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2014 roku, rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku
do dnia 30 czerwca 2014 roku, jak rowniez noty objasniajace i informacje¢ dodatkowa (,,zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Open Finance
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spélki Akcyjnej (,, Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
wydanie, na podstawie przegladu zatagczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu
z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosé¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonaliSmy gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznia si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktére zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4, Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowalismy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci, oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa Subfunduszu
na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakoficzony
dnia 30 czerwca 2014 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pdzniejszymi zmianami)
i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres sze$ciu

miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2014 roku, o ktorym wydalismy raport z przegladu z data
22 sierpnia 2014 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
(dawniej: Ernst & Young Audit sp. z 0.0.)
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident
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l ‘ M&ja Ma.ridela

Biegly Rewident
Nr 11942 Ernst & Young Audyt Polska
spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
spétka komandytowa

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2014 roku
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Open Finance Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek
Potroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 30 czerwca 2014 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 70 ust. 1 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity z dnia 11
marca 2013 r., Dz. U. z 2013 roku poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) Zarzad Open Finance Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna przedstawia roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek, na ktore sktada sie:

1z wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego;

2, zestawienie lokat wg stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku w warto$ciach zagregowanych w
poszczegdlnych pozycjach w tabeli gtéwnej o wartosci 18 666 tys. ztotych oraz w pozycjach analitycznych
grup sktadnikow lokat w tabeli uzupetniajacej oraz tabeli dodatkowe;;

3. bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, ktéry wykazuje aktywa netto na sume 22 677 tys.

ztotych;

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujgcy strate
z operacji w kwocie 1 360 tys. ztotych;

5, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku,
wykazujgce zmniejszenie stanu aktywow netto w okresie sprawozdawczym o kwote 2 291 tys. ztotych;

6. noty objasniajgce;

7. informacja dodatkowa.

Dane porownywalne przedstawione sg wytacznie za okres roczny od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013
roku oraz odno$nie rachunku wyniku z operacji dane potroczne za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca 2013
roku. Dane przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu wyrazone zostaty w
tysigcach ztotych, za wyjatkiem informaciji o wartosci aktywéw netto przypadajacej na jednostke uczestnictwa i
wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa wyrazonych w ztotych oraz o ilosci jednostek uczestnictwa
wyrazonych w sztukach.

Margk Mikuc Piotr Habiera (/
R /{Ucééom’*

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Matgorzata Szymczyk
Ma,/?OAQ#(c 537447%
Gtéwny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 22 sierpnia 2014
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| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

Wg stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodza nastepujgce subfundusze:

Open Finance Akcji,

Open Finance Aktywnej Alokacji,

Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek,
Open Finance Obligaciji,

Open Finance Pieniezny,

Open Finance Stabilnego Wzrostu.

Subfundusz Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek ,Subfundusz’ lub ,Open Finance Akcji Matych i
Srednich Spotek” zostat utworzony na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego nr DF1/1/4032/33/1/12/83-
1/KM z dnia 9 pazdziernika 2012 roku.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 26 pazdziernika 2012 roku, pod numerem
RFi 798.

Otwarcie ksiag finansowych Funduszu oraz pierwsza wycena aktywow Funduszu miata miejsce w dniu 8
listopada 2012 roku.

Fundusz oraz wchodzace w jego sktad Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Open Finance Akcji Matych i Srednich Spotek jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz dotozy wszelkich staran dla realizacji celu inwestycyjnego Open Finance
Akcji Matych i srednich Spotek, ale nie gwarantuje jego osiggniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek poprzez inwestowanie Aktywow
Subfunduszu przede wszystkim w akcje, warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity
depozytowe i obligacje zamienne na akcje emitowane przez mate i srednie spotki, wchodzace gtéwnie w sktad
indeksow mWIG40 i sWIG80 oraz mate i srednie spotki notowane na innych niz Gietda Papierow Wartosciowych
w  Warszawie SA rynkach regulowanych, ktére w ocenie Funduszu dajg potencjat do osiggniecia
ponadprzecietnych zyskow.

Fundusz inwestuje aktywa Subfunduszu réwniez w diuzne papiery wartosciowe, w tym emitowane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne dtuzne papiery warto$ciowe
zapewniajgce konkurencyjne oprocentowanie, emitowane przez podmioty o najwyzszej wiarygodnosci,
Instrumenty Rynku Pienieznego, depozyty i inne instrumenty finansowe.

3% TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajagcym Funduszem jest Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa, wpisane do Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem 0000412133. Sadem rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy XlII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia
30 czerwca 2014 roku. Dane porownywalne obejmujg okres roczny od 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia
2013 roku oraz odnosnie rachunku wyniku z operacji dane pétroczne za okres od 1 stycznia 2013 do 30 czerwca
2013 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2014 roku.
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5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznoéci, ktére wskazywatyby na
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnoéci przez Fundusz oraz Subfundusz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu nie wystapity przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone przepisami o funduszach
inwestycyjnych.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez biegtego rewidenta. Przeglad sprawozdania
finansowego dokonata firma Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
(dawniej Emst & Young Audit sp. z 0.0.) z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.

0% KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

s
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1l ZESTAWIENIE LOKAT sporzadzone na dzien 30 czerwca 2014 roku.

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

30 czerwca 2014

31 grudnia 2013

Wartos¢ Wartosé
Wartosé wedtug Procentowy Wartosé wedtug Procentowy
(w tysigeach zlotych) iyt | nadish - aknwaeh  BAByAW  nesbAR  akimech
tys. zt. bilansowy ogoétem tys. zth. bilansowy ogotem
w tys. zt. w tys. zt.

7 Akqier = 17 614 18 408 79,25 19073 20 587 79,55
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 629 672 2,60
Prawa poboru 0 1 0,00 0 4 0,01
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery wartosciowe 259 257 1,10 261 259 0,98
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 0 0,00
e o 0 o o 0 o
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania 0 0 0,00 0 0 0,00
majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 2936 2936 11,35
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem N 17 873 18 666 80,35 22 899 24458 94,49

Zestawienie lokat nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowia
integralng czgsc¢ sprawozdania finansowego.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
a Wartose | VWartos¢
: wediug wedtug Procentowy
| AKCJUE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj §|ed2|by ceny wycep)( na udzialw
| emitenta nabycia dzien aktywach
| bilanso ogdtem
tys. zl. tys. vay g
| Gielda Papierow
| Aktywny rynek -
AP N PROMISE SA Wartosciowych w Rzeczpospolita
| (PLAPNPS00017) Shernatywny system | warszawe / 8214 poiska il el 0.09
{ u NewConnect
s
i Gietda Papierow
AB SA (PLAB00000019) f;“yl“(’)';vyagy”e" e | Wartosciowych w 3312 géiizposool‘!a 89 101 043
qu Y Warszawie /| GPW
Gielda Papierow
ACTION SA (PLACTINO0O18) piyany ynek -nek | wartosciowych w 4000 | Rzeczpospolta 176 176 0,76
9 Y Warszawie / GPW
Gielda Papierow
Aktywny rynek - .
ADMIRAL BOATS SA Wartosciowych w Rzeczpospolita
(PLADMBT00013) 2';?;‘5"’““”“ SYSIEM | Warszawie / 172162 | poiska 146 100 98
NewConnect
Gielda Papierow
AGORA SA (PLAGORA00067) Aktywny rynek - fynek | \vanosciowych w 15 472 | Rzeczpospolita 136 139 06
regulowany y Polska
Warszawie / GPW
AMICA WRO(I)\JKI SA Aktywny rynek - rynek \?\;;"rf:ézgev'sgz"& 5 000 | Rzeczpospolita e B e
(PLAMICAQ0010) regulowany W Polska !
arszawie / GPW
AMREST HOLDINGS SE Aktywny rynek - rynek %z:?:s(:i&e;?www 5 815 | Reeczpospolita - - -
(NLD000474351) regulowany Waresouio /YGPW Polska '
| Gietda Papierow
| APATOR SA (PLAPATRO0D18) pkiywny rynek - 1yNek | wariosciowych w g | FEERRshoile 369 384 1,65
| g Y Warszawie / GPW olska
| .
Gielda Papierow
| BANK BPH SA (PLBPHO0000019) f\e“‘i"’;’yagy”ek Y€K | Wartosciowych w 2275 géfizp"sp"“‘a 124 105 045
| 9 ¥ Warszawie /| GPW Lo
! ST S
; BANK MILLENNIUM SA Aktywny rynek - rynek %:ﬁ?:szzaeézww 140 748 Rzeczpospolita 1013 1094 4.71
(PLBIG0000016) regulowany Wonee ?’GPW Polska ’
| o
| BANK OCHRONY SRODOWISKA | Aktywny rynek - rynek \?V'S:f;szzev’e;ﬁww 2 363 | Reeczpospolita 54 e in
| SA (PLBOS0000019) regulowany ks gy ,YGPW Polska '
Aktywny rynek - Gielda Papierow
BAUMAL GROUP SA Wartosciowych w Rzeczpospolita
(PLBMLGRO00017) gg‘fg:ua‘yw”y SYSM | \Warszawie / 20426 | pojska 107 129 085
NewConnect
BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek - rynek S):ﬁfﬁszzaeﬁ“\/’v 225 | Reeczpospolita 3 - His7
(PLBNFTS00018) regulowany Warssaiia )’GPW Polska '
Gietda Papierow
BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) | AN ymek-rynek | yariogciomych w 4196 | Rzeczpospolia 463 504 217
9 Y Warszawie / GPW
; CD PROJEKT SA Aktywny rynek - rynek %:ifsézzwiéﬁww 25009 | Rzeczpospoliita 322 381 164
| (PLOPTTCO00011) regulowany Warszawie | GPW Polska t
=
| Gietda Papierow "
| CIECH SA (PLCIECH00018) Petywny rynek ek | Wartosciowych w 1o 74 | REERZROSARHD 382 476 205
| 9u Y Warszawie / GPW
{ T
| COLIAN HOLDING SA Aktywny rynek - rynek ﬁ,‘:‘r‘fjszzaegiww 20 000 | R2eczpospoiita ” - .
| (PLUTRZNO0O11) regulowany Warssawie YGPW Polska '
| Gietda Papierow .
| COMARCH SA (PLCOMARO0Q12) | ARWnY rynek - tynek |\ e siowych w go7 | Rzeczpospoiita 61 59 0.26
! regulowan Y Polska
| 9 y Warszawie /| GPW
! o A
| DOM DEVELOPMENT SA Aktywny rynek - rynek %Z:?fsm{fﬁww 1 945 | Reeczpospolita - B 545

‘
| (PLOMDVL00012)

regulowany

Warszawie / GPW

Polska
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‘ ECHO INVESTMENT SA Aktywny rynek - rynek \?J::?:sgiaegww 90 000 | Rzeczpospolita - - .
| (PLECHPS00019) regulowany s }'GPW Polska i
|
| : .
| ELEKTROBUDOWA SA Aktywny rynek - rynek %:g&zge{'iﬂm 2000 | Rzeczpospolita 208 175 075
| (PLELTBD00017) regulowany Warszawie /yGPW Polska !
Jige c Gietda Papierdow .
1 E MEt RIA HOl,DING SA Aktywny rynek - rynek Wartociowych w 5800 Rzeczpospolita 375 348 15
| (PLELDRD00017) regulowany Warszawie | GPW Polska
"F Aktywny rynek - Gielda Papierow
ESOTIQ & HENDERSON SA Wartosciowych w Rzeczpospolita
(PLESTHNO0018) zgf;‘f‘yw"y SYSeM | \arszawie / 15088 | pojska 75 560 1.55
NewConnect
FABRYKA FARB | LAKIEROW Aktywny rynek -rynek | & ©198 Papierow 1 271 | Reeczpospolita - 5 55
SNIEZKA SA (PLSNZKA00033) regulowany Warszawie XGPW Polska !
FABRYKI MEBLI FORTE SA Aktywny rynek - rynek 331?5532338233 s 855 | Rzeczpospoliita - . 145
(PLFORTE00012) regulowany e /YGPW Polska '
Gielda Papierow .
FAMUR SA (PLFAMUR00012) f\"‘y‘l’“’\‘j ek - IYNeK | wartosciowych w 56 997 séiizpospol'ta 264 276 119
egulowany Warszawie / GPW a
Gielda Papierow .
FARMACOL SA (PLFRMCLO0066) | AU NSk -0ymek | yyanoqciowych w 4813 ';égckzap"sm“‘a 257 257 1.1
egu Y Warszawie / GPW
Gielda Pa O
GETIN HOLDING SA Aktywny rynek - rynek W’:nssm‘jv’;;zww 130 272 | Reeczpospolita - s 175
| (PLGSPR000014) regulowany Warszawie | GPW Polska
GETIN NOBLE BANK SA Aktywny rynek - rynek. | (8 Peberdy 399 895 | Rzeczpospolita - — S
(PLGETBK00012) regulowany Warszawe | GPW Polska !
=S
| GIELDA PAPIEROW .
WARTOSCIOWYCH W Aktywny rynek - rynek S):‘r;’;szz‘:v‘j;mv 11 167 | Rzeczpospolita 356 e .
| WARSZAWIE SA regulowany Warszawie / GPW Polska !
| (PLGPW0000017) !
= Y
‘ GLOBAL CITY HOLDINGS NV Aktywny rynek - rynek \?\;::?:szz&egiww 9100 Rzeczpospolita 283 295 127
i (NLO000687309) regulowany Warszawie 7GPW Polska !
[
|
GRUPA KETY SA Aktywny rynek - rynek &\l‘:f;szzgsézww 3745 Rzeczpospolita 693 850 3.66
(PLKETY000011) regulowany Warszawie | GPW Polska '
IMPEXMETAL SA Aktywny rynek - rynek \(/;\;::?:s;i&%ﬁww 40 524 Rzeczpospolita 113 100 0.43
(PLIMPXM00019) regulowany oo Polska d
Gielda Papierow X
INTEGER PL SA (PLINTEG00011) | AKtywny rynek -rynek |y o e iomwyeh w 2.000 | R2eczpospolita 554 445 1,92
regulowany Polska
Warszawie / GPW
Gietda Papierow "
INTER CARS SA (PLINTCS00010) | AKWWNY rynek -rynek | yoneciowych w 3 444 | R2eczpospolita 571 630 271
regulowany Polska
Warszawie / GPW
Gielda Papierow ;
JwW CONS‘TRUCTION HOLDING Aktywny rynek - rynek Wartosciowych w 5000 Rzeczpospolita 25 17 0,08
SA (PLJWC0000019) regulowany Warszawie | GPW Polska
‘L,,,,, ¥ SS— S
| = Gielda Papierow
KOPEX SA (PLKOPEX00018) Aklywny iynesi=tynek | pyaotsiowyeh w 9 500 | Rzeczpospolita 104 105 045
regulowan Polska
| y Warszawie / GPW
| "
| Gielda Papierow
| KRUK SA (PLKRK0000010) Aktywny rynek - ymek | \artosciowych w §5pp| ZFez0neRaa 478 580 25
eguiowany Warszawie / GPW
|
| Gietda Papierow .
| LC CORP SA (PLLCCRP00017) fk‘ymy ek -YMek | Wartosciowych w 48 806 F;élesizap“po“ta 74 95 0,41
j egulowany Warszawie / GPW
| Gielda Papierow
| LPP SA (PLLPP0000011) ptywny rynek -inek | artosciowych w 4| Zezpespoli 183 336 1,45
1 eguiowany Warszawie / GPW
‘L s
| Gietda Papierow
| MAGELLAN SA (PLMGLAN00018) f;k‘ylvgxa'ny“k ek Wartosciowych w 3024 ségizp"spm“a 236 215 0,92
‘ qu y Warszawie / GPW

i =
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Gietda Papierow

| , _
MCI MANAGEMENT SA Aktywny rynek - rynek . Rzeczpospolita
| = Wartosciowych w 13 000 125 123 0,53
| PLMCIMG00012) regulowany Warszawie | GPW Polska
i MENNICA POLSKA SA Aktywny rynek - rynek G\ecda‘ Papierow Rzeczpospolita
(PLMNNCPO0011) regulowany isriosowych w 5384 | poiska 8 a4 0:83
Warszawie /| GPW
| MERCATOR MEDICAL SA Aktywny rynek - rynek | Gielda Papierow Rzeczpospolita
i Wartosciowych w 67 893 972 866 3,73
(PLMRCTR00015) regulowany Polska
Warszawie / GPW
Gielda Papierow .
MERCOR SA (PLMRCOR00016) gk‘{‘féwa'ny”ek “YEK | Wartosciowych w 2700 ,5;@?:05""“‘3 54 50 022
9 y Warszawie / GPW
Gietda Papierow .
NETIA SA (PLNETIAQ0014) pktywny rynek -inek | Wartosciowych w 135 000 | F2zeczpospolita 725 701 3,02
9u Y Warszawie / GPW
Gietda Papierow .
NEUCA SA (PLTRFRM00018) Aktywny rynek=rynek | v suo s siowych gag | Rzeczpospolita 195 201 087
regulowany Polska
| Warszawie / GPW
|
Gietda Papierow .
| NEWAG SA (PLNEWAGO0012) | ARKYWNY tynek-rynek | vyanogciowyen w 11 100 | Rzeczpospolita 215 214 0,92
| gulowany Warszawie / GPW
‘ Pt Gietda Papierow
| ORBIS SA (PLORBIS00014) Putywny rynek - 1yek | Wartosciowych w g 391 | Rzeczpospolia 322 358 1,54
I guiowany Warszawie / GPW
fom =
|
| Gietda Papierow
| PELION SA (PLMEDCS00015) Pityny ynek -yNek | Wartosciowych w syt | PR 273 255 1"
i equ y Warszawie /| GPW
!, R s—
| PELEIDERER GRAJEWO SA Aktywny rynek - rynek | OI€l0a Papierow Rzeczpospolita
SRR Wartosciowych w 2804 50 73 0,31
PLZPWO0000017) regulowany Polska
Warszawie / GPW
. " Gielda Papierow
| Prp 2 )
| Warszawie / GPW
| . "
Gietda Papierow .
| POLNORD SA (PLPOLNDO0O19) | AKUWNY Ymek -rynek | yyariogciowych w 1érmop | E2enapopolia 112 121 0,52
9u Y Warszawie / GPW
POLSKI HOLDING Gietda Papierow .
NIERUCHOMOSCI SA prtywny rynek =ynek | Wartosciowych w 6 000 ggf;izap“p""’a 174 162 07
(PLPHNO000014) cguiowany Warszawie | GPW
Gielda Papierow 5
| RADPOL SA (PLRDPOL00010) prtywny rynek -mnek | Wartosciowych w 3000 §;lesizap°sp°“‘a 26 33 0,14
regdiowany Warszawie / GPW
Gietda Papierow ;
RANK PROGRESS SA Aktywny rynek - rynek W : 3230 Rzeczpospolita 187 177 0.76
(PLRNKPRO0014) regulowany Clae iy | Polska ]
) Warszawie / GPW
Gielda Papierow
ROVESE SA (PLCRSNT00011) g"‘ylvg”wya;y”ek “1ynek | Wartosciowych w 117 971 gglesizap"s""“‘a 185 151 0,65
9y Y Warszawie /| GPW
SANOCKIE ZAKLADY .
Gielda Papierow
PRZEMY?L U GUMOWEGO Aktyyny rynek - rynek Wartosciowych w 10 000 Rzeczpospolita 388 420 1,81
| STOMIL SANOK SA regulowany Warszawie | GPW Polska
| (PLSTLSK00016)
| ce . = Gielda Papierow
P BHEREN NG Plywny rynek -MeX | Wartosciowych w 14000 | Kanada 127 107 0,46
ST DRI g Y Warszawie / GPW
STALPRODUKT SA Aktywny rynek - rynek \?\/le:?av Pzae“”‘ww 473 | Reeczoospolita o 59 613
| (PLSTLPDO00017) regulowany anoSalowye Polska d
| Warszawie / GPW
e
TARCZYNSKI SA Aktywny rynek - rynek \?V'e'da, Pap’e“;w 310 | Reeczpospolita 5 3 -
PLTRCZNO0O16) regulowany SliosciomChiv 10 poiska :
| Warszawie / GPW
-
[ A
| " - Gietda Papierow .
AR TR A Aktywny rynek -inek | Wartosciowych w 100 000 | Rzec2pospolita 124 97 0,42
( - reguiowany Warszawie /| GPW
Gielda Papierow
WAWEL SA (PLWAWELO0013) | Akbwny rynek -rynek | \yanoeciowyeh w 290 | Rzeczpospolita 318 201 1,25

regulowany

Warszawie / GPW

Polska
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| . Gietda Papierow
| WIELTON SA (PLWELTNO0012) r‘yfg':vya’ny”e" "Y€k | Wartosciowych w 8 000 séf;%posm’“‘a 50 49 0,21
9u Y Warszawie / GPW
| ZESPOt ELEKTROWNI PATNOW- Gielda Papierow
| ADAMOW-KONIN SA gk‘y‘fé”vvya'r‘y”ek “YeK | Wartosciowych w 10516 ﬁéiﬁpc’sm’ma 265 273 118
| (PLZEPAK00012) v y Warszawie / GPW
AKCJE razem 1881675 17614 18 408 79,25
2.2. Prawa poboru
Wartos¢ vx:gzj sgé Procentowy
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba K'::“ siligf;by wceedr:‘;g wyceny a‘:(‘:;":;g‘
f na dzien
nabycia bilansowy ogotem
JWC HOLDING S.A JPP Nienotowane na rynku Rzeczpospolita
(PLJWC0000068) aktywnym nie dotyczy 5000 | pojska g L L
1‘ PRAWA DO AKCJI razem 5000 0 1 0
2.3. Dtuzne papiery wartoSciowe
| Wartos¢
I ) ; Wartosé wedlug Procentowy
Diuzne papiery Rodzaj Nazwa K Eifiitaiit SA:Ja‘Jb Te'r(mm Warunki Wartosc¢ Liczba w:,:l:ug wyceny na udziat w
wartosciowe rynku wa By ul 1eczivy wysupy oprocentowania | nominalna z Y dzien aktywach
emitenta rrrr-mm-dd nabycia bilansowy ogélem
tys. zt. tys. zh.
| O terminie wykupu do 1 roku:
T —
‘ Obligacje
Aktywny
Treasury
OK0714 rynek - SKARB Rzeczpospolita 7
(PLO000107009), | rynek i o PANSTWA | Polska 201407525 Zerokupanowe ! ! ! ! 0,00
regulowany
Aktywny
Treasury zmienna stopa
WZz0115 rynek - ISKARB Rzeczpospolita
(PLO000106480) rynek gg;isdpo! PANSTWA | Polska 201450125 g'?;;”‘°wa ! ! ! L 0,00
regulowany 2%
Bony skarbowe
Bony pieniezne
; Inne
"0 terminie wykupu do 1 roku ) " 2 e
| razem: . S '
- O terminie wykupu powyzej 1 roku:
‘ Obligacje
| V " E ;;;me Glelda Papierow GETIN
| | rynek ! zmienna stopa
| GNB0518 i Wartosciowych NOBLE Rzeczpospolita HE-
| (PLGE TBK00020 altelmal,wny W Warssawie | BANK Polska 2018-05-23 procsntowa 1 250 257 255 1,10
system 6.29%
Catalyst SA
obrotu
Bony skarbowe
Bony pienigzne
|- it
Inne
"0 terminie wykupu powyzej 1 250 257 255 110
| rokurazem: ’
| Dtuzne papiery wartosciowe 252 259 257 1,10
| razem
8

/%
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3. TABELE DODATKOWE

Warto$¢ wedtug| Warto$¢ wedtug Procentowy udziat
Gwarantowane skitadniki lokat Rodzaj ceny nabycia wyceny na dzien w aktywach
tys. zt. bilansowy tys. zt. ogotem
Dtuzne
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa papiery 2 0,01
warto$ciowe
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0,00
Papiery  wartosciowe gwarantowane przez  jednostki 0 0.00
samorzgdu terytorialnego .
|Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace| 0 0.00
}do OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
;Pérp\eryr Qvar{ééc{é;\;grgvaramowane przez miedzynarodowe
linstytucje finansowe, ktorych cztonkiem jest Rzeczpospolita
| . 0 0,00
|Polska lub przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do
|OECD N

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98|Wartosé wedtug wyceny na dzien bilansowy tys.

lustawy
L

Procentowy udziat w aktywach
ogo6tem

:LC Corp BV

7,56

aard
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Il BILANS sporzadzony na dzien 30 czerwca 2014 roku

( w tysigcach ztotych) 30 czerwca 2014 31 grudnia 2013
I. Aktywa 23 232 25872
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3182 812
2. Naleznosci 1384 602
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 18 665 21 517
- dtuzne papiery wartosciowe 257 258
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 2 941
- dtuzne papiery wartosciowe 0 1
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 555 904
IIl. Aktywa netto (I-11) 22 677 24 968
IV. Kapitat funduszu 22 898 23 829
1. Kapitat wptacony 56 658 37 310
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -33 760 -13 481
V. Dochody zatrzymane -1 018 -423
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -602 -358
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata)
ze zbycia lokat = 495
x;.bv;l;raost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny 797 1562
x:l) Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/ 22 677 24 968
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 180 739,8567 192 181,2895
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 125,47 129,92

Bilans nalezy analizowac tacznie z notami objasniajgcymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
czesc sprawozdania finansowego.
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\% RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI sporzadzony za okres od 1 stycznia 2014 do 30 czerwca 2014
roku.

1 stycznia — 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2014 2013 2013

I. Przychody z lokat 375 142 69
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 317 72 34
2. Przychody odsetkowe 58 70 35
3. Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
5. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 619 502 163
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 543 402 125
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucije 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 22 21 6
?un%f.fztﬁ zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 19 37 12
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo roznic kursowych 0 0 0
13. Pozostate, w tym: 35 42 20
z tyt. wynagrodzenia Agenta Transferowego 16 17 6
z tyt. przegladu i badania sprawozdan finansowych 12 14 10
z tyt. wykorzystywanego oprogramowania 7 11 4
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-11l) 619 502 163
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -244 -360 -94
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -1 116 1474 517
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -351 -69 69
- z tytutu roznic kursowych 0 0 0
i).k\g\/t,zwst;s:padek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 765 1543 448
- z tytutu roznic kursowych 0 0 0
VII. Wynik z operacji (V+VI) -1 360 1114 423
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 7,53 580 10,38

(w zfotych)

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére

stanowig integralng czesc sprawozdania finansowego.

11
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\" ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO sporzadzone za okres od 1 stycznia 2014

do 30 czerwca 2014 roku.

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

a) Przychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

a) z przychodéw z lokat netto
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢) z przychodow ze zbycia lokat

jednostek uczestnictwa)

jednostek uczestnictwa)

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

(w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa 1;?:::;’; g?tgfuzgri‘aia-
podanej w ztotych oraz ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2014 2013

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 24 968 645
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -1 360 1114
-244 -360
-351 -69
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -765 1543
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -1 360 1114
4. Dystrybucja dochodow (przychoddéw) funduszu (razem): 0 0
0 0
0 0
0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -931 23 209
a) Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych 19 348 36 163
b) Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 20 279 12 954
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -2 291 24 323
7. Wartosc¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 22 677 24 968
8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 27 381 10120
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, 11 441,4328 186 037,2469

w tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci
Funduszu w tym:

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c¢) Saldo jednostek uczestnictwa

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

II. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego
2. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu
sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny

12

147 334,9269
-158 776,3597
-11 441,4328

180 739,8567

452 322,9176
-271 583,0609
180 739,8567

nie dotyczy

129,92
125,47
-3,43

122,99
2014-05-09
136,82
2014-02-17

293 843,3481
-107 806,1012
186 037,2469

192 181,2895

304 987,9907
-112 806,7012
192 181,2895

nie dotyczy

105,05
129,92
23,67

103,45
2013-04-23
136,96
2013-10-29
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6. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w

okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny Il 12852
- data wyceny 2014-06-30 2013-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL. KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI 4,56 4,96
AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), W TYM:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,00 3,97
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,16 0,21
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow 014 0.37
funduszu ! ’
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00
Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajagcymi i informacija dodatkowa,

ktore stanowig integralng czesc¢ sprawozdania finansowego.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1

Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego
Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994
r. o rachunkowosci (tekst jednolity z dnia 11 marca 2013 r., Dz. U. z 2013 roku poz. 330 z p6ézniejszymi
zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych.

1.1.2. Ujimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

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

2 Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia obejmujace;
prowizje maklerska.

3. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene nabycia réwna zero.

4. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$é wedtug

wyceny na dzien wyceny ustalong w stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych
odsetek ujmuje sie w ksiggach rachunkowych odrebnie. Przychody odsetkowe oraz odpisy
dyskonta lub amortyzacja premii (wyznaczone przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej) ujmowane sa w ksiegach rachunkowych nastepnego dnia po dniu rozliczenia
transakcji kupna dtuznych papieréw wartosciowych o ile z warunkow emisji wynika, ze odsetki
sa nalezne. W przypadku sprzedazy dtuznych papieréw wartoéciowych przychéd z tytutu
odsetek naleznych od dnia zawarcia transakcji sprzedazy do dnia rozliczenia transakcji
sprzedazy jest rozliczany w czasie, w wysokosci wynikajacej z warunkow emisji. Na potrzeby
ustalenia skorygowanej ceny nabycia dluznego papieru warto$ciowego przyjmuje sie
nastepujace zatozenia: a/ pierwszy przeptyw nastepuje w dacie rozliczenia transakcji kupna, b/
przyszte przeptywy odsetkowe przewidziane sg na date zakonczenia okresu odsetkowego,
zgodnie z warunkami emisji.

b, Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz
jednego z subfunduszy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych subfunduszu wskazanego w
ztozonym zleceniu lub zawartej umowie.

6. Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz z wydzielonymi subfunduszami na rzecz kilku
subfunduszy na podstawie jednego zlecenia lub jednej umowy ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych kazdego z subfunduszy, na rzecz ktdrego zostato ztozone zlecenie albo zostata
zawarta umowa w liczbie wskazanej dla kazdego subfunduszu odpowiednio w zleceniu lub
umowie.

i Sktadniki lokat funduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisang cene nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieniezne.

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat z zastrzezeniem pkt. 9 wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze’, ktora polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku sktadnikow wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;,
najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

9. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat nie stosuje sie metody, o ktérej mowa w pkt. 8
do skiadnikow lokat bedacych przedmiotem nastepujgcych transakcji: pozyczki papieréw
wartosciowych, BuySellBack oraz SellBuyBack.

10. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opciji uznaje sie, ze wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciagniecia otrzymano najnizszg premie
netto.

1. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metodg okreslong w pkt 8.

12. W przypadku gdy danego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego sktadnika lokat,
w pierwszej kolejnasci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.
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13 Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru.

14. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedtug wartosci rownej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

15, Papiery wartosciowe nowej emisji ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym
zostaty spetnione {acznie dwa warunki: a/dokonano wptaty z tytutu subskrypcji oraz b/ wptyneto
potwierdzenie przydziatu tych papierow lub zostata zawarta umowa objecia sktadnikéw lokat.

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

17. Przystugujace prawa z instrumentow finansowych nienotowanych na aktywnym rynku (prawa
poboru, prawa do akcji, dywidenda) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw o ile informacje o tym dniu sa podane przez emitenta lub w dniu w
ktorym wartos¢ instrumentu finansowego uwzglednia wartos¢ dywidendy.

18. Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez fundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
funduszu albo subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

19. Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost/spadek wyniku z operaciji.

20. Sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktérym mowa w
§ 24 ust. 3 Rozporzadzenia o rachunkowoséci uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywow
subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

2. Operacje dotyczace funduszu ujmuje sie w walucie polskiej, oraz w walucie, w ktorej sg
wyrazone - po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski
na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych funduszu, z zastrzezeniem pkt. 22.

22, Jezeli operacje dotyczace funduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu — ich warto$¢ okresla sie w relacji do waluty wskazanej przez fundusz w
statucie.

23. W przypadku funduszu z wydzielonymi subfunduszami zobowigzania rozlicza sie
proporcjonalnie na subfundusze, z zastosowaniem $redniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez NBP, z dnia zawarcia przez fundusz umowy powodujgcej powstanie zobowigzania
proporcjonalnego

24. Transakcje FX zawarte na walute spot nie traktuje sie jako sktadniki lokat funduszu. Transakcje
FX ujmowane sg w ksiegach na podstawie potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny, w
ktérym transakcja zostata zawarta.

25. Transakcje FX zawarte na date waluty dtuzszg niz spot (transakcje forward) traktuje sie jako
sktadniki lokat funduszu. W takim przypadku transakcje ujmowane sg w ksiegach na podstawie
potwierdzenia zawarcia transakcji w Dniu Wyceny. Nie traktuje sie jako transakcje forward
transakcji wymiany walut, ktérych data rozliczenia jest pozniejsza niz spot na skutek
wystepowania dni swigtecznych dla wymienionej waluty i zwigzanymi z nimi przesunieciami
rozliczenia.

26. Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:
-dywidendy i inne udziaty w zyskach,
-przychody odsetkowe,
-dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.
27. Koszty funduszu obejmujg w szczegolnosci:
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,
- ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych
28. Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane wydatki o ile ich poniesienie jest przewidziane w
Statucie funduszu.
29. Ptatnosci z tytutu kosztéw funduszu zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe.

30. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.
31. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zacigganych przez fundusz rozlicza sie w czasie

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

32. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego albo wyptaconego jest dzien zbycia
lub odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktywoéw netto na jednostke
uczestnictwa lub certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 33.
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33, Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu
wyceny, nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyptatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 32.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

A. Zasady ogolne

1. Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w oparciu o
dostepne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

2; Aktywa funduszu oraz aktywa subfunduszy wycenia sie, a zobowigzania funduszu i
subfunduszy ustala sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.
Dzien Wyceny to kazdy dzien, w ktérym odbywa sie regularna sesja na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

3. Warto$¢ Aktywow Netto subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa jest rowna Wartosci Aktywow
Netto subfunduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich jednostek uczestnictwa,
ktore w tym Dniu sa w posiadaniu uczestnikow subfunduszu

4. Wartosc Aktywow Netto funduszu ustala sie pomniejszajac aktywa funduszu o jego
zobowigzania w Dniu Wyceny.

5. Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sg w walucie polskiej i w taki sposob, aby na
kazdy Dzien Wyceny byto mozliwe okreslenie Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu. Ksiegi
rachunkowe prowadzone sg odrebnie dla kazdego Subfunduszu.

B. Wycena sktadnikow notowanych na aktywnym rynku, wybor rynku gtéwnego

Z zastrzezeniem zapisow dotyczacych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie z
postanowieniami ponizszymi, wyceniane sa nastepujace kategorie lokat Subfunduszy: akcje, warranty
subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, listy zastawne, dtuzne papiery
wartosciowe, Instrumenty Pochodne, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za granica.
Wartos¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie w nastepujacy
Sposob:

e wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

1. w przypadku skfadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktorym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkniecia — w oparciu o kurs zamkniecia lub w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sktadnika
lokat,

1.2. w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie notowan ciggtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia — w oparciu o cene $rednig transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcje, z
zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, to do
wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

1.3. w przypadku sktadnikoéw lokat notowanych w systemie notowan jednolitych — w
oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego,

2 jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku organizowana
Jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysta sie z kursu fixingowego,

3 jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sg kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1 i 2 a na Aktywnym
Rynku dostepne sg ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna i sprzedazy — do wyceny wylicza sie
srednig arytmetyczng z najlepszych ofert kupna i sprzedazy z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,

4. jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 1, 2 i 3 lub wolumen
obrotow na danym sktadniku lokat jest znaczaco niski, to do wyceny przyjmuje sie warto$¢ z
poprzedniego Dnia Wyceny, skorygowana w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej w drodze wyceny, w oparciu o publicznie ogtoszong na Aktywnym Rynku cene
nieroznigcego sie istotnie sktadnika, w szczegodlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu
ekonomicznym
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5. w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym. Przy wyborze rynku gtéwnego dla
danego sktadnika lokat Subfundusz bedzie kierowat sie nastepujacymi zasadami:

5.1, wyboru rynku gtownego dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego,

9.2, kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen obrotu na danym skfadniku lokat w
okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

5:8. w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w

momencie niepozwalajacym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanym w
punkcie 5.2, to wycena tego papieru wartosciowego opiera sie o rynek, w ktorym jako
pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1,2 i 3,

5.4. do momentu ustalenia ceny papieru warto$ciowego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami powyzszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze jego wartos¢ jest
rowna wartosci nabycia, z uwzglednieniem zmian wartoéci tych  papierow
spowodowanych zdarzeniami majgcymi wptyw na ich wartosé z zachowaniem zasady
ostroznej wyceny.

@, Skitadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Wartosc¢ sktadnikow lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z

zastrzezeniem postanowien dotyczacych pozyczki papieréw wartosciowych, w nastepujacy sposéb:

15 obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne, listy zastawne, weksle oraz pozostate instrumenty
rynku pienieznego bedace papierami wartosciowymi — w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej z uwzglednieniem
potencjalnych odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli ich utworzenie okaze sie konieczne

2, diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane Instrumenty Pochodne

2.1.w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne s3 scisle powigzane z wycenianym
papierem diuznym, wartos¢ tego papieru diuznego bedzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru diuznego modelu wyceny. Zastosowany model wyceny
w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pochodnego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania bedzie uwzglednia¢ w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdlnych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych,
zgodnie z pkt. 5 ponizej. Dodatkowo dane wejéciowe odpowiednie dla danego modelu i
uwzgledniajace jego charakterystyke bedg pochodzi¢ z Aktywnego Rynku,

2.2.w przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego papieru dtuznego bedzie
stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru warto$ciowego (bez wbudowanych Instrumentow
Pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu Efektywnej Stopy Procentowej oraz wartosci
wbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdlnych Instrumentow Pochodnych zgodnie z pkt. 5 ponize;j,

3. akcje i kwity depozytowe

3.1.w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktorych mozna wskazac¢ emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania,
ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku - przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegolnych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$é ksiegowa itp.) na podstawie
ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku,
w trybie wskazanym w procedurze wspétpracy pomiedzy Depozytariuszem i Towarzystwem
dotyczacej uzgadniania modeli i metod wyceny sktadnikéw lokat

3.2.w przypadku akcji oraz kwitow depozytowych opartych na akcjach emitowanych przez
podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i zakresie
dziatania, ktorych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku, do wyceny przyjmuje sie
warto$¢ oszacowang przez wyspecjalizowang niezalezng jednostke $wiadczaca tego
rodzaju ustugi, w trybie wskazanym w procedurze wspotpracy pomiedzy Depozytariuszem i
Towarzystwem dotyczacej uzgadniania modeli i metod wyceny sktadnikéw lokat

4. warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu 0 metody wyceny tych lokat
przy zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w przypadku, gdy
akcje emitenta nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do metody
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3 powyze;j.
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Instrumenty Pochodne - w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu
lokaty, przy czym parametry wejsciowe beda pobierane z Aktywnego Rynku.

jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych i specjalistycznych funduszy
inwestycyjnych otwartych z siedzibq na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, certyfikaty
inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete i tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowania majace
siedzibe za granicg - w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen
majacych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa.

Instrumenty Rynku Pienigznego niebedace papierami wartosciowymi - w wartoéci godziwej,
ustalonej za pomoca odpowiedniego dla danego instrumentu modelu i metody, do ktérego dane
beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

depozyty — w wartosci godziwej wynikajgcej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu Efektywnej Stopy
Procentowej.

Modele | metody wyceny, o ktérych mowa powyzej, bedg stosowane w sposoéb ciagly. Kazda zmiana
modelu | metody wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz
potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

Modele i metody wyceny sktadnikow lokat Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, podlegaja
uzgodnieniu z Depozytariuszem zgodnie z uzgodniona procedurg.

W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag
rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene
nabycia.

D.

Szczegdlne zasady wyceny sktadnikow lokat i ustalania zobowiazan

Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych oraz zobowigzania z tytutu
otrzymanej pozyczki papierow warto$ciowych wycenia sie wediug zasad przyjetych dla tych
papierow warto$ciowych. Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych mogg byé¢ wszystkie
papiery wartosciowe, ktorych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej.

Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w ktorej sa notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku - w walucie, w ktorej sg denominowane. Aktywa oraz zobowigzania
Subfunduszu, o ktorych mowa powyzej, wykazuje sie w PLN, po przeliczeniu wedtug ostatniego
dostepnego sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartosé
Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu, okres$la sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to mozliwe - do
waluty EUR.

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 ztotych)

30 czerwca 2014

31 grudnia 2013

Z tytutu zbytych lokat 1318 457
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 10 131
Z tytutu dywidend 56

Z tytutu odsetek 0

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0

Pozostate naleznosci 0 14
Razem 1384 602
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ztotych)

30 czerwca 2014

31 grudnia 2013

Z tytutu nabytych aktywow 51 462
Z tytutu transakji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 366 325
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 35 5
Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
Z tytutu wyptaty przychodow funduszu 0 0
Z tytutu wyemitowanych obligagji 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gwarancji i poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 101 107
Pozostate zobowigzania o 2 5
Razem 555 904
4 SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

30 czerwca 2014

31 grudnia 2013

Warto$¢ na dzien  Wartos¢ na dzien

Struktura srodkow pienieznych

Wartos¢ na dzien

Wartos$¢ na dzien

Waluta bilansowy w danej bilansowy w tys. bilansowy w danej  bilansowy w tys.
) na rach}ujkfxrihﬁbia?f(owych walucie w tys. ztotych walucie w tys. ztotych
mBank S A, PLN 2833 2833 763 763
DM BOS S.A. PLN 349 349 49 49
812

Razem 3182
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1 stycznia - 30 czerwca 2014

1 stycznia -31 grudnia 2013

Sredni w okresie

sprawozdawczym poziom Wa(l;t;io:; na Wartos¢ na Waétzc::g na Warto$¢ na
srodkow pienieznych BB dzien % ——— dzien
utrzymywanych w celu Waluta BB walzcie bilansowy w danei waluzie w bilansowy w
zaspokajania biezacych vsJ/t . tys. ztotych ) e tys. ztotych
zobowiazari’ - =
PLN 1997 1997 3057 3057
Razem 1997 3057

Ekwiwalenty srodkow pienieznych

30 czerwca 2014 31 grudnia 2013

Wartos¢ na dzien bilansowy w
tys. ztotych

Wartos¢ na dzien bilansowy w
tys. ztotych

Ekwiwalenty srodkow pienieznych w podziale

na ich rodzaje

Nie dotyczy Nie dotyczy

‘wyznaczona wartos¢ jest $rednig arytmetyczng stanu $rodkéw pienieznych na koniec biezacego oraz
poprzedniego okresu sprawozdawczego

5.

RYZYKA
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowe;.
a) Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy
procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg wszystkie
dtuzne papiery.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku warto$c tych lokat wynosita 257 tys. zt zas na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 259 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego zobowigzania
Subfunduszu nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

b) Aktywa 1 zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywoéw Srodkéw pienieznych wynikajgcym
ze stopy procentowey

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

Na dzien 30 czerwca 2014 roku warto$c¢ tych lokat wynosita 256 tys. zt zas na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 256 tys. zt.

Na dzien 30 czerwca 2014 roku oraz na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego zobowigzania
Subfunduszu nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
a) Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w przypadku,
gdyby strony transakcji nie wypetnity swoich obowigzkéw, przy czym w opisie nie uwzglednia sie wartosci

godziwych dodatkowych zabezpieczen

Na dzien 30 czerwca 2014 roku struktura aktywow Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

30 czerwca 2014 31 grudnia 2013

(w tysigcach ztotych)

3182 812
1384 602

5y

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Naleznosci
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Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 18 665 21517
- diuzne papiery warto$ciowe 257 258
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 2941
_- dituzne papiery wartosciowe 0 1
Razem 23 232 25872

b) Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Przedmiotem lokat Subfunduszu sg zarowno skarbowe papiery wartosciowe, jak i dtuzne papiery
wartosciowe innych emitentow, oraz depozyty. Z tego powodu jest narazony na ryzyko kredytowe zwiazane
z mozliwoscig trwatej lub czasowej utraty przez emitentow zdolnosci do wywiazywania sie z zaciggnietych
zobowigzan, w tym rowniez z trwalg lub czasowg niemoznoscig zaptaty odsetek od zobowigzan.
Spowodowane to by¢ moze zaréwno pogorszeniem sie kondycji finansowej emitenta wynikajacej z
czynnikow wewnetrznych, jak i uwarunkowan zewnetrznych (parametry ekonomiczne kraju siedziby
emitenta, otoczenie prawne itp.). Pogorszenie sie kondycji finansowej emitenta znajduje odzwierciedlenie w
spadku cen dtuznych papierow warto$ciowych wyemitowanych przez ten podmiot. Dodatkowym ryzykiem
wchodzacym w sktad tej kategorii jest ryzyko zwigzane z obnizeniem ratingu kredytowego emitenta przez
agencje ratingowa i wynikajacy z niego spadek cen dituznych papieréw wartoéciowych bedacy nastepstwem
wymaganej przez inwestorow wyzszej premii za ryzyko. Dotyczy to wszystkich kategorii emitentéw dtuznych
papierow wartosciowych, takze skarbowych.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem przypadkéw
znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Open Finance Akcji Matych i Srednich Spétek moze dokonywac transakcji na rynkach zagranicznych (w
szczegolnosci do 100% Aktywéw Subfunduszu moze by¢ inwestowane w instrumenty finansowe
denominowane w walutach obcych). W takiej sytuacji wystepuje ryzyko poziomu wahania sie kursow
walutowych wzgledem PLN, majace wptyw na wycene Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke
Uczestnictwa.

Dodatkowo poziom kurséw walutowych, jako jeden z gtéwnych parametrow makroekonomicznych, moze
wptywac na atrakcyjnosc inwestycyjng oraz ceny krajowych papierow wartosciowych, szczegolnie w
przypadku gwattownych zmian kursow walutowych. Woéwczas zmiany cen papieréw wartoéciowych na rynku
beda wptywaty na zmiany wartosci Jednostki Uczestnictwa.

Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego Subfundusz nie posiadat
aktywow i zobowigzan obcigzonych ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 30 czerwca 2014 oraz na dzien 31 grudnia 2013 Subfundusz nie posiadat otwartych pozycji na
instrumentach pochodnych.
ré TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

A. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym:
a) transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz prawa wiasnosci i ryzyk.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat w/w
naleznosci.
b) transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz prawa wiasnosci i ryzyk.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat w/w
naleznosci.

B. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, w tym:
a) transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wtasnosci i ryzyk
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat w/w
zobowigzan.
b) transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugg strone praw wtasnoséci i ryzyk
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat w/w
zobowigzan.

C. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie rozporzgdzenia o
pozyczkach papierow wartosciowych.
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Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat w/iw
naleznosci.

D. Zobowiazania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat w/w
zobowigzan.

8. KREDYTY | POZYCZKI
W  okresie sprawozdawczym oraz w okresie porownawczym Subfundusz nie zaciggat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego wszystkie pozycje bilansu byly
denominowane w PLN.

Dodatnie i ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu
W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnawczym aktywa Subfunduszu byty lokowane wytgcznie

w lokaty denominowane w PLN, dlatego w rachunku wyniku Subfunduszu nie wystepuja pozycje
zrealizowane i niezrealizowane roznice kursowe.

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
1 stycznia - 30 czerwca 2014 1 stycznia - 31 grudnia 2013 1 stycznia — 30 czerwca 2013
Wartosc Wzrost (spadek) Wartos¢ Wzrost (spadek) Wartos¢ Wzrost (spadek)

Zrealizowany i

niezrealizowany

zysk (strata) ze
zbycia lokat

zrealizowanego niezrealizowanego zrealizowanego niezrealizowanego zrealizowanego niezrealizowanego
zysku (straty) ze  zysku (straty) z  zysku (straty) ze zysku (straty) z  zysku (straty) ze zysku (straty) z
zbycia lokat w wyceny aktywow w  zbycia lokat w wyceny aktywoéw w  zbycia lokat w wyceny aktywow w

tys. ztotych tys. ztotych tys. ztotych tys. ztotych tys. ztotych tys. ztotych
Sktadniki lokat
nolowane na -351 -762 -69 1539 69 448
aktywnym rynku
Sktadniki lokat
nienotowane na 0 -3 0 4 0 0

aktywnym rynku

Wyptacone dochody Subfunduszu

) Dochodisubfuvnduszu osiagniety ze sktadnikow aktywéw powieksza warto$¢ aktywdéw Subfunduszu oraz warto$¢ Jednostki Uczestnictwa.
Subfundusz nie wyptaca dywidend ze swoich dochodow.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Do 14 lutego 2013 roku wszystkie koszty operacyjne Subfunduszu ponosito Towarzystwo. Od 15 lutego 2013
roku, decyzja Zarzadu Towarzystwa, nastepujace rodzaje kosztow ponosi Subfundusz:

a) limitowane, w tym: wynagrodzenie Depozytariusza, ustugi Agenta Transferowego, koszty przegladu i
badania sprawozdan finansowych Subfunduszu i Funduszu, koszty zwigzane z wykorzystywanym przez
Subfundusz oprogramowaniem. Ustugi Agenta Transferowego, koszty przegladu i badania sprawozdan
finansowych  Subfunduszu i Funduszu, koszty zwigzane =z wykorzystywanym przez Subfundusz
oprogramowaniem ujete sa tacznie w rachunku wyniku z operacji Subfunduszu w pozycji pozostate.

b) nielimitowane, w tym: opfaty transakcyjne i rozliczeniowe ponoszone na rzecz Depozytariusza i KDPW.
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Wynagrodzenie Towarzystwa

Towarzystwo z tytutu zarzadzania Subfunduszem pobiera Wynagrodzenie State Towarzystwa réwne kwocie
naliczonej od Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu, nie wiekszej niz kwota stanowigca w skali roku (liczonego
jako 365 dni lub 366 dni w roku przestepnym) rownowartos¢ 4,00% (cztery procent) Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Ponadto Towarzystwo pobiera optate zmienna, bedaca czescig wynagrodzenia za zarzadzanie,

ktorej wysokosc jest uzalezniona od wynikow Subfunduszu.

(w tysiacach ztotych) 1 stycznia - 30 czerwca 1 stycznia - 31 grudnia

S — 2014 2013
Czesc stata wynagrodzenia 543 402
Czesc¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow 0 0
Subfunduszu
Razem 543 402

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 2014 31 grudnia 2013

31 grudnia 2012

Wartosc aktywow netto Subfunduszu w 22 677 24 968 645

tysigcach ztotych

Wartosc aktywow netto na jednostke 125.47 129.92 105.05

uczestnictwa w ztotych - _ ‘
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Vi INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezagcy okres sprawozdawczy
Nie dotyczy.

2. Informacje o  znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po  dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
Brak.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i

porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi
Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowg i finansowa, plynnos$¢ oraz wynik z operacji i
rentownos$¢ Subfunduszu
Brak.

5. Informacja o wystepowaniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci
Subfunduszu
Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosc
co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe nie zawiera
zwigzanych z tym korekt.

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby wptynaé na ocene sytuaciji
majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu
Dziatajac na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkow prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. z 2013 roku poz. 538), Zarzad Towarzystwa przyjat do stosowania polityke zarzgdzania ryzykiem
uchwatg z dnia 31 lipca 2013 roku.
Stosownie do obowigzku okreslonego w § 22 rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 30 kwietnia 2013 r.
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkdéw prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy
Inwestycyjnych (Dz.U. z 2013 r., poz. 538) Towarzystwo informuje, ze do pomiaru catkowitej ekspozyciji
Subfunduszu stosuje metode zaangazowania.
Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu brak innych informacji, poza
zaprezentowanymi powyzej, ktore mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majatkowej,
finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

Piotr Habiera <
ﬂéwdtu

Cztonek Zarzadu
Matgorzata Szymczyk

/Z:/Zofza%: \?”77 -
Gtéwny Ksiegowy Fundus

Warszawa, 22 sierpnia 2014
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