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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
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OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl~d zal~czonego pooocznego pol~czonego sprawozdania finansowego 
Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzib~ w Poznaniu przy Placu 
Wolnosci 16 (,Fundusz"), na kt6re sklada siy: wprowadzenie do pol~czonego sprawozdania 
finansowego, pol~czone zestawienie lokat oraz pol~czony bilans sporz~dzony na dzien 
30 czerwca 2014 roku, pol~czony rachunek wyniku z operacji, pol~czone zestawienie zmian w 
aktywach netto za okres szesciu miesiycy koncz~cy sitr tego dnia (,p6lroczne pol~czone 

sprawozdanie finansowe"). 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
spor~dzenie i rzeteln~ prezentacjy powyzszego p6lrocznego pol~czonego sprawozdania 
finansowego, spor~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~uj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego pol~czonego 
sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Mitrdzynarodowego Standardu U slug Przegl~du 241 0 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p6lrocznego pol~czonego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Funduszu oraz 
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda przegl~du 
istotnie r6zni sitr od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz 
Mitrdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci, 
ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac zidentyfikowane w 
przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o zal~czonym p6lrocznym 
pol~czonym sprawozdaniu finansowym. 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykazal niczego, co pozwalaloby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne pol~czone sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego na dzieil 30 czerwca 2014 roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy 
koilcz~cy sitr tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium 
Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej 
podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~uj~cymi przepisami prawa. 

!nne kwestie 

Do p6lrocznego pol~czonego sprawozdania finansowego Funduszu zal~czono p6lroczne 
jednostkowe sprawozdania finansowe, za okres szesciu miesiycy koilcz~cy sitr 30 czerwca 2014 
roku z raportami niezaleznego bieglego rewidenta z przegl~du nastypuj~cych Subfunduszy: 

Credit Agricole Stabilnego Wzrostu, 

2 Credit Agricole Lokacyjny, 

3 Credit Agricole Dynamiczny Polski, 

4 Credit Agricole Akcyjny, 

5 Credit Agricole Akcji Nowej Europy. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 

{;1 / 

M·~;d:~ , Grzesik 
Bie~ly nl,\rident 
Nr ewide'ncyjny 12032 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



OSWIADCZENIE ZARZJ\DU 

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330 

z p6iniejszymi zmianami) oraz rozporzctdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzctd 

BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia polctczone sprawozdanie finansowe funduszu 

Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnego Otwartego za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 

roku, kt6re obejmuje: 

1. Wprowadzenie do polctczonego sprawozdania finansowego. 

2. Polctczone zestawienie lokat wedlug stanu na dzieil 30 czerwca 2014 roku wykazujctce skladniki lokat 

funduszu w wysokosci 892 310 tys. zl. 

3. Polctczony bilans funduszu sporzctdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazuj<tcy aktywa netto 

w wysokosci 875 239 tys. zl. 

4. Polctczony rachunek wyniku z operacji za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku 
wykazujctcy dodatni wynik z operacji w kwocie 5 947 tys. zl. 

5. Polqczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od I stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku 

wykazujctce zmniejszenie wartosci aktyw6w netto funduszu w wysokosci 55 764 tys. zl. 

W imieniu BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski Marlena Janota 

Czlonek Zarzctdu ~lonek Zarzctdu 

Data: 26 sierpnia 20 14 roku 

Aleksandra Juszczyk 

Dyrektor Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

(osoba odpowiedzialna za 
prowadzcnie ksiqg rachunkowych) 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

it Agricole 

Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

za okres 

od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Zala,cznikami do niniejszego sprawozdania finansowego 
funduszu Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnego 
Otwartego sa, sprawozdania jedoostkowe Subfunduszy: 

-Credit Agricole Akcji Nowej Europy, 

-Credit Agricole Akcyjny, 

-Credit Agricole Dynamiczny Polski, 

- Credit Agricole Lokacyjny, 

-Credit Agricole Stabilnego Wzrostu. 
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P6ircczr:e sprawczdanie finansowe Credd Agricole Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

Wprowadzenie 

I. lnformacje o Funduszu 

Nazwa Funduszu 

Credit Agricole Fundusz lnwestycyjny Otwarty (Credit Agricole FlO). 

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi Subfunduszami w rozumieniu przepis6w Ustawy 

z dnia 27 maja 2004 o funduszach inwestycyjnych. 

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sa,dowym 

Siedziba sa,du: 

Data: 

Numer rejestru: 

Utworzenie Funduszu 

Sqd Okr~gowy w Warszawie 

VII Wydzial Cywilny i Rejestrowy 

Rejestr Funduszy lnwestycyjnych 

28 kwietnia 2003 r. 

RFi 136 

Credit Agricole Fundusz lnwestycyjny Otwarty (do dnia 22.09.2011 r. LUKAS Fundusz lnwestycyjny Otwarty) rozpocza,l 

dzialalnosc w dniu 28 kwietnia 2003 roku. Fundusz do dnia 30 czerwca 2005 roku dzialal pod nazwa, LUKAS Fundusz 

Stabilnego Wzrostu Fundusz lnwestycyjny Otwarty (LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO). Zgodnie z decyzjq 

Komisji Papier6w Wartosciowych i Gield S.A. z dnia 28 czerwca 2005 roku o numerze DFifW/4032-8/5-2-3080/05 

1 lipca 2005 roku nastqpilo przeksztalcenie w drodze zmiany statutu funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO 

w fundusz parasolowy LUKAS Fundusz lnwestycyjny Otwarty (od dnia 23.09.2011 r. Credit Agricole Fundusz 

lnwestycyjny Otwarty) 

Wejscie w zycie zmian Statutu funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO spowodowalo wyodr~bnienie si~ 

Subfunduszu LUKAS Stabilnego Wzrostu (obecnie Credit Agricole Stabilnego Wzrostu). Ponadto: 

1) aktywa i zobowia,zania Funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO staly si~ aktywami i zobowia,zaniami 

Subfunduszu LUKAS Stabilnego Wzrostu, 

2) jednostki uczestnictwa Funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO staly si~ jednostkami uczestnictwa 

w Subfunduszu LUKAS Stabilnego Wzrostu, 

3) rejestry Uczestnik6w Funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO staly si~ subrejestrami Uczestnik6w 

Subfunduszu LUKAS Stabilnego Wzrostu, 

4) rejestr aktyw6w Funduszu LUKAS Fundusz Stabilnego Wzrostu FlO sial si~ subrejestrem aktyw6w Subfunduszu 

LUKAS Stabilnego Wzrostu. 

Powyzsze zmiany - zgodnie z postanowieniami statutu - zostaly ogloszone na stronach internetowych 

www.lukasbank.pl w dniu 1 lipca 2005 roku. 

26 wrzesnia 2005 roku zostal utworzony drugi z Subfunduszy funduszu LUKAS FlO, a mianowicie Subfundusz LUKAS 

Dynamiczny Polski (obecnie Credit Agricole Dynamiczny Polski). 3 listopada 2006 rokll zostaly utworzone trzeci 

i czwarty z Subfunduszy funduszu LUKAS FlO. a mianowicie Subfundusz LUKAS Akcyjny (obecnie Credit Agricole 

Akcyjny) i Subfundusz LUKAS Lokacyjny (obecnie Credit Agricole Lokacyjny). 9 maja 2008 roku zostal utworzony pia,ty 

z Subfunduszy funduszu LUKAS FlO, a mianowicie Subfundusz LUKAS Akcji Nowej Europy (obecnie Credit Agricole 

Akcji Nowej Europy). 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Crecil Agricole Fundusz lnwestyc:J}ny Otwarty 

W dniu 20 pazdziernika 2011 roku Sqd Okr~gowy w Warszawie VII Wydzial Cywilny Rejestrowy dokonal wpisu zmiany 

nazwy funduszu LUKAS Fundusz lnwestycyjny Otwarty z wydzielonymi subfunduszami do rejestru funduszy 

inwestycyjnych pod numerem 136. Fundusz przyjql nazw? Credit Agricole Fundusz lnwestycyjny Otwarty. Zmiana nazw 

poszczeg61nych Subfunduszy weszla w zycie z dniem ogloszenia, tj. 23 wrzesnia 2011 roku, i byla nast~pujqca: 

• Subfundusz LUKAS Stabilnego Wzrostu przyjql nazw~ Credit Agricole Stabilnego Wzrostu: 

• Subfundusz LUKAS Dynamiczny Polski przyjql nazw~ Credit Agricole Dynamiczny Polski; 

• Subfundusz LUKAS Akcyjny przyjql nazw~ Credit Agricole Akcyjny: 

• Subfundusz LUKAS Akcji Nowej Europy przyjql nazw~ Credit Agricole Akcji Nowej Europy; 

• Subfundusz LUKAS Lokacyjny przyjql nazw~ Credit Agricole Lokacyjny; 

• Subfundusz LUKAS Bezpieczny przyjql nazw~ Credit Agricole Bezpieczny: 

• Subfundusz LUKAS Dynamiczny Europejski przyjq! nazw~ Credit Agricole Dynamiczny Europejski; 

• Subfundusz LUKAS Dynamiczny Globalny przyjql nazw~ Credit Agricole Dynamiczny Globalny. 

Fundusz Credit Agricole FlO zostal utworzony na czas nieokreslony. 

II. lnformacje o Subfunduszach Funduszu Credit Agricole FlO 

Na dzieri sporzqdzenia sprawozdania finansowego w ramach funduszu Credit Agricole FlO wyodr~bnionych bylo pi~c 

Subfunduszy: 

- Credit Agricole Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Credit Agricole FlO 

-Credit Agricole Dynamiczny Polski Subfundusz w Credit Agricole FlO 

- Credit Agricole Akcyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO 

-Credit Agricole Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO 

-Credit Agricole Akcji Nowej Europy Subfundusz w Credit Agricole FlO 

Credit Agricole Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Credit Agricole FlO zostal utworzony na czas nieokreslony dnia 

1 lipca 2005 roku. 

Credit Agricole Dynamiczny Polski Subfundusz w Credit Agricole FlO zostal utworzony na czas nieokreslony dnia 

26 wrzesnia 2005 roku. 

Credit Agricole Akcyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO zostal utworzony na czas nieokreslony dnia 

3 listopada 2006 roku. 

Credit Agricole Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO zostal utworzony na czas nieokreslony dnia 

3 listopada 2006 roku. 

Credit Agricole Akcji Nowej Europy Subfundusz w Credit Agricole FlO zostal utworzony na czas nieokreslony dnia 

9 maja 2008 roku. 

Subfundusze nie posiadajq osobowosci prawnej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Credit Agricole Stabilnego Wzrostu Subfunduszu w Credit Agricole FlO 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktyw6w w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Fundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

2. Doch6d osiqgni~ty ze skladnik6w Aktyw6w Subfunduszu powi~ksza wartosc Aktyw6w Subfunduszu i, odpowiednio, 

wartosc Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Subfundusz jest Subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szescdziesiqt szesc procent) swoich 

Aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty z siedzibq na 

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Crer.lil Agricole Fundusz imves!j'c}1r.y Otwarty 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Credit Agricole Dynamiczny Polski Subfunduszu w Credit Agricole FlO 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktyw6w w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Fundusz nie gwarantuje osia,gni~cia celu inwestycyjnego Subiunduszu. 

2. Doch6d osia,gni~ty ze skladnik6w Aktyw6w Subfunduszu powi~ksza wartosc Aktyw6w Subfunduszu i, odpowiednio, 

wartosc Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szescdziesia,t szesc procent) swoich 

Aktyw6w w aktywa krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

a) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

b) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

c) srodki pieni~zne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Credit Agricole Akcyjny Subfunduszu w Credit Agricole FlO 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktyw6w w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Fundusz nie gwarantuje osiqgni~cia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

2. Doch6d osia,gni~ty ze skladnik6w Aktyw6w Subfunduszu powi~ksza wartosc Aktyw6w Subfunduszu i, odpowiednio, 

wartosc Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szescdziesia,t szesc procent) swoich 

Aktyw6w w aktywa krajowe, przy czym za aktywa krajowe uznaje si~: 

a) instrumenty finansowe wyemitowane przez podmioty z siedzibq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, 

b) naleznosci wyrazone w walucie polskiej, 

c) srodki pieni~zne na rachunkach prowadzonych w walucie polskiej. 

4. Subfundusz jest subfunduszem akcji i co najmniej 66% (szescdziesia,t szesc procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu 

jest lokowane w akcje oraz instrumenty o podobnym charakterze. Wyb6r akcji do portfela Subfunduszu nast~puje na 

podstawie analizy fundamentalnej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Credit Agricole Lokacyjny Subfunduszu w Credit Agricole FlO 

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci jego Aktyw6w przy umiarkowanej akceptacji ryzyka 

stopy procentowej i ryzyka kredytowego nabywanych dluznych papier6w wartosciowych. Fundusz nie gwarantuje 

osia,gni~cia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

2. Doch6d osia,gni~ty ze skladnik6w Aktyw6w Subfunduszu powi~ksza wartosc Aktyw6w Subfunduszu i, odpowiednio, 

wartosc Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Subfundusz jest subfunduszem rynku krajowego i lokuje co najmniej 66% (szescdziesia,t szesc procent) swoich 

Aktyw6w w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego denominowane w walucie polskiej. 

Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji Credit Agricole Akcji Nowej Europy Subfunduszu w Credit Agricole FlO 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci jego Aktyw6w w wyniku wzrostu wartosci dokonywanych 

lokat. Fundusz nie gwarantuje osia,gni~cia celu inwestycyjnego Subfunduszu. 

2. Doch6d osiqgni~ty ze skladnik6w Aktyw6w Subfunduszu powi~ksza wartosc Aktyw6w Subfunduszu i, odpowiednio, 

wartosc Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu, a jego wyplata nie jest mozliwa bez odkupienia Jednostek 

Uczestnictwa Subfunduszu. 

3. Subfundusz jest regionalnym subfunduszem akcji rynk6w zagranicznych, co najmniej 66% (szescdziesia,t szesc 

procent) Aktyw6w Subfunduszu lokowane jest w akcje i instrumenty finansowe o podobnym charakterze 

(w szczeg61nosci prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery 

wartosciowe, w tym inkorporuja,ce prawa maja,tkowe odpowiadaja,ce prawom wynikaja,cym z akcji, wyemitowane 
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P61roczne sprawozdanie finanscvie Credit Agrico!e Fundusz lnweslycyjny Ot·:vat1y 

na podstawie w!asciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez podmioty z siedzibq 

na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, Republiki Austrii, Republiki Czeskiej, Republiki S!owackiej, Republiki 

Kazachstanu, Macedonii, Republiki W~gierskiej, Rumunii, Republiki Bu!garii, Republiki S!owenii, Republiki totewskiej, 

Republiki Litewskiej, Republiki Estor'lskiej, Republiki Tureckiej, Republiki Chorwacji, Federacji Rosyjskiej, Ukrainy, 

Republiki Serbii, Republiki Czarnog6ry, Bosni i Hercegowiny. 

4. Wyb6r akcji i instrument6w finansowych o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty 

subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne papiery wartosciowe, w tym inkorporuja,ce prawa majqtkowe 

odpowiadaja,ce prawom wynikaja,cym z akcji, wyemitowane na podstawie w!asciwych przepis6w prawa polskiego lub 

obcego) do portfela nast~puje na podstawie analizy fundamentalnej. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Credit Agricole Stabilnego Wzrostu Subfunduszu w Credit 

Agricole FlO 

1, Nie mniej niz 60% (szesedziesia,t procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu inwestowane jest w dluzne papiery 

wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego. Dob6r lokat dla tej cz~sci aktyw6w ma na celu osia,gni~cie mozliwie 

wysokiej stopy zwrotu w srednim i d!ugim horyzoncie czasowym, przy minimalizacji ryzyka niewyp!acalnosci emitenta. 

2. Nie wi~cej niz 30% (trzydziesci procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest lokowane w akcje i instrumenty 

o podobnym charakterze. 

3. ta,czna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, 

depozyty w tym podiniocie .oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikaja,ca z transakcji, kt6rych przedmiotem sa, 

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie maze przekroczye 20% (dwudziestu 

procent) aktyw6w Subfunduszu. 

4. Do 20% (dwudziestu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu maze bye lokowane la,cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~i:nego wyemitowane przez podmioty naleza,ce do grupy kapitalowej, dla kt6rej sporza,dza si~ 

skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Do 10% (dziesi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu maze bye 

lokowane w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot naleza,cy 

do grupy kapita!owej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

5. ta,czna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych ulokowano 

ponad 5% (pi~e procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~e procent), wyemitowane 

przez podmioty naleza,ce do grupy kapita!owej, o kt6rej mowa w ust. 4, oraz inne podmioty, nie maze przekroczye 

40% (czterdziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

6. ta,czna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez ten sam bank 

hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikaja,ca z transakcji, kt6rych przedmiotem 

sa, niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie maze przekroczye 35% 

(trzydziestu pi~ciu procent} wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. Cz~se Aktyw6w Subfunduszu, wy!a,cznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia bieza,cych zobowia,zar'l, maze bye 

utrzymywana na rachunkach bankowych. 

8. Subfundusz maze zawierae umowy maja,ce za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi 

w Statucie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegaja, lokaty Funduszu, oraz zasady 
polityki inwestycyjnej i zasady lokowania dla Credit Agricole Stabilnego Wzrostu Subfunduszu w Credit Agricole FlO 
zawarte zostaly w rozdziale 14 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawa, z dnia 
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Oz. U Nr 146, poz. 1546 z p6i:niejszymi zmianami), zwanej dalej 
Ustawa,. 
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Foiroczne sprawozdanie finansOl'Je Crec:.t Agrico/e Fundusz lnwestycy;'ny Ot~·;arty 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Credit Agricola Dynamiczny Polski Subfunduszu w Credit 

Agricola FlO 

1. Nie mniej niz 20% (dwadziescia procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu inwestowana jest w d!uzne papiery 

wartosciowe i instrumenty rynku pienil'!znego. Dob6r lokat dla tej CZ\'!SCi Aktyw6w ma na celu osiqgniQcie mozliwie 

wysokiej stopy zwrotu w srednim i d!ugim horyzoncie czasowym przy m·lnimalizacji ryzyka niewyp!acalnosci emitenta. 

2. Od 40% (czterdziestu procent) do 70% (siedemdziesiQciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu jest lokowane 

w akcje, instrumenty o podobnym charakterze i kontrakty terminowe na indeks WIG20. 

3. Do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu maze bye lokowane la,cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieniQznego wyemitowane przez podmioty naleza,ce do grupy kapita!owej - w rozumieniu ustawy 

o rachunkowosci (w rozumieniu Ustawy), dla kt6rej sporza,dza siQ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Do 10% 

(dziesiQciu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu maze bye lokowane w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku 

pieniQznego wyemitowane przez jeden podmiot naleza,cy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

4. ta,czna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniQznego, w kt6rych ulokowano 

ponad 5% (piQe procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu, nie wiQcej jednak niz 1 O% (dziesiQe procent), wyemitowane 

przez podmioty naleza,ce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 3, oraz inne podmioty, nie maze przekroczye 

40% (czterdziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

5. Do 10% (dziesiQciu procent) Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieniQznego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli la,czna wartose tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu 

procent) wartosci Aktyw6w. 

6. ta,czna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniQznego wyemitowane przez ten sam bank 

hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikaja,ca z transakcji, kt6rych przedmiotem 

sa, niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie maze przekroczye 35% 

(trzydziestu piQciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

7. CzQse Aktyw6w Subfunduszu, wy!a,cznie w zakresie niezbQdnym do zaspokojenia bieza,cych zobowia,zar'l, maze bye 

utrzymywana na rachunkach bankowych. 

8. Subfundusz maze zawierae umowy maja,ce za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi 

w Statucie. 

Peine i szczeg6!owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady 
polityki inwestycyjnej i zasady lokowania dla Credit Agricole Dynamiczny Polski Subfunduszu w Credit Agricole FlO 
zawarte zostaly w rozdziale 17 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawa, z dnia 
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6:Z:niejszymi zmianami), zwanej dalej 
Ustawq. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Credit Agricola Akcyjny Subfunduszu w Credit Agricola FlO 

1. Do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu maze bye lokowane la,cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieniQznego wyemitowane przez podmioty naleza,ce do grupy kapita!owej - w rozumieniu ustawy 

o rachunkowosci (w rozumieniu Ustawy), dla kt6rej sporza,dza siQ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Do 10% 

(dziesiQciu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu maze bye lokowane w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku 

pieniQznego wyemitowane przez jeden podmiot naleza,cy do grupy kapita!owej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

2. ta,czna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieniQznego, w kt6rych ulokowano 

ponad 5% (piQe procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 1 O% (dziesi~e procent), wyemitowane 

przez podmioty naleza,ce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 1, oraz inne podmioty, nie maze przekroczye 

40% (czterdziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

3. Do 10% (dziesi~ciu procent) Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli la,czna wartose tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu 

procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

4. ta,czna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, 

depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikaja,ca z transakcji, kt6rych przedmiotem sa, 
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P61roczne sprm'.;ozdanie finansowe Credit ,~gricole Fundusz lnwestycyjny Otwarty 

niewystandarfzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem - nie moze przekroczye 20% (dwudziestu 

procent) aktyw6w Subfunduszu. 

5. ta,czna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumcnty rynku pieni~znego wyemitowane przez ten sam bank 

hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikaja,ca z transakcji, kt6rych przedmiotem 

sa, niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczye 35% 

(trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Cz~se Aktyw6w Subfunduszu, wyla,cznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia bieza,cych zobowia,zar'i, moze bye 

utrzymywana na rachunkach bankowych. 

7. Subfundusz moze zawierae umowy maja,ce za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi 

w Statucie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady 
polityki inwestycyjnej i zasady lokowania dla Credit Agricole Akcyjny Subfunduszu w Credit Agricole FlO zawarte zostaly 
w rozdziale 20 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawa, z dnia 27 maja 2004 
roku o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6:Z:niejszymi zmianami), zwanej dalej Ustawa,. 

Opis stosowanych ograniczen inwestycyjnych Credit Agricole Lokacyjny Subfunduszu w Credit Agricole FlO 

1. Subfundusz nie moze dokonywae lokat w instrumenty udzialowe (w szczeg61nosci w akcje, prawa do akcji, prawa 

poboru akcji), z wyja,tkiem sytuacji, gdy takie nabycie jest wynikiem konwersji dlugu. 

2. Nie wi~cej niz 10% (dziesi~e procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe 

denominowane w jednej walucie obcej. 

3. Do 40% (czterdziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe 

i instrumenty rynku pieni~znego, kt6re nie sa, emitowane, por~czane lub gwarantowane przez podmioty posiadaja,ce 

w dniu zawarcia transakcji nabycia tych instrument6w rating inwestycyjny nadany przez co najmniej jednq 

z nast~puja,cych agencji ratingowych: Standard&Poor's, Moody's lub Fitch. 

4. Do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane la,cznie w papiery wartosciowe lub 

instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez podmioty naleza,ce do grupy kapitalowej - w rozumieniu ustawy 

o rachunkowosci (w rozumieniu Ustawy}, dla kt6rej sporza,dza si~ skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Do 10% 

(dziesi~ciu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot naleza,cy do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

5. ta,czna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pieni~znego, w kt6rych ulokowano 

ponad 5% (pi~e procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu, nie wi~cej jednak niz 10% (dziesi~e procent), wyemitowane 

przez podmioty naleza,ce do grupy kapitalowej, o kt6rej mowa w ust. 4, oraz inne podmioty, nie moze przekroczye 

40% (czterdziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

6. Do 10% (dziesi~ciu procent) Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pieni~znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli la,czna wartose tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziestu 

procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

7. ta,czna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieni~znego wyemitowane przez ten sam bank 

hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikaja,ca z transakcji, kt6rych przedmiotem 

sa, niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczye 35% 

(trzydziestu pi~ciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

8. Cz~se Aktyw6w Subfunduszu, wyla,cznie w zakresie niezb~dnym do zaspokojenia bieza,cych zobowia,zar'i, moze bye 

utrzymywana na rachunkach bankowych. 

9. Subfundusz moze zawierae umowy maja,ce za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi 

w Statucie. 

Peine i szczeg61owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady 
polityki inwestycyjnej i zasady lokowania dla Credit Agricole Lokacyjny Subfunduszu w Credit Agricole FlO zawarte 
zostaly w rozdziale 15 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawa, z dnia 27 maja 
2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Oz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6Zniejszymi zmianami), zwanej dalej Ustawa,. 
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Opis stosowanych cgraniczeri inwestycyjnych Credit Agricole Akcji Nowcj Europy Subfunduszu w Credit 

Agricole FiO 

1. Do 20% (dwudziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane lqcznie w papiery wartosc1owe lub 

instrumenty rynku pieni12znego wyemitowane przez podmioty nalezqce do grupy kapita!owej - w rozumieniu ustawy 

o rachunkowosci (w rozumieniu Ustawy), dla kt6rej sporzctdza sill skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Do 10% 

(dziesil)ciu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku 

pieni\)i:nego wyemitowane przez jeden podmiot nalezqcy do grupy kapita!owej, o kt6rej mowa w zdaniu poprzednim. 

2. lctczna wartose lokat Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienil)znego, w kt6rych ulokowano 

ponad 5% (pil)e procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu, nie wil)cej jednak niz 10% (dziesil)e procent), wyemitowane 

przez podmioty nalezctce do grupy kapita!owej, o kt6rej mowa w ust. 1, oraz inne podmioty, nie moze przekroczye 

40% (czterdziestu procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

3. Do 10% (dziesil)e procent) Aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w papiery wartosciowe i instrumenty rynku 

pienil)znego wyemitowane przez jeden podmiot, jezeli lctczna wartose tych lokat nie przekroczy 40% (czterdziesci 

procent) wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

4. lctczna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienil)znego wyemitowane przez jeden podmiot, 

depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikajqca z transakcji, kt6rych przedmiotem set 

niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym podmiotem nie moze przekroczye 20% (dwudziestu 

procent) aktyw6w Subfunduszu. 

5. lctczna wartose lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienil)znego wyemitowane przez ten sam bank 

hipoteczny, depozyty w tym podmiocie oraz wartose ryzyka kontrahenta wynikajqca z transakcji, kt6rych przedmiotem 

set niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zawartych z tym samym bankiem, nie moze przekroczye 35% 

(trzydziestu pi~Jciu procent) wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

6. Nie wil)cej niz 50% (pil)edziesiqt procent) Aktyw6w Subfunduszu lokowane jest w akcje i instrumenty finansowe 

o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne 

papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, 

wyemitowane na podstawie w!asciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez podmioty 

z siedzibct w jednym par'lstwie. 

7. Do 34% (trzydziestu czterech procent) aktyw6w Subfunduszu moze bye lokowane w akcje i instrumenty finansowe 

o podobnym charakterze (prawa poboru, prawa do akcji, warranty subskrypcyjne, kwity depozytowe i inne zbywalne 

papiery wartosciowe, w tym inkorporujqce prawa majqtkowe odpowiadajqce prawom wynikajqcym z akcji, 

wyemitowane na podstawie wlasciwych przepis6w prawa polskiego lub obcego) wyemitowane przez podmioty 

z siedzibq na terytorium innego par'lstwa niz wymienione w ust. 3 pkt Opisu celu inwestycyjnego, specjalizacji Credit 

Agricole Akcji Nowej Europy Subfunduszu w Credit Agricole FlO. 

8. Cz~Jse Aktyw6w Subfunduszu, wylqcznie w zakresie niezbl)dnym do zaspokojenia biei:qcych zobowictzar'l, moze bye 

utrzymana na rachunkach bankowych. 

9. Subfundusz moze zawierae umowy majqce za przedmiot instrumenty pochodne zgodnie z warunkami okreslonymi 

w Statucie. 

Peine i szczeg6!owe informacje o ograniczeniach inwestycyjnych, kt6rym podlegajq lokaty Funduszu, oraz zasady 
polityki inwestycyjnej i zasady lokowania dla Credit Agricole Akcji Nowej Europy Subfunduszu w Credit Agricole FlO 
zawarte zostaly w rozdziale 21 Statutu. Ponadto Fundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne zgodnie z Ustawq z dnia 
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z p6zniejszymi zmianami), zwanej dalej 
Ustawq. 
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Ill. 

P6ircczne sprawozdanie finansowe Credit Agricola Fundusz !nv.'estycyjny Otwarty 

Firma Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

BZ WBK Towarzystwo Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Siedziba i ad res Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych 

61-739 Poznan, plac Wolnosci 16 

Dane rejestrowe 

Sp6lka wpisana do rejestru przedsil)biorc6w prowadzonego przez Sctd Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda 

w Poznaniu, Wydzial VIII Gospodarczy Krajowego Rejestru Sctdowego, nr KRS 0000001132. 

IV. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy 
Prezentowane p6lroczne sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku. 

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzctdzone na dzien 30 czerwca: 2014 roku. Dane por6wnawcze obejmujq okres 

od 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku, w tym okres od 1 stycznia 2013 roku do dnia 30 czerwca 2013 

roku. 

V. Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz oraz okolicznosci wskazujctce 
na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu 
Sprawozdanie finansowe zostalo sporzctdzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz oraz jego 

Subfundusze w dajqcej sil) przewidziec przyszlosci. Nie istniejq okolicznosci wskazujqce na zagrozenie kontynuowania 

dzialalnosci Funduszu i jego Subfunduszy. 

VI. Wskazanie zakresu zmian dotyczctcych liczby posiadanych przez Fundusz 
Subfunduszy w okresie sprawozdawczym 
W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany w liczbie posiadanych przez Fundusz Credit Agricole FlO 

Subfunduszy. 

VII. Dane identyfikujctce bieglego rewidenta 
KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonct odpowiedzialnosciq sp6lka komandytowa 

ul. Chlodna 51 

00-867 Warszawa 

KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp6lka komandytowa jest podmiotem uprawnionym do badania 

sprawozdan finansowych wpisanym na list\) pod numerem 3546. 

VIII. Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je r6znicuj(\cych 
Nie dotyczy. 

IX. Metodologia przygotowania polctczonego sprawozdania finansowego 

Polctczone sprawozdanie finansowe Credit Agricole FlO sporzctdzone zostalo poprzez zsumowanie odpowiednich 

pozycji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy Credit Agricole Stabilnego Wzrostu, Credit Agricole Dynamiczny 

Polski, Credit Agricole Akcyjny, Credit Agricole Lokacyjny oraz Credit Agricole Akcji Nowej Europy zgodnie z § 36 ust. 1 

Rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 

' inwestycyjnych (Oz. U z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 
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P61roczne sprav/ozcz:nie finansowe Credit Agricc:e Fundusz lnwestycyjny Ot~·mrty 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast~?pL:jqcych zmian danych dotyczqcych okresu od 1 stycznia 2013 

roku do 30 czerwca 2013 roku w por6wnaniu do danyoh zaprezentowanych w sprawozdaniu p6lrocznym za okres 

od 1 stycznia 2013 roku do 30 czerwca 2013 roku. 

Polctczony rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

Dane por6wnawcze Dane por6wnawcze po zm;anie 

Pozycja przed zmianct prezentacji Korekta prezentacji danych prezentacji 
za okres 1.01.2013-30.06.2013 r. za okres 1.01.2013-30.06.2013 r. 

(wtys. zl} (wtys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny 4 128 (450) 3 678 
lokat z tytulu r6znic 
kursowych 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci 

niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest 

w Rachunku wyniku z operacji w pozycji V1.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 

z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie 

obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w 

wartosciowych zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule 

dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto funduszu. 
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P61roczne sprawozcfanie finansowe Credit Agricofe Fundusz lnv:estycyjny Ctwarty 

Polctczone zestawienie lokat 

1) Tabela gt6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc 
Wartosc 

wartosc 
Wartosc 

wedtug 
wedtug Procentowy 

wedtug 
wedtug Procentow 

SKtADNIKI LOKA T ceny 
wyceny na udziat w 

ceny 
wyceny na y udziat w 

nabycia 
dzien aktywach 

nabycia 
dzien aktywach 

(w tys. zt) 
bilansowy og6tem 

(w tys. zt) 
bilansowy og6tem 

(w tys. zt) (w tys. zt) 

Akcje 239 010 281 490 29,79% 239 988 296 754 31,06% 

Warranty subskrypcyjne - - - - - -

Prawa do akcji - - - - - -

Prawa poboru - - - - - 0,00% 

Kwity depozytowe 1 926 2 075 0,22% 5 506 5 453 0,57% 

Listy zastawne 26 192 26 562 2,81% 26 197 26 525 2,78% 

Dluzne papiery wartosciowe 568 630 580 746 61,46% 584 591 590 700 61,83% 

lnstrumenty pochodne - 61 0,01% - 123 0,01% 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
- - - - - -odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyjne 1 263 1 376 0,15% 1 169 1 291 0,13% 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania - - - 1 028 1 023 0,11% 
majqce siedzibf;l za granicq 

Wierzytelnosci - - - - - -

Weksle - - - - - -

Depozyty - - - - - -

Waluty - - - - - -

Nieruchomosci - - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - - -

Suma 837 021 892 310 94,44% 858 479 921 869 96,49% 
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P61rcczne sprawozdanie finanscvie Credit Agrico!e Fundusz lnv:estycyjn; Otwarty 

Poictczony 
(w tysiqcach ztotych) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 944 890 955 422 

1. Srodki pieni(;l:Zne i ich ekwiwalenty 3 437 10 541 

2. Naleznosci 19 473 7 996 

3. Transakcje przy zobowia.zaniu si(;l drugiej strony do odkupu 29 670 15 016 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 793 972 833 889 

- dluzne papiery wartosciowe 503 763 514 096 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 98 338 87 980 

- dluzne papiery wartosciowe 76 983 76 604 

II. Zobowia.zania 69 651 24 419 

Ill. Aktywa netto 875 239 931 003 

IV. Kapitat Funduszu 612 530 674 241 

1. Kapital wplacony 7 101 389 6 846 573 

2. Kapital wyplacony (6 488 859) (6 172 332) 

V. Dochody zatrzymane 212 117 199 278 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 64 865 59 758 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia 
147 252 139 520 

lokat 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 50 592 57 484 

VII. Kapitat Funduszu i zakumulowany wynik z operacji 875 239 931 003 

Pola.czony bilans nalezy analizowac la_cznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi Subfunduszy, kt6re stanowiq 

integralnq CZ(;lSC sprawozdania finansowego. 
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P6!roczne sprawozdanie finansowe Credit Agrico:e Fundusz lnwestycyjny 0t;vcr1y 

Polctczony rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach zlotych) 

1.01.2014 r. - 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r. -
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 16 419 33 634 15 253 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4 541 10 001 2 592 

2. Przychody odsetkowe 11 423 23 526 11 482 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 449 107 1 179 

4. Pozostale 6 0 -

II. Koszty Funduszu 11 312 20152 9 274 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 10 724 19 226 8 809 

2. Oplaty dla Depozytariusza 158 315 137 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 0 

4. Koszty odsetkowe 186 136 68 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych 65 248 56 

6. Pozostale 178 227 204 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -
IV. Koszty funduszu netto 11 312 20152 9 274 

V. Przychody z lokat netto 5107 13482 5 979 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 840 17 894 (12 401) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7 732 24 033 17 834 

- z tytulu r6znic kursowych (2 813) (1 465) 325 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z 
(6 892) (6 139) (30 235) 

wyceny lokat, w tym: 

- z tytulu r6znic kursowych 4 261 (2 336) 3 678 

VII. Wynik z operacji 5 947 31 376 (6 422) 

Polqczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lctcznie z wprowadzeniem i sprawozdaniami jednostkowymi 

Subfunduszy, kt6re stanowiq integralnct cz\)sc sprawozdania finansowego. 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Credit Agricole Fundusz lnwestycyjny Ol:i:Jrty 

Polctczone ie zmian w netto 
(w tysi(lcach ztotych) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netic na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 931 003 690 384 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 5 947 31 376 

a) przychody z lokat nello 5 107 13 482 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7 732 24 033 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (6 892) (6 139) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 5 947 31 376 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Funduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat nello - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (61 711) 209 243 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi(;lkszenie kapitalu z tytulu zbytych 
254 816 726 920 jednostek uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych 
316 527 517 677 jednostek uczestnictwa) 

6. ta,czna zmiana aktyw6w nella w akresie sprawazdawczym (55 764) 240 619 

7. Wartasc aktyw6w nella na kaniec akresu sprawazdawczega 875 239 931 003 

8. Srednia wartasc aktyw6w nella w akresie sprawazdawczym 915 323 812 501 

Pal(lczane zestawienie zmian w aktywach nella nalezy analizawac l<tcznie z wprawadzeniem i sprawazdaniami jednastkawymi 

Subfunduszy, kt6re stanawi<t integraln<t cz(;lsc sprawazdania finansawega. 
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 



I 

Katowice, 26 sierpnia 2014 r. 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Dzialajqc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzqdzenia Ministra Finans6w z 

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 

inwestycyjnych - ING Bank Slqski S.A. jako Depozytariusz dla Credit Agricole Funduszu 

Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej Funduszem) oswiadcza, ze dane dotyczqce stan6w 

aktyw6w, w tym w szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienit;znych i 

rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w przedstawionych w 

polqczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres za okres od 1 stycznia 2014 roku 

do 30 czerwca 2014 roku S'f zgodne ze stanem faktycznym. 

Za lNG Bank Slqski S.A.: 



I 

Katowice, 26 sierpnia 2014 r. 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Dzialajqc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzqdzenia Ministra Finans6w z 

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 

inwestycyjnych - ING Bank Slqski S.A. jako Depozytariusz dla Credit Agricole Funduszu 

Inwestycyjnego Otwartego oswiadcza, ze dane dotyczqce stan6w aktyw6w, w tym w 

szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pieniy:Znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz po:Zytk6w z tych aktyw6w przedstawionych w jednostkowym 

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu Credit Agricole Stabilnego Wzrostu za okres od 

1 stycznia 20 14 roku do 3 0 czerwca 20 14 roku S<f zgodne ze stan em faktycznym. 

Za ING Bank Slqski S.A.: 



Katowice, 26 sierpnia 2014 r. 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Dzialaj(fc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporz(fdzenia Ministra Finans6w z 

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 

inwestycyjnych - ING Bank Sl<fski S.A. jako Depozytariusz dla Credit Agricole Funduszu 

lnwestycyjnego Otwartego oswiadcza, ze dane dotyczqce stan6w aktyw6w, w tym w 

szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienit;znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w przedstawionych w jednostkowym 

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu Credit Agricole Lokacyjny za okres od 1 stycznia 

20 14 roku do 3 0 czerwca 20 14 roku sq zgodne ze stan em faktycznym. 

Za ING Bank Slqski S.A.: 

NIP 

5459 

Sqd 



I 

Katowice, 26 sierpnia 2014 r. 

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA 

Dzialajqc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporzqdzenia Ministra Finans6w z 

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 

inwestycyjnych - ING Bank Slqski S.A. jako Depozytariusz dla Credit Agricole Funduszu 

Inwestycyjnego Otwartego oswiadcza, ze dane dotyczqce stan6w aktyw6w, w tym w 

szczeg6lnosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienit;znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w przedstawionych w jednostkowym 

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu Credit Agricole Dynamiczny Polski za okres od 

1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku S<f zgodne ze stanem faktycznym. 

Za ING Bank Slqski S.A.: 



I 

Katowice, 26 sierpnia 2014 r. 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

Dzialaj(fc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporz(fdzenia Ministra Finans6w z 

24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy 

inwestycyjnych - ING Bank Slqski S.A. jako Depozytariusz dla Credit Agricole Funduszu 

lnwestycyjnego Otwartego oswiadcza, ze dane dotyCZ<fCe stan6w aktyw6w, w tym w 

szczeg61nosci aktyw6w zapisanych na rachunkach pienit;znych i rachunkach papier6w 

wartosciowych oraz pozytk6w z tych aktyw6w przedstawionych w jednostkowym 

sprawozdaniu finansowym Subfunduszu Credit Agricole Akcyjny za okres od 1 stycznia 2014 

roku do 30 czerwca 2014 roku sq zgodne ze stanem faktycznym. 

Za ING Bank Slqski S.A.: 



I 

Katowice, 26 sierpnia 2014 r. 

OSWIADCZENIE DEPOZYT ARIUSZA 

DzialajCJ.C stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt. 2) rozporz<:J.dzenia Ministra Finans6w z 24 

grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych -

lNG Bank SlCJ.ski S.A. jako Depozytariusz dla Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnego 

Otwartego oswiadcza, ze dane dotycz<:J.ce stan6w aktyw6w, w tym w szczeg6lnosci aktyw6w 

zapisanych na rachunkach pienittznych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytk6w 

z tych aktyw6w przedstawionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu 

Credit Agricole Akcji Nowej Europy za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 

roku SCJ. zgodne ze stanem faktycznym. 

Za ING Bank SlCJ.ski S.A.: 



LIST TOW ARZYSTW A SKIER OW ANY DO 
UCZESTNIKOW FUNDUSZU 



Szanowni Panstwo! 

Oddajemy w Panstwa n~ce sprawozdanie finansowe Funduszu Credit Agricole FlO (dalej ,Fundusz") za pierwsze 

p6trocze 2014 roku. 

Zach~camy do jego lektury, gdyz zawiera ono kompleksowe informacje dotyczqce Funduszu i jego subfunduszy 

m.in. ich bilans, rachunek wynik6w oraz sk~ad portfela na koniec czerwca 2014 roku. 

W niniejszym liscie chcielibysmy nakreslic najbardziej istotne w naszym odczuciu wydarzenia, kt6re ksztaHowa~y 

stopy zwrotu subfunduszy Credit Agricole FlO. 

Bardzo waznym czynnikiem oddzia~ujqcym na rynki finansowe jest polityka pieni~zna prowadzona przez 

najwi~ksze banki centralne. Amerykanska Rezerwa Federalna (FED) kontynuowa~a rozpocz~tq w ubieg~ym roku 

operacj~ ograniczania zakupu obligacji (tzw. Quantitative Easing, QE). Gospodarka amerykanska wykazuje coraz 

wi~cej sygna~6w ozywienia, zwlaszcza na rynku pracy, stqd stopniowe wycofywanie wsparcia ze strony banku 

centralnego wydaje si~ racjonalne. Miejsce FED-u, jako g~6wnej instytucji prowadzqcej ~agodnq polityk~ monetarnq, 

zajql natomiast Europejski Bank Centralny (ECB). 

Opr6cz obnizenia stop procentowych do rekordowo niskich poziom6w ECB wprowadzH nowy instrument 

zapewniajqcy plynnosc sektora finansowego, czyli tzw. operacje refinansujqce (tzw. Targeted L TRO), kt6ry 

zdaniem ECB ma si~ przyczynic do zwi~kszenia akcji kredytowej. 

Decyzje ECB o ~agodzeniu polityki monetarnej oraz oczekiwania, ze r6wniez Rada Polityki Pieni~znej zdecyduje si~ 

taki krok nap~dza~y hoss~ na rynku obligacji: czerwiec 2014 by~ piqtym z kolei miesiqcem wzrost6w ich cen. 

Dla subfunduszy Credit Agricole FlO z komponentem akcyjnym najwazniejszymi rynkami pozostajq kraje regionu 

Europy Srodkowej i Wschodniej: Polska, Turcja, Austria, Czechy, W~gry oraz Grecja i to sytuacja na rynkach 

finansowych w tych krajach mia~a najwi~kszy wp~yw na wycen~ aktyw6w subfunduszy akcyjnych. Nie bez 

znaczenia by~a takze sytuacja na rynkach swiatowych, przede wszystkim w USA i strefie euro a takze w regionach, 

gdzie trwajq konflikty zbrojne (Ukraina, lrak). 

Poczqtek roku na rynkach akcji by~ bardzo s~aby, zw~aszcza w krajach wschodzqcych. By~a to kontynuacja trendu 

z drugiej po~owy ubieg~ego roku. Ta tendencja spadkowa odwr6cHa si~ w lutym 2014 roku i od tego czasu gie~dy 

z tzw. rynk6w wschodzqcych zachowywa~y si~ bardzo dobrze. Znalaz~o to odzwierciedlenie takze w odwr6ceniu 

tendencji odp~yw6w srodk6w z funduszy inwestujqcych na tych rynkach. Od marca 2014 roku obserwujemy juz 

powr6t kapita~u nate rynki. 

Powyzsze wydarzenia zbieg~y si~ w czasie z czynnikami bardziej lokalnymi, kt6re silnie oddzia~ywa~y na rynki 

finansowe w naszym regionie. Jednym z rynk6w, na kt6rym Fundusz utrzymuje stosunkowo duze zaangazowanie, 



jest Turcja. Problemy polityczne polqczone z odptywami kapitatu z rynk6w wschodzqcych spowodowaly istotne 

spadki na gieldzie oraz oslabienie lokalnej waluty. W styczniu bank centralny Turcji zostal zmuszony do 

podniesienia st6p procentowych. Dodatkowq niepewnosc pot~gowaly zaplanowane na koniec marca wybory 

samorzqdowe. Kiedy okazalo si~. i:e sytuacja na rynkach swiatowych wraca do normy, a jednoczesnie coraz 

bardziej prawdopodobny stawal si~ scenariusz zachowania status quo po wyborach, gielda turecka z nawiqzkq 

odrobila straty z przelomu roku i zakor\czyla p6lrocze ze stopq zwrotu 18,4% (w PLN). Jak si~ okazalo, by! tow tym 

okresie jeden z najsilniejszych rynk6w gieldowych na swiecie. 

Pozostale gieldy w regionie nie radzily sobie tak dobrze jak Turcja. Jednym z powod6w byla niewqtpliwie sytuacja 

na Ukrainie. Aneksja Krymu przez Rosj~ i grozby powai:niejszego konfliktu spowodowaly dui:e zawirowania na 

rynkach na poczqtku marca. Drugi kwartal przyni6sl odreagowanie spadk6w, gdy w ocenie inwestor6w ryzyko 

otwartej wojny z Rosjq znacznie spadlo. Niemniej jednak na poziomie gospodarczym, pomimo braku istotnych 

sankcji ze strony Zachodu, moi:na zauwai:yc pewien negatywny wplyw wydarzer\ na Ukrainie na inne kraje regionu. 

Na zachowanie si~ polskiej gieldy obok czynnik6w globalnych (polityka FED i ECB) oraz sytuacji na Ukrainie wplyw 

mialo wejscie w i:ycie zmian w systemie emerytalnym. Niepewnosc zwiqzana z wysokosciq przyszlej skladki, kt6ra 

b~dzie trafiac do OFE oraz z rozpocz~ciem wyplat powoduje, i:e OFE staly si~ dui:o mniej aktywne i bardziej 

ostrozne w swoich inwestycjach, co skutkowalo tym, i:e wi~kszq cz~sc srodk6w plynqcych z ZUS w I p6lroczu 2014 

roku OFE ulokowaly za granicq. To w polqczeniu z odplywem kapitalu z TFI oznaczalo brak nowych srodk6w na 

rynku i spowodowalo slabe zachowanie si~ GPW, zwlaszcza w mniej plynnym segmencie malych i srednich sp6lek 

(indeks sWIG80 stracH ponad 10%). 

Opisane tendencje na rynkach dlugu i akcji ksztaltowaly stopy zwrotu nii:ej wymienionych subfunduszy. 

Stopy zwrotu Stopy zwrotu 

Subfundusz w okresie w okresie 

31.12.2013 r.- 30.06.2009 r.-

30.06.2014 r 30.06.2014 r. 

Credit Agricole Stabilnego Wzrostu 2,03% 37,47% 
I 

Credit Agricole Dynamiczny Polski 0,09% 41,88% 

Credit Agricole Akcyjny (4,34)% 42,63% 

I Credit Agricole Lokacyjny 0,81% 17,57% 
I 

Credit Agricole Akcji Nowej Europy 0,60% 27,50% 

Podane wyniki SCf. stopami zwrotu jednostki uczestnictwa Funduszu w podanych okresach, SCf. oparte na 

danych historycznych i nie uwzglfidniajq podatku ad dochod6w kapitalowych. ani oplat zwiqzanych ze 

zbyciem i odkupieniem jednostek uczestnictwa zgodnie z Tabe/Cf. Oplat dostfjpnq na stronie www.credit­

agricole.pl. 

Fundusz nie gwarantuje osiqgnifjcia podobnych wynik6w w przyszlosci. Stopy zwrotu SCf. wyliczone na 

podstawie wyceny sprawozdawczej jednostek uczestnictwa na dzien 30 czerwca 2014 roku. 



Mito nam Panstwa poinformowac, ze prezentowana powyzej p6troczna stopa zwrotu Credit Agricole Stabilnego 

Wzrostu wedtug klasyfikacji niezaleznego osrodka badawczego Analizy Online, znajdowata si~ wsr6d 25% 

najlepszych wynik6w w kategorii funduszy stabilnego wzrostu. Z kolei 5-letnie stopy zwrotu subfunduszy Credit 

Agricole Akcyjny, Credit Agricole Dynamiczny Polski i Credit Agricole Stabilnego Wzrostu znajdowaty si~ wsr6d 

50% najlepszych wynik6w w odpowiednich kategoriach funduszy. 

Dzi~kujemy Panstwu za zaufanie, jakim nas Panstwo obdarzyli, inwestujqc w Funduszu Credit Agricole FlO. 

Jestesmy przekonani, ze inwestowanie w Fundusz, zwtaszcza dtugoterminowe, maze si~ przyczynic do realizacji 

Panstwa plan6w finansowych. 

Z powazaniem 

Zarzqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski 

Cztonek Zarzqdu 

dnia 26 sierpnia 2014 r. 

Marlena Janota 

Cztonek Zarzqdu 
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KPMGAudyt 
Sp61ka z ograniczonlj 
odpowiedzialnoscil! sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przeglqd zalqczonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Credit Agricole Stabilnego Wzrostu subfunduszu w Credit Agricole Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzibq w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada siy: zestawienie Iokat oraz bilans sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
konczqcy siy tego dnia oraz noty obja5ni~qce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarzqd BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporzqdzenie i rzetelnq prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporzqdzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okre51onymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowiqzujqcymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przeglqd. 

Zakres przeglqdu 

Przeglqd przeprowadzilismy stosownie do postanowien Kr~owego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu ~prawozdan 

.finansowychlskr6conych sprawozdan .finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajowq Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przeglqdu 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
.finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przeglqd 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przeglqdu. Zakres i metoda 
przeglqdu istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Kr~owymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zalqczonym p6lrocznymjednostkowym sprawozdaniu finansowym. (t~ 

KPMG z ogramczon<J-
odpc>N>ed'Zialn>)SC>a sp k, a Polish l1m1ted liability 
p8rtnersh1p and a member f1rrn of the KPMG 
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s1ec1 Sli~ z mezaleznych sp6fek 
czlonkowsklch stowarzyszonych z KPMG International 
Cooperative ("KPMG International"'!, podm1otern prawa 
szwa1carsk1ego 

KRS 0000339Ci79 
f,JIP 527-261-53--62 
REGON 142078130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl11d nie wykazal niczego, co pozwalaloby sqdzic, iz zalqczone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji majqtkowej i finansowej Credit Agricole Stabilnego Wzrostu 
subfunduszu w Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy konczqcy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowiqzujqcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi11zujqcymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonq odpowiedzialnosciq sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 20 14 r. 

..... [:. 
M~da 
Biegly ident 
Nr ewid~ncyjny 12032 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



z dnia 29 wrzesma 1994 roku o rachunkowosci U. z 2013 r., poz. 330 
oraz Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych U. z 2007 r. Nr poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 
Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedsta\via sprawozdanie finansowe Credit Agricole Stabilnego 

Wzrostu subfundusz w Credit Agricole Funduszu Inwestycy'jnym Otwartym za okres od l stycznia 2014 roku 
do 30 czerwca 20 roku. kt6re obejmuje: 

Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
l 7 zl. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 20 l roku vvykazujqcy 
425 070 

netto w wysokosci 

z 

Zestawienie zmian w 

5. 

BZ 

za okres od 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 
8 616 tys. zl. 

netto za okres od 20 4 roku do 30 czerwca 20 !4 roku wykazujqce 
netto subfunduszu w 4 465 tys. zt 

S.A. 

Borowski Janota Aleksandra 

(osoba odpowicdzialna 
prowadzcnie ksiqg rachunkowych) 



Credit 

SPRAWOZDAN!E 

FINANSOWE 

Subfundusz 

Wzrostu 

w Credit Agricola Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Credit Agricole Funduszu I nwestycyjnego Otwartego. 
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P6/roczne sprawozcanie finansowe Credit Agrico.'e Stabifnego Wzrostu Subfundusz w Credit Agricola FlO 

ie lokat 

1) gJ6wna 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I Wartosc 

I 
I Wartosc 

Skladniki lokat 
Wartosc wedlug Procentowy Wartosc I wed lug Procentowy 

wed!ug ceny wyceny na udzial wedlug ceny 
I 

wyceny na udzial 
nabycia dzien waktywach nabycia dzieri w aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 91 615 108 692 22,45% 84 275 108 228 24,41% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji . -' 

Prawa poboru 

Kwity depozytowe 424 444 0,09% 1 705 1 679 0,38% 

Listy zastawne 5 700 5 784 1,20% 5 700 5 791 1,30% 

Dluzne papiery wartosciowe 321 777 329 151 67,98% 312 928 315 120 71,06% 

lnstrumenty pochodne 46 0,01% 86 0,02% 

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa . 

Certyfikaty inwestycyjne 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 
majqce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle -

Depozyty 

Waluty -

Nieruchomosci 

Statki morskie 

I nne -

Sum a 419 516 444 117 91,73% 404 608 430 9041 97,17% 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Credit i\gricole Stabiinego Wzrostu Subfundusz w Credit Agricola FlO 

2) Tabele uzupefniaj~ce 

I I I 
I Wartosc 

Wart esc 

Kraj wedlug 
wedlug Procentowy 

Akcje 
Rodzaj 

Nazwa rynku Uczba 

I 
siedziby 

wyceny na udzia~ 
rynku ceny 

dzien w aktywach 
I I 

emftenta nabycia 
bilansowy og61em I I (w tys. zl) w (tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Aktywny rynek 
Gieida Papier6w 

Rzeczpospolita 
ABC DATA SA (PLABCDT00014) WartoSciowych w 375 347 1 470 1 569 0,32% 

regulowany 
Warszawie S.A 

Po.!ska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita I ACTION SA (PLACTIN00018) regulowany WartoSciowych w 31 741 1 485 1 397 0,29% 

Warszawie S.A Polska 

AKENERJI ELEKTRIK URETIM AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.589 Turcja 0 0 0.00% (TRAAKENR91 L9) regulowany 

AMS AG (AT0000920863) 
Aktywny rynek Six Swiss 

1 570 Austria 359 793 0,16% regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospohta APATOR SA (PLAPATR00018) regulowany WartoSciowych w 39 765 1 090 1 469 0,30% 

Warszawie S.A. 
Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
ASTARTA HOLDING NV (NL0000686509) regulowany WartoSciowych w 7 140 Holandia 508 314 0,07% 

Warszawie S.A 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospohta 

ATENDE SA (PLATMSI00016) regulowany WartoSciowych w 342 889 
Polska 

1 243 1 207 0,25% 
Warszawie S.A 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

BANK ZACHODNI WBK SA (PLBZ00000044) regulowany WartoSciowych w 13156 3 763 4 855 1,00% 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospollta 

BENEFIT SYSTEMS SA (PLBNFTS00018) regulowany WartoSdowych w 7 894 1 715 2 210 0,46% 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) regulowany WartoSdowych w 19 332 1 846 2 320 0,48% 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita BYTOM SA (PLBYTOM0001 0) regulowany WartoSciowych w 253 521 302 299 0,06% 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczposp011ta CCC SA (PLCCC0000016) regulowany WartoSciowych w 11 593 723 1 316 0,27% 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospohta 

CIECH SA (PLCIECH00018) regulowany WartoSciowych w 69 713 
Polska 

1 449 2 405 0,50% 
Warszawie S.A 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 54047 Turqa 1 028 1 062 0.22% (TRACIMSA91F9) regulowany 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospollta COLIAN SA (PLJTRZN00011) regulowany WartoSciowych w I 308 897 653 1 029 0.21% 

Warszawie S.A Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w I Rzeczpospohta 
I COMARCH SA (PLCOMAR00012) regulowany WartoSc!owych w 17 274 

Polska 
1 123 1 471 0,3% 

Warszaw1e S A 1 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

7 437 Austna 720 1 427 0.3% 
regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,695 TurCja 0 0,00% (TRADOHOL91 08) regulowany 

DO GUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 52 263 Turcja 554 627 0,13% A.S (TREDOT000013) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 280 312 TurCja 1 076 1 069 0,22% ORTAKLIGI AS (TREEGY000017) regulowany 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospollta 

EMPERIA HOLDINGS A (PLELDRD00017) regulowany WartoSciowych w 20 439 1 314 1 226 0,25% 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospohta ENEA S.A (PLENEA000013) regulowany WartoSciowych w 86420 1 158 1 365 0,28% 

Warszawie SA Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospol1ta j ENERGA S.A (PLENERG00022) regulowany WartoSciowych w 53 678 912 1 110 023% 

Warszaw1e SA 
Polska 1 

' EUROPEJSKIE CENTRUM ODSZKODOWAN 
Aktywny rynek Gietda Papier6w 

Rzeczpospohta f 

S A I PLERPC000017) 
regulowany WartoSciowych w I 41 081 

Polska I 
893 891 0,18% 

Warszawie S A 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

21 095 Austna ! 833 834 0,17% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek G!etda Papier6w 
Rzeczpospollta FERRO SA (PLFERR000016) regulowany WartoSc!owych w 74 246 840 793 0.16% 

Warszaw1e S.A 
Polska 

Aktywny rynek Hellen!c 

FOLLI FOLLIE SA (GRS294003009) 
regulowany Exchanges-

15 249 GreCJa 1 739 1 846 0,38% 
Athens Stock 
ExchangeS A 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP NV Aktywny rynek Prague Stock 
43 588 Holand!a 709 828 0,17% (NL0009604859) regulowany Exchange 

Aktywny rynek G!etda Papier6w 
Rzeczpospolita 

I GET IN NOBLE BANKS A (PLGETBK00012) regulowany WartoSc1owych w 1 330 706 419 1 038 0.22% 
Warszawie S A \ 

Polska 

HAC I OMER SABANCI HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.724 TurCJa 0 0.00% (TRASAHOL91Q5) regulowany 

IMMOF INANZ AG (AT0000809058) Aktywny ryn ek V1enna Stock I 58 055 Austna 589 623 0.13% 
regulowany Exchange 
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P6/roczna sprawozdania finansowe Credit Agricola Stabilnago Wzroslu Subfundusz w Credit Agricola FlO 

Wartosc 
Wartosc 

Kraj wedtug 
wedlug Procentowy 

Akcje 
Rodzaj 

Nazwa rynku Liczba siedziby 
wyceny na udzial 

rynku 
ceny 

dzierl w aktywach emitenta nabycia 
bilansowy og6lem (w tys. zl) 
w (tys. zl) 

Aktywny ryr,ek G!e!da Papier6w 
Rzeczpospolita 

I 
lNG BANK SL)\SKI SA (PLBSK0000017) regulowar.y WartoSciowych w 11 484 1 517 1 523 0,32% 

VVarszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

INTER CARS SA (PLINTCS00010) regulowany WartoSciowych w 10 957 1 081 2 005 0,41°/o 
Warszawie S.A 

Polska 

KAPSCH TRAFFICCOM AG (ATOOOKAPSCH9) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

5 797 Austria 948 818 0,17% regulowany Exchange I 

KOC HOLDING A.S. (TRAKCHOL91Q8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,42 Turcja 0 0.00% regulowany 

I Aktywny rynek I Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
KOPEX SA (PLKOPEX00018) regulowar.y WartoSc!owych w 75 857 

Polska 
954 837 0,17% 

Warszaw!e S.A 

Aktywny rynek G!efda Papier6w 
Rzeczpospolita KRUK SA (PLKRK000001 0) regulowany WartoSciowych w 37 490 2 016 3 346 0,69% 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
RzeczpospoHta 

LIBET SA (PLLBT0000013) regulowany WartoSciowych w 202 929 681 647 0,13% 
Warszawie S.A 

Polska 

LOKMAN HE KIM ENGURUSAG SAGLIK Aktywny rynek 
TURIZM EGITIM HIZMETLERI VE INSAAT regulowany Borsa Istanbul 73 708 Turcja 669 470 0,10% 
T AAHHUT A.S. (TRELKMH00013) 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

LPP SA (PLLPP0000011) regulowany WartoSciowych w 319 680 2680 0,55% 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita LUBAWA SA (PLLUBAW00013) regulowany WartoSciowych w 461 223 698 521 0,11% 

Warszawie S.A 
Polska 

LUBELSKI W~GIEL "BOGDANKA" S.A 
Aktywny rynek G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita I (PLLWBGD00016) 
regulowany WartoSciowych w 11 648 

Polska 
1 333 1 392 0,29% 

VVarszawie S.A 

Aktywny rynek I Gie!da Papierow Rzeczpospolita MCI MANAGEMENT SA (PLMCIMG00012) regulowany WartoSc1owych w 120 419 
Polska 

1 118 1 144 0,24% 
Warszaw1e S.A 

Aktywny rynek ! G1efda P_apier6w Rzeczpospolita MIDAS SA (PLNFI0900014) regulowany WartoSc!owych w 1167758 783 607 0,13% 
1 Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek G!efda Papier6w 
Rzeczpospolita NETIA SA (PLNETIA00014) regulowany WartoSciowych w 171 783 851 892 0,18% 

Warszawie S.A 
Polska 

Aktywny rynek G!elda Papier6w 
Rzeczpospohta NEUCA SA (PLTRFRM00018) regulowany WartoSc!owych w 7 753 1 342 1 837 0,38% 

Warszaw!e S.A 
Polska 

OMV AG (AT00007 43059) Aktywny rynek Vienna Stock 
6 708 Austria 783 921 0,19% 

regulowany Exchange 

Aktywny rynek He!len!c 

PIRAEUS BANK SA (GRS014003008) 
regulowany I Exchanges- 203 409 Greqa 1 404 1 371 0,28% 

Athens Stock 
Exchange S.A 

Aktywny rynek G1efda Papier6w 
Rzeczpospol1ta PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) , regulowany WartoSc1owych w 23 374 1 765 1 834 0,38% 

Warszaw1e S A 
Polska 

POWSZECHNA KASA OSZCZ~DNOSCI BANK Aktywny rynek G1efda Pap1er6w 
Rzeczpospohta 

POLSKI SA (PLPK00000016) 
regulowany J WartoSc1~wych w 336 861 

Polska 
10 200 12 700 2,62% 

Warszaw1e SA 

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA Aktywny rynek ( G!efda Papier6w 
Rzeczpospol!ta 

(PLPZU0000011) regulowany j WartoSciowych ,w 31 366 
Polska 

11 709 13 919 2.88% 
Warszaw1e SA 

Aktywny rynek I G1e!da Pap1er6w Rzeczpospol1ta PROCH EM SA (PLPRCHM00014) regulowany WartoSc1owych w 28 622 664 716 0,15% 
Warszaw1e S.A 

Polska 

Aktywny rynek 

1 

G1etda P_ap1er6w 
Rzeczpospolita 

RADPOL SA (PLRDPOL00010) regulowany WartoSc!owych w 116 092 
Polska 

829 1 265 0,26% 
1 Warszaw1e S A 

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG Aktywny rynek I V1enna Stock 8 817 Austna 925 855 0.18% l (AT0000606306) regulowany Exchange 

Aktywny rynek / G1e!da Pap1er6w I I 

RAINBOW TOURS SA (PLRNBWT00031) regulowany WartoSc1owych w 139 758 1 Rzeczpospol1ta 2 248 2 235 0.46% i 
\ VVarszaw1e S A 

Polska 

SILVANO FASHION GROUP AS Aktywny rynek NASDAQ OMX 
210 4631 Eston1a 2 009 1 769 0,37% (EE3100001751) 1 regulowany Tallinn 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek I Borsa Istanbul 397 365 i T urC)a 688 479 0,10% l 
A.S. (TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek I G1e!da Pap1er6w 
59 900 

\ Rzeczpospol1ta ' STALPROFIL SA (PLSTLPF00012) regulowany WartoSc1owych w 1 137 1 041 0.22% 
, Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek I G1e!da Pap1er6w Rzeczpospolita SYNTHOS S.A (PLDWORY00019) regulowany WartoSc1owych w 289 698 1 486 1 281 0.26% 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek ' TEKFEN HOLDING AS (TRETKH000012) 
regulowany 

Borsa Istanbul 58 334 Turqa 500 427 0,09% 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0 479 Turcja 0 0.00% ORTAKLIGI AS (TRETRGY00018) regulowany 

Aktywny rynek ' G1efda Pap1er6w 
Rzeczpospol1ta 

TRAKCJA PRKil SA (PL TRKPL00014) regulowany WartoSc1owych w 859118 1 151 833 0.17% 
Warszaw!e S A 

Polska 

TRAKYA CAM SANAYII AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.8 Turqa 0 o.oo% I (TRATRKCM91 F7) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS (TRATHYA091M5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,521 Turcja 0 0.00% 
regulowany 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Credit Agrico!e Stabi!nego Wzrostu Subfundusz w Credit Agricofe F!O 

I 
Wartosc 

Wartosc 

Kraj wedlug 
wed!ug Procentowy 

AkCje 
Rodzaj 

Nazwa rynku Uczba siedziby 
wyceny na udziat 

rynku 
ceny 

dzier\ w aktywach 
emitenta nabycia 

bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

w(tys. zl) 

TURK1YE HALK BANKASI ,A •. S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 37 330 Turcja 663 851 0,18%:~ 

(TRETHAL00019) regulowany 

VANTAGE DEVELOPMENT SA 
Aktywny rynek Gieida Papier6w 

RzeczpospoHta 
( P l VTGDL00010) 

regulowany WartoSdowych w 149 220 
1 

Po!ska 
504 473 0,10% 

I Warszawie S.A 

I 
Aktywoy rynek Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
0,67% 1 WAWEL SA (PLWAWEL00013) regulowany WartoSdowych w 3 223 

Poiska 
2 050 3 239 

Warszawie S.A 

I Aktywny rynek Gielda Papier6w 
95 909 j Rzeczpospolita I 

I WOJAS SA (PLWOJAS00014) regulowany WartoSciowych w 395 791 0,16% 
I Warszawie S.A 

Polska 

I Aktywny rynek Giefda Papier6w 
Rzeczpospolita 

i 
WORK SERVICE SA (PLWRKSR00019) regulowany WartoSciowych w 79601 

Polska 
1 059 1 194 0,25% 

Warszawie S.A. 

I YAP I VE KREDI BANKASI A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.061 Turcja 0 0,00% 

(TRAYKBNK91 N6) regulowany 

I 
ZAKt.ADY URZA.DZEN KOTLOWYCH 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospolita 

.STI\f'ORK6W' SA (PLSTPRK00019) 
regulowany WartoSciowych w 47 445 

Polska 
1 219 883 0,18% 

Warszawie S.A 

I 
Aktywny rynek Giefda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ZAMET INDUSTRY SA (PLZAMET00010) regulowany WartoSciowych w 238 494 

Polska 
1 183 1 073 0,22% 

Warszawie S.A. 

Aktywny rynek Gietda Papier6w 
Rzeczpospol!ta 

ZETKAMA SA. (PLZTKMA00017) regulowany WartoSciowych w 32 836 1 860 2 430 0,50% 
Warszawie S.A. 

Polska 

Suma 8 451 500,289 91 615 108 692 22,45% 

I Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

I Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

I 
emitenta nabycia dziell w aktywach 

(w tys. zl) bilansowyw og61em 
(tys. zl) 

I Notowane na aktywnym rynku regulowanym I 
SOCIETATEA NATIONALA DE GAZE 

Aktywny rynek London 
NATURALE ROMGAZ SA GDR 13 869 Rumunia 424 444 0,09% 
(US83367U2050) 

regulowany International 

Suma 13869 424 444 0,09% 

wartosc Wartosc 
wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby Termin Rodzaj Podstawa wyceny na udzialw 
Listy zastawne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emit en! emitenta wykupu 

oprocen-
listu emisji jednego Liczba ceny dziell aktywach 

towania listu nabycia 
bilansowy og61em 

(wzl) (w tys. zl) 
(w tys. zl) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

\Ustawa z dn!a 29 
mBANK 

Nienotowane mBank Zmienny H t ISierpnia 1997 r 
HIPOTECZNY SA 

na rynku Nie dotyczy H!poteczny 
Rzeczpospolita 

2016-04-20 kupon 
li~~o eczny o listach 

1 000.00 5 700 5 700 5 784 1,2QDJo 
SERIAHPA13 

aktywnym 
ISA 

Polska 
(3,88%) 1 1:astawnych 1 

(PLRHNHP00219) zas awny bankach 

h!potecznych 

Suma 5 700 5 700 5 784 1,20% 

I ~~·~~~I 
Wartost Wartost 

wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Oluzne papiery Kraj siedziby Termin wyceny na udzial w 
wartoSciowe 

Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu 
oprocen~ jednej Uczba ceny 

dziell aktywach 
towania obligacji nabycia 

bilansowy og61em 
(wzl) (w tys. zl) 

(w tys. zl) 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregutowanym 

IPF INVESTMENTS 
IPF 

2015
_
06

_
30 

I Zm1ecny kupon POLSKA SP Z 0 0 
Aktywny rynek 

BondSpot-
-~Investments Rzeczpospohta 

SERIA IPFPL300615- Alternatywny 100 000.00 25 2 500 2 705 0,56% 

IPF0615 
n!eregulowany 

System Obrotu 
Polska Sp z Polska (10 24%) 

(PLIPFIP00025) 
00 

PS0415 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospohta 
2015-04-25 

Staly kupon 
1 000.00 10 300 10 596 10 659 2,20% 

(PL0000105953) n1eregulowany BondSpot Poiand Polska (5 50%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

INTEGER PL SA 
N!enotowane 

Rzeczpospol!ta 2014-11-241 zm,enny kupon na rynku N1e dotyczy Integer. pi SA 10 000.00 100 1 000 1 008 0,21% 
SERIA INT2411140001 

aktywnym 
Polska (7 74%) 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Credit Agricola Stab(lnego Wzrosiu Subfundusz w Credit Agrico/e FlO 

I 
Wartosc I j Wartosc Wartosc 
wedlug Procentowy I Warunk:i 

1 

nominalna wedlug 
Dluzne papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku Emit en! 

Kraj siedziby Termin 
jednej Liczba ceny wyceny na udziaf w 

wartoSciowe emitenta wykupu 
oprocen-

dzier't aktywach I 
I 

towania obligacji nabycia 
I (wzl) (w tys. zl) bilansowy og6lem 

(wtys. zl) I .. 
1 0 terminie wykupu powyzeJ 1 roku 

I 
Ob!igacje I 
Notowane na aktywnym rynku regulowanym I I mFINANCE FRANCE I mFina;~ce ' 

I 
I SA MFINANCE 2 3/8 Aktywny rynek 

BOrse Stuttgart I Francja 2019-04-01 
Slaty kupon 

4 160,90 1 550 6463 6 633 1.37%1 04/01/19 regulowany , France SA 

I 
(2,375%) 

(XS1 050665386) 

REPHUN 6 3/8 Aktywny rynek London Stock I W~gry Staty kupon 
03/25/24 W~gry 2024-03-25 6 094,60 750 4 498 4 974 1 03% 
(US445545AL04) 

regulowany Exchange (5,375%) 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BANK POLSKIEJ Giefda Pap1er6w 
Bank PolskieJ I SP6t.DZIELCZOSCI WartoSciowych w 

SAW WARSZAWIE 
Aktywny rynek 

Warszaw1e SA. -
Sp61dzielczo5ci Rzeczpospolita 

2018-07-15 
Zmienny kupon 

1 000,00 1 585 1 585 1 547 0,32% 
SERIA BPS0718 

n!eregulowany 
Alternatywny SA I Polska (5,72%) 

(PLBPS0000032) System Obrotu 
w Warszawie 

BANK POLSKIEJ G!etda Pap1er6w 
Bank PolskieJ 

SPQlDZIELCZOSCI WartoSciowych w 

0,48% I SA W WARSZAWIE 
Aktywny rynek 

\Narszawie S A -
Sp6tdzielczo5ci Rzeczpospolita 

2022-11-29 
Zmienny kupon 

100,00 24 000 2 400 2 340 
SERIA BPS 1122 

nieregulowany 
Alternatywny 

S.A Polska (6,49%) 

(PLBPS0000040) System Obrotu 
wWarszawie 

CIECH SA SERIA 02-
Aktywny rynek 

BondSpot-
Rzeczpospolita Zmienny kupon 

Cl21217 Alternatywny Ciech SA 2017-12-05 10 000,00 133 1 330 1 390 0,29% 
(PLC IECH 00083) 

nieregulowany 
System Obrotu 

Polska (7,64%) 

DS0725 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2025-07-25 

Staty kupon 
1 000,00 35 400 34 928 35 443 7,32% (PL0000108197) niereQulowany Bond Spot Poland Polska (3,25%) 

DS1015 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2015-10-24 

Staly kupon 
1 000,00 20 000 21 762 21 839 4.51% (PL00001 03602) nieregulowany Bond Spot Poland Polska (6,25%) 

DS1017 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa Rzeczpospolita 

2017-10-25 
Staty kupon 

1 000,00 5 000 5 361 5 579 1,15% (PL00001 04543) nieregulowany BondSpot Poland Polska (5,25%) 

DS1019 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospohta 
2019-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 6800 7 522 7 872 1.63% (PL00001 05441) nieregulowany BondSpot Poland Polska (5.50%) 

DS1020 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol!ta 
2020-10-25 

Slaty kupon 
1 000,00 12 300 13 275 14 207 2,93% (PL00001 06126) nieregulowany Bond Spot Poland Polska (5,25%) 

DS1021 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol!ta 
2021-10-25 

Staty kupon 
1 000,00 8 700 9158 10 430 2,15% (PL0000106670) nieregulowany Bond Spot Poland Polska (5,75%) 

DS1023 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Parlstwa 

Rzeczpospol!ta 
2023-10-25 

Staty kupon 
1 000,00 23 950 23656 25 643 5.30% (PL00001 07264) nieregulowany Bond Spot Poland Polska (4,00%) 

GET IN NOBLE BANK 
Bond Spot-

SA SERIA A- Aktywny rynek 
Alternatywny 

Getin Noble Rzeczpospolita 
2018-06-29 

Zmienny kupon 
100 000,00 13 1 300 1 326 0.27% GNB0618 nieregulowany 

System Obrotu 
BankS A Polska (6,67%) 

(PLNOBLE00033) 

GET IN NOBLE BANK 
Gielda Pap!er6w 

SA SERIA PP2-VII- Aktywny rynek 
WartoSc1owych w 

Getin Noble Rzeczpospolita kupon Warszaw1e S A - 2020-02-28 1 000,00 1 357 1 357 1 381 0,28%' 
GNB0220 nieregulowany 

Alterr.atywr.y SA I Polska 
(PLGETBK00152) 

System Obrotu 

OK0716 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2016-07-25 

Zerowy kupon 
1 000,00 24600 23 000 23 387 4.83% (PL0000107926) nieregulowany BondSpot Poland Polska (0,00%) 

POWSZECHNA KASA 
Powszechna 

OSZCZE;DNOSCI 
BondS pot- Kasa 

I 

BANK POLSKI SA Aktywny rynek 
Alternatywny Oszczfj?dnoScl 

Rzeczpospollta 
2022-09-14 

Zmienny kupon 
100 000,00 38 3 800 3 868 0 80%:> SERIA OP0922- nieregulowany 

System Obrotu Bank Polski 
Polska (4,38%) 

PK00922 
(PLPK00000081) 

SA 

PS0417 Aktywny rynek Treasury 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospol1ta 
2017-04-25 

Staty kupon 
1 000,00 56200 59688 59 937 12.38% (PL00001 07058) nieregulowany BondSpot Poland Polska (4.75%) 

PS0418 Aktywny rynek Treasury Sk b p , t Rzeczpospolita 2018 04 25 Slaty kupon 
1 000,00 47 000 48 549 48 898 10% 

(PL00001 07314) nieregulowany BondS pot Poland ar ans wa J Polska j _ . - - (3.75%) 

Nienotowane na rynku aktywnym 

INTEGER.PL S.A 
1. 

/ Rzeczpospohta 12016_02_15 
N!enotowane na 

/Integer pi SA 
Zmienny kupon 

SERIA 
rynku aktywnym 

N1e dotyczy 
Polska (6 23%) 10 000,00 242 2 420 2 476 0.51% 

INT1502160001 I j 
MCI MANAGEMENT I MCI I I SA SERIA G1- Nienotowane na 

N1e dotyczy Management 
1 

Rzeczpospohta / 2018_03_21 
Zm!enny kupon 

1 000,00 2 100 2 100 2 131 0.44% 
MCI0318 zamienna rynku aktywnym 

ISA 
Polska (6,64%) 

. I PLMC IMG00178) i I 

PKO FINANCE AB 
Nienotowane na I N . 

1 

' ! 
PKOBP 4.63 09/26/22 PKO Finance I Szweqa 2022-09-26 

Sta!y kupon 
3 047,30 2 500 8 039 7 8331 1.62% I 

(XSO,l83934085) 
rynku aktywnym 1e 00 yczy AB (4,63%) 

' 
PZU FINANCE AB 

Nienotowane na PZU F1nance 12019-07-031 Slaty kupon PZUPW 1 3/8 07/03/19 rynku aktywnym 
N1e dotyczy 

AB 
Szweqa 

(1,375%) 
4 160.90 6 200 25 490 25 645 5.30% 

(XS1082661551) 

Suma 290 843 321 777 329151 67,98%' 
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P6/roczne spr£m1ozdanie finansowe Credit /\grico,'e Stabilnego Wzroslu Subfundusz w Credit Agricole F!O 

I 

I 
Wartosc I 

Kraj siedziby 
Wartosc wedlug Procentowy 

Nazwa Emitent Instrument wedlug ceny wyceny na udziat 
lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 

rynku (wystawca) 
emitenta 

I 
bazowy Liczba nabycia dzier\ w aktywach 

(wystawcy) 
(w tys. zl) bilansowy og6lem 

(w tys. zl) 

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 

Nienotowane na rynku aktywnym 

FORWARD, WALUTA EUR, I Nienotowane 
Bank Polska Rzeczpospolita 

I 
waluta EUR, 

na rynku N1e dotyczy 1 (27) (0,01)% 
2014-10-08 I aktywnym 

Kasa Opieki SA Polska 4 630 000 EUR 

FORWARD, WALUTA USD. I Nienotowane 
Bank Polska Rzeczpospolda 

I 
Waluta USD, I 

1 I 461 2014-10-08 I na rynku Nie dotyczy 
Kasa Opieki SA Polska 4 190 ooo USD 1 

0,01% 
aktywnym 

Suma 2 19 0,00% 

3) Tabele dodatkowe 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa w art. 98 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udzial w 
dzier\ bilansowy (w tys. zl) aktywach og61em 

Grupa kapitalowa COMMERZBANK AG: 12 417 2,57% 

Listy zastawne mBANK HIPOTECZNY SA SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 5 784 120% 

Obligacje mFINANCE FRANCE SA MFINANCE 2 318 04101119 (XS1050665386) 6633 1,37% 

Grupa kapitalowa HAC! OMER SABANCI HOLDING A.S.: 1 062 0,22% 

Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 1 062 0.22% 

Akcje HAC! OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL9105) 0 0,00% 

Grupa Kapitalowa POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOScl BANK POLSKI S.A.: 24 401 5,04% 

Akcje POWSZECHNA KASA OSZCZ~DNOSCI BANK POLSKI SA (PLPK00000016) 12 700 2,62% 

Obligacje POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA SERIA OP0922- PK00922 
3 868 0,80% 

(PLPK00000081) 

Obligacje PKO FINANCE AB PKOBP 4.63 09126122 (XS0783934085) 7 833 1,62% 

Grupa kapitalowa Powszechny Zaklad Ubezpieczer\ S.A.: 39 564 8,18% 

Akcje POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) 13 919 2,88% 

Obligacje PZU FINANCE AB PZUPW 1 318 07103119 (XS1082661551) 25645 5.30% 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na Procentowy udziat w 
dzierl bilansowy (w tys. zl) aktywach og61em 

Obligaqe PS0415 (PL0000105953) 1 345 0.28% 

Obligacje DS1021 (PL0000106670) 180 0,04% 

Obligacje PS0417 (PL0000107058) 15 784 326% 

Obligaqe DS0725 (PL0000108197) 10 713 2,21% 

Akcje GETIN NOBLE BANKS A (PLGETBK00012) 129 0,03% 

Tabela prezentuje sk!adniki lokat Subfunduszu, kt6re by!y przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem dominujqcym 
w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc sk!adnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! Depozytariusz Subfunduszu lub 
podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. Na dzien 30 06 2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re by!yby przedmiotem 
transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem Towarzystwa, jak r6wniez z podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza 
Subfunduszu. 
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P6/roczne sprawozdanie finansowe Credit Agrico!e Stabilnego Wzrostu Subfundusz w Credit Agrico/e FlO 

i 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby {w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa {w zl)) 

11 
Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 2 011 I 3 539 1 

i2 Naleznosci 
I 13 543 309 1 

3< Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugjej strony do odkupu 24 495 8 684 

4< Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 399 194 421 301 

- dluzne papiery wartoscjowe 290 058 305 603 

5< Sk!adniki lokat njenotowane na aktywnym rynku, w tym: 44 923 9 603 

- d!uzne papjery wartosciowe 39 093 9 517 

II_ Zobowiqzania 59 096 13 901 

Ill_ Aktywa netto 425 070 429 535 

IV_ Kapital Subfunduszu 154 670 167 751 

1 Ka pita! wp!acony 2147923 2 070 392 

2< Kapita! wyp!acony (1 993 253) (1 902 641) 

v_ Dochody zatrzymane 248 604 238 989 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 60 879 57 069 

2< Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 187 725 181 920 

Vt Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 21 796 22 795 

I Vlt Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 425 070 429 535 

. i<Od~nd,ok 1'-lVVd 1 966 440.907 2 027 502,271 

''-LCOU ,jet;, a 

Bilans nalezy analizowac !qcznie z notami ObJaSniajqcymi i informacjq dodatkowCJ, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finansov;e Credit Agricole Stabiinego Wzrostu Subfundusz w Credit Agricole FlO 

wyniku z operacji 
(w tysiq_cach zlotych, z wyj9_tkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

I 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- I 1.01.2013 r.-
I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 8 858 15 713 7 290 

1. Dywidendy i inne udzia!y w zyskach I 
I 

1 754 3 389 701 

2. Przychody odsetkowe 6 733 12 217 5 663 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 370 107 926 

4. Pozosta!e 1 0 

11. Koszty Subfunduszu 5 048 8 095 3 636 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa I 
I 

4 829 7 893 3 516 

2. Op!aty dla Depozytariusza 
I 

36 69 29 I 

3. Op!aty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0 :0 

4. Koszty odsetkowe I 116 75 40 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych -

6. Pozosta!e 66 58 51 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - . -

IV. Koszty Subfunduszu netto (II-III) 5 048 8 095 3 636 

V. Przychody z lokat netto (I·IV) 
I 3 810 7 618 3 654 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) I 4 806 8 301 (6 437) 
i 

1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: I 5 805 10 513 7 565 

- z tytu!u r6znic kursowych (910) 131 385 

2. Wzrost (spadek) njezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym (999) (2 212) (14 002) 

- z tytulu r6Znic ku rsowych 
! 

1 921 (473) 1 871 

l 
VII. Wynik z operacji 

I 
8 616 15 919 (2 783) 

Wynik z operacjl przypadajli.CY na jednostk~ uczestnictwa I 4,31 9,48 (1,21) 
I 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac !q_cznie z notami ObJaSniaJq_cymi i informacja, dodatkowq, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc sprawozdania 
flnansowego. 

Wynik z operacji przypadajq_cy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~PUJqCy spos6b 

Dla kazdego dn1a wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y zmiany w aktywach netto na jednostk~ uczestnictwa oraz analogiczne zmiany 
w wartosciach kapitalu R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieli wyceny stanowi dzienny wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa. Obliczony w ten 
spos6b wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajq_cq_ na dany dzieli wyceny. 
Sum a obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadaJq_cy na jednostki uczestnictwa 
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Zestawienie zm w netto 
(w tysiqcach zlotych, z wyjq_tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. i 31.12.2013 r. I 

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 429 535 282 262 I 
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8 616 15 919 

a) przychody z lokat netto 3 810 7 618 

b) zreaiizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5 805 10 513 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (999) (2 212) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 8 616 15 919 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: 

a) przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (13 081) 131 354 

a) zmiana kapita!u wp!aconego (powi~kszenje kapita!u z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa) 77 531 239 901 

b) zmiana kapita!u wyp!aconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa) 90 612 108 547 

6. l:.ctczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (4 465) 147 273 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 425 070 429 535 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 432 638 351 738 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnlctwa 

1. Zmjana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 364 418,836 1157 797,186 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 425 480,200 525 052,470 

c) saldo zmian (61 061 ,364) 632 744.716 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajq_co od poczq_tku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zby1ych jednostek uczestnictwa 13 645 301,062 13 280 882,226 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 11 678 860,155 11 253 379,955 

c) saldo zmian 1 966 440,907 2 027 502,271 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 966 440,907 2 027 502,271 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 211,85 202,37 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezq_cego okresu sprawozdawczego 216,16 211,85 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 4,10%* 4,68% 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 209,03 199,00 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 217,59 215,31 

data wyceny 2014-06-06 2013-11-25 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatnieJ wyceny w okresie sprawozdawczym 216,16 211,87 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 2,35% 2,30% 

1. Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,25% 2,24% 

2. Procentowy udzial op!at dla Depozytariusza 0,02% 0,02% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawjeniu zosta!y policzone w skali ca!ego roku. 

*Pod ana stopa zwrotu jest teoretycznq_ wartosciq, kt6ra wskazUJe. jaka by!aby !q_czna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6!roczu osiqgnq_! 
on takq_ samq_ stop~ zwrotu jak w p1erwszym p6!roczu. 

Zestawienje zmjan w aktywach netto nalei:y analizowac !q_cznie z notamj objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq, kt6re stanowjq_ integralnq_ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfitych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r, o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporza_dzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiq_cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa pod ana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq_ do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq_. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do !ego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zar\. 

Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajq_ce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej 
r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq_ transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

- Naleznq_ dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajq_cy wartosci !ego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznq_ dywidend~ 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzq_cych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przyslugujq_ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajq_cy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujq_ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym 
po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakoriczeniu notowar\ na rynku zorganizowanym, pozostajq_ w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, 
a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest 
w pozycji naleznosci w lq_cznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

- Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia !ego 
prawa. 

- Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq_ lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiq_zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarcia 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji mogq_ 
bye kompensowane w przypadku, gdy: , 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zar\ i naleznosci; 
Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zar\ i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciq_gu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. Za 
dzier\ roboczy uznaje si~ dzier\ roboczy w kazdym par\stwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

12 
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Opemcje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej sq_ 'Ayrai:one, a taki:e w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysk/strata z wyceny iokai wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut vvylicza si~ metodq_ ,najdroi:sze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajq_ca. na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezq_cej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq_ wylq_cznie papiery pochodzq_ce z transakcji kupna, kt6rych dzieri rozliczenia 
kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tej nie stosuje si~ do skladnik6w iokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq_ w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni~znych, nalei:nosci oraz zobowiq_zari w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq_ odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w przypadku dlui:nych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej- naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez 
emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si<? zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalei:ne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq_ 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Oniu Wyceny. 

- Oniem wprowadzenia do ksiq_g zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Oniu Wyceny 
nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiq_zanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Oniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq_ w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6i:nic kursowych 
powstale w zwiq_zku z wycenq_ srodk6w pieni<?i:nych, naleznosci oraz zobowiq_zari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciq_gni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq_ koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujq_ce koszty zwiq_zane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq_ z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiq_zane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majq_tkowych, odsetki 
od kredyt6w i poi:yczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiq_zane z przekazami pocztowymi, podatki i inne 
obciq_i:enia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej 
wymienione koszty stanowiq_ koszty nielimitowane Subfunduszu i sq_ pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych 
Subfundusz jest zobowiq_zany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe 
organy administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiq_zari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu ustala si~ w Oniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiq_zari Subfunduszu, ustala si~ wartosc aktyw6w 
netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri sporzq_dzania 
sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiq_zania Subfunduszu us tala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartosc godziwq_ skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dlui:nych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost<?pna wartost godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~- ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz 
- wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nast~pujq_cy spos6b: 

a) jei:eli Ozier\ Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Oniu Wyceny, z zastrzezeniem, i:e 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Oniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje 
si~ ten kurs albo wartosc z Onia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciq_glych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamkni~cia, 
przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowari ciq_glych dost~pny o godz1nie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciq_glych bez odr~bnego wyznaczania kursu zamkni~cia przyjmuje 
si~ ostatniq_ cen~ transakcyjnq_ dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jei:eli Ozier\ Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto i:adnej transakcji­
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umozliwiajq_cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzei:eniem. i:e gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
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przypadku braku kursu zamknif?cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, za ostatni 
dost~pny kurs przyjmuje Sif? ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzer'l majq_cych wplyw na ten kurs alba 
wartost; 

c) jezeli Dzier'l Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wed!ug ostatniego dos!Eipnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni'2cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia 
- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiq_cej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajasy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq_ wartost godziwq_ danego skladnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartost wyznaczonq_ poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq_ wiedzq_ 
Subfunduszu i praktykq_ rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq_ godziwq_ jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiq_ca kalendarzowego 
na podstawie wolumenu obrotu na danym sk!adniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem i.e Subfundusz moze 
dokonywat transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilost danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujq_cy spos6b: 

a) b~dq_cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen'2 na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters pod warunkiem, i.e wycena z !ego i.r6dla odzwierciedla wartost godziwq_ 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznost 
nominalnq_ wraz z naleznymi na dzier'l wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciq_galnosci tworzy si~ odpisy aktualizujq_ce w ci~zar koszt6w Subfunduszu. 

c) depozyt6w bankowych- wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej. 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartost aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzeri 
majq_cych istotny wplyw na wartost godziwq_ powstalych mi~dzy datq_ ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzer'l majq_cych istotny wplyw na wartost 
godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majq_ce siedzib~ za granicq_ wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Depozytariuszem; 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku, gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje 
!ego samego typu sq_ notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje !ego samego typu nie sq_ notowane na rynku 
aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq_ z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq_ o wartost rynkowq_ prawa poboru niezb~dnego do ich obj~cia w dniu 
wygasni~cia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w- w oparciu o sredniq_ cen~ nabycia, wazonq_ liczbq_ nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzglfi!dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majq_cymi wplyw na ich wartosc rynkowq_, 

g) kontrakt6w terminowych- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq_ okreslajq_cq_ stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajq_cych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorq_c pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a-Scholes'a lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego''nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
mote bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub 
Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajq_cych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku, gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq_ scisle powiq_zane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq_ scisle powiq_zane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartost wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
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pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodncgo nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane 
na podstawie osz;:;cowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat ir.nych nit wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreSione 'vV pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen<;? nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. pocza_wszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metoda_ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie SCJ. notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski na Dzieri Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si~ wartosc wyznaczong_ poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezalei:nq jednostk~ swiadczqcq !ego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem·, 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do !ego modelu dane wejsciowe pochodzq z 
aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

e) VVartosciszacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozeri 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w 
i koszt6w. Szacunki dokonywane SCJ. na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na 
rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do 
oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzari, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie 
ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny SCJ. okresowo oceniane 
i weryfikowane. VVszystkie modele wyceny SCJ. testowane i zatwierdzane przed uzyciem. VV modelach wyceny wykorzystywane 
sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowari. 
Zmiany przyj~tych zalozeri i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq_ zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri VVyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq. dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biei:qCCJ. oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
VVyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq parametry z !ego dnia i poziom ryzyka na ten dzieri. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku 9,29% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku. tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzieri 31 grudnia 2013 roku- odpowiednio 2,18%). VV zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od wartosci, jakie 
zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
skladnik6w aktyw6w sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

VV okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji. 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 
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Nota Naleznosci Subfunduszu 

Nalei:noscl Subfunduszu 
Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

z tytulu zbytych lokat 12 785 87 
•" 

Z tytu!u cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 22 

z tytu!u zbytych jednostek uczestnictwa 71 126 

Z tytulu dywidendy 687 74 

Sum a 13 543 309 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowia.zania Subfunduszu 
Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

30.06.2014 r. (w tys. zl) 31.12.2013 r. (w tys. zl) 

Z tytu!u nabytych aktyw6w 29 615 10 956 

Z tytu!u transakcji przy zobowjqzaniu si!il funduszu do odkupu 27 297 

Z tytu!u wyceny instrument6w pochodnych 27 

Z tytu!u CZ!ilSCiowej realizacji kontrakt6w terminowych 5 

Z tytu!u wplat na jednostki uczestnictwa 180 1 117 

Z tytu!u odkupjonych jednostek uczestnjctwa 895 805 

Pozosta!e zobowiq_zania, w tym: 1 077 1 023 

. zobowiq_zania wobec TFI z tytu!u oplaty za zarzq_dzanie 796 813 

Sum a 59 096 13 901 

Nota 4. Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwalenty 

30.06.2014 r. 

Wartosc na dzlen bllansowy 
Wartosc na dzien bilansowy 

Struktura srodk6w pienlfi!i:nych na rachunkach bankowych Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

Banki 2 011 

lNG Bank Slq_ski SA PLN 347 347 

lNG Bank Slq_ski SA EUR 196 817 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 0 0 

lNG Bank Slq_ski SA TRY 591 847 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien bilansowy 
Wartosc na dzien bilansowy 

Struktura srodk6w pienifi!i:nych na rachunkach bankowych Waluta w walucie sprawozdania 
w danej walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Banki 3 539 

lNG Bank Slq_ski SA PLN 2 522 2 522 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 0 0 

lNG Bank Slq_ski SA TRY 720 1 017 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienifi!znych 
Wartosc na dzien 30.06.2014 r. 

Wartosc na dzien 30.06.2014 r. 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<tCYCh zobowi<~.zan Waluta 

w danej walucie (w tys.) 
w walucle sprawozdania 

Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pienifi!i:nych 3 962 

lNG Bank Slq_ski SA PLN 950 950 

lNG Bank Slq_ski SA CZK 199 30 

lNG Bank Slq_ski SA EUR 234 974 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 0 0 

lNG Bank Slq_ski SA TRY 359 515 

lNG Bank Slq_ski SA USD 490 1 493 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienifi!znych w 1 ta I Wartosc na dzlen 31.12.2013 r. 
Wartosc na dzlen 31.12.2013 r. 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<tcych zobowi<tZal'l a u w danej walucie (w tys.) w walucle sprawozdanla 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

srectnr w okresie sprawozctawczym poziom sroctk6w pienifi!i:nych I 3 597 

lNG Bank Slq_ski SA PLNl 2 307 2 307 

lNG Bank Slq_ski SA CZK I 99 15 
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Sredn! w ckresie sprawozdawczym pcziom srodk6w pieni~:tnych w , t I Wartosc na dzien 31.12.2013 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r.l 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan w walucie sprawozdania a.u a w danej walucie (w tys.) 
Subfunduszu finansowego (w tys. zl) I 
lNG Bank Sla.ski SA EUR 73 303 1 

lNG Bank Sla.skj SA GBP I 11 55 i 
lNG Bank Sla.ski SA HUF 1 183 17\ 
lNG Bank Sla.ski SA TRY 126 1781 
lNG Bank Slq_ski SA uso 238 7171 

Raiffeisen Bank Polska SA PLN 5 s] 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan 
Subfunduszu 

Waluta 
Wartosc na dzien 30.06.2013 r. Wartosc na dzien 30.06.2013 r. 

w walucie sprawozdanla 
finansowego (w tys. zl) w danej walucie (w tys.) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pleni~znych 3 611 

lNG Bank Slq_ski SA PLN 2 188 2188 

lNG Bank Slq_ski SA CZK 67 11 

lNG Bank Slq_ski SA EUR 26 113 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 6 30 

lNG Bank Slq_ski SA HUF 1 282 19 

lNG Bank Slq_ski SA TRY 84 145 

lNG Bank Slq_skj SA USD 330 1 095 

Raiffeisen Bank Polska SA PLN 10 10 

Nota 5. Ryzyka 

(1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajq_cego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

30.06.2014 r. Do 1 Od 1 I Od 3 Od 6 
Od 1 roku Powyzej 

miesiqca do miesi~cy do miesi~cy do Razem 
(wtys. zl) miesiqca 

3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 
do 3 lat 3 lat 

Transakcje przy zobowia.zaniu sio;; drugiej strony do 
24 495 24 495 

odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 659 105 163 159 679 275 501 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 33 478 33 478 

Pozosta!e aktywa -· 

Razem aktywa obciqione ryzyklem wartosci 
24 495 - 10 659 105 163 193 157 333 474 

godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 
'I 

5,06% 2,20% 21,72% 39,90% 68,88% 

31.12.2013 r. 

i 
Do 1 I Od 1 I Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyzej 
(wtys. zl) miesiqca I miesictca do I miesi~cy do miesi~cy do do 3 lat 3 lat 

Razem 
3 miesi~cy 1 6 miesi~cy 1 roku 

Transakcje przy zobowia.zaniu sio;; drugiej strony do 
8 684 8 6841 odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 163 55 563 230 599 288 325 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku . 
I 

7 318 7 318 

Pozosta!e aktywa 

Razem aktywa obclqzone ryzykiem wartosci 
10 847 - 55 563 237 917 304 327 

godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
\ 

Procentowy udzial w aktywach og61em 2,45% 12,53% 53,65% 68,63% 

7 
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( 1. 2) Poziom obciq_zenia aktyw6w i zobowiq_zari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcyrn ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziorn obcictzenia ak!yw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajq_ce w dniu bilansowym do dnia zrniany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

\ 30.06.2014 r. 

I 
Do 1 I Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyi.ej I i(wtys. zl) mlesi<tca 
miesi<tca do miesi~cy do miesi~cy do do 31at 31at 

Razem 
3 miesi~cy 6 miesi~cy 1 roku 

I Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do -odkupu, z !ego o okresie do wykupu - -
\ Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 547 7 954 5 056 14 557 

· Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 607 6 792 11 399 

Pozosta!e aktywa -
Razem aktywa obci<tzone ryzykiem wartosci 
I godziwej wynikai<tcym ze stopy procentowej 

1 547 12 561 11 848 - - 25 956 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 0,32% 2,59% 2,45% - - - 5,36% 

131.12.2013 r. Do 1 
Od 1 Od 3 Od 6 

Od 1 roku Powyzej 
miesi<tca do miesi~cy do miesi~cy do Razem 

(w tys. zl) miesi<tca 
3 miesi~cy 6 miesl~cy 1 roku 

do 3 lat 3 lat 

Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do 23 069 
odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 2 648 9469 10 952 2199 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 2 199 -
Pozosta!e aktywa 

Razem aktywa obci<tzone ryzykiem wartosci 2 648 9469 13 151 - 25 268 
godziwej wynikaj<tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em 0,60% 2,13% 2,96% - - - 5,69% 

( 2) Ryzyko kredytowe 
( 2.1) Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym na dzier\ bilansowy, w przypadku gdyby strony 

transakcji nie wypelnialy swoich obowiq_zk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\), w podziale 
na kategorie bilansowe 

I 

Kwoty odzwierciedlajq_ce maksymalne obciq_zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

30.06.2014 r. I 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. I 

Procentowy 

(wtys. zl) udzial (w tys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pienj~zne i ich ekwiwalenty 2 011 0,41% 3 539 0,80% 

Naleznosci, w tym 13 543 2,80% 309 0,07% 

naleznosci z tytu!u zawartych transakcji sprzedazy sk!adnik6w lokat 12 785 2,64% 87 0,02% 

TransakCJe przy zobowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu 24 495 5,06% 8 684 1,96% 

Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 290 058 59,90% 311 394 70.20% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
263 894 54,50% 283 476 63,91% 

Panstwa lub NBP 

listy zastawne 5 791 1,30% 

inne niz listy zastawne oraz niz emjtowane lub gwarantowane przez Skarb 
26 164 5,40% 22127 4,99% 

Panstwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym njenotowane na aktywnym rynku, w tym: 44 877 9,28% 9 517 2.16% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez Skarb 
Panstwa lub NBP 

listy zastawne 5 784 1,20% 

inne niz listy zastawne oraz niz emjtowane lub gwarantowane przez Skarb 39 093 8,08% 9 517 2,16% 
Panstwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze d!uznym ' 

Razem aktywa Subfunduszu obcill,i:one ryzykiem kredytowym 374 984 77,45% 333 443 75,19% 
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( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala Zilprezentowana 
jake wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyzej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. z!) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

waktywach waktywach 
og61em og6/em 

Dluzne papiery wartosciowe, w tym: 289 539 59,80% 283 476 63,91% 

Skarb Par\stwa (RP) 263 894 54,50% 283 476 63,91% 

PZU Finance AB 25 645 5,30% 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jake wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzar'i 
wyrazonych w walutach obcych. 

' 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. 
Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. zl) 
udzial 

(wtys. zl) 
udzial 

w aktywach waktywach 
og6/em og6/em 

•. 
Srodki pieni'i'zne i ich ekwiwalenty 1 664 0,34% 1 017 0,23% 

Naleznosci 12 936 2,67% 74 0,02% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si'i' drugiej strony do odkupu 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 29 121 6,03% 22 944 5,18% 

d!uzne papiery wartosciowe 11 607 2,40% 5 870 1,33% 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 33 478 6,92% 7 318 1,66% 

d!uzne papiery wartosciowe 33 478 6,92% 7 318 1,66% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<t:tone ryzykiem walutowym 77199 ' 15,96% 31 353 7,09% 

Zobowi<tzania obci<ti:one ryzykiem walutowym 25 668 5,30% - -
( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jake wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych, w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

I 
I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

30.06.2014 r. I udzial udzial 
(wtys. zl) , waktywach 

(wtys. zl) 
waktywach 

I I og6/em og6/em 

Akcje 

CHF 7931 0.16% 573 0,13% 

CZK 828 1 0.17% 1 639 0,37% 

EUR 10 464\ 2,17% 7 546 1,70% 

TRY 4 9851 1,04% 5 637 1,27% 

Kwity depozytowe 

USD 444\ 0,09% 1 679 0,38% 

Dlu:tne papiery wartosciowe 

EUR 32 278 1 6,67% 2 163 0,49% 

USD 12 807 1 2,65% 11 025 2,50% 

( 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowlctzan Subfunduszu ryzykiem pJynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jake ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadar'i realizowanych w 
ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 
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Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lckat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye w 
stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajq_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym konczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawiesza! zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe!nia wymogi §22 Rozporzq_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Wartosc 

Tenniny K wota b~d!(ca Tennin Termin 
lnstrumenty 

Typ Rodzaj 
Cel otwarcia Wartosi: przysztych 

przyszlych podstaw!( zapadalnoscl 
wykonania 

pochodne zaj~tej instrumentu 
pozycji otwartej pozycji strumieni strumienl przyszlych (wygasni~cia) instrumentu pozycji pochodnego (wtys. zl) pieni~tnych 

pieni~znych platnoscl instrumentu pochodnego 
(wtys. zl) pochodnego 

FORWARD, Zabezpieczenie 4 630 000.00 
WALUTAEUR, kr6tka fo!Ward przed ryzykiem (27) 19 365 2014-10-08 

EUR 
2014-10-08 2014-10-08 

2014-10-08 walutowym 

FORWARD, Zabezpieczenie 
4 190 000,00 

WALUTA USD, kr6tka foNtard przed ryzykiem 46 12 897 2014-10-08 2014-10-08 2014-10-08 
2014-10-08 walutowym USD 

Nota 7. Transakcje przy zobowi~zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na wartosc na 
Transakcje przy zobowi<tzaniu siQ Subfunduszu lub druglej strony do odkupu 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys.zl) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowi<tzanlu siQ drugiej strony do odkupu, w tym: 24495 8 684 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastfi'puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nastfi'puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastfi'puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie nastfi'puje 
24 495 8 684 

przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<tZaniu siQ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nastfi'puje przeniesienie na drugq stronfiO praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie naslfi'puje przeniesienie na drugq stronfiO praw w!asnosci i ryzyk -
Transakcje, w wyniku kt6rych nastfi'puje przeniesienie na drugq stronfiO praw w!asnosci i nie naslfi'puje 
przeniesienie na drugq stron'i' ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

30.06.2014 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzlen 

Walutowa struktura pozycjl bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

walucie (w tys.) 
sprawozdania 

flnansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 484166 

Srodki pleniQi:ne i lch ekwiwalenty PLN 2 011 

PLN 347 347 

' EUR 196 817 

GBP 0 0 

TRY 591 847 

Nalei:nosci PLN 13 543 

PLN 607 607 

EUR I 3 096 12 882 

TRY 18 26 
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Wartosc na dzien 

I 
Wartosc na dzien 

Wa!utowa struktura pozycji bilansu Walu!a bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. z!) 

USD 91 28 

Transakcje przy zobowio,zaniu si~ drugiaj strony do odkupu PLN 24 495 

Sk!adnii lokat .. vwwa"'" na aktywnym rynku PLN 399 194 

PLN 370 073 ' 370 073 

CHF 232 793 

CZK 5 465 828 

EUR 4 109 17 097 

TRY 3 477 4 985 

USD 1 778 5 418 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN I 44923 

PLN 11 445 11 445 

EUR 6 163 25 645 

USD 2 570 7 833 

Zobowio,zania PLN 59 096 

PLN 33 428 33 428 

EUR 6 169 25 668 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bllansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
(wtys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 443 436 

Srodki pieni~tne i ich ekwiwalenty PLN 3 539 

PLN 2 522 2 522 

GBP 0 0 

TRY 720 1 017 

Naletnosci PLN 309 

PLN 235 235 

' EUR 18 74 

Transakcje przy zobowio,zaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 8 684 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 421 301 

PLN 398 357 398 357 

CHF 169. 573 

CZK 10 833 1 639 

EUR 2 341 9 709 

TRY 3 992. 5 637 

USD 1 788 5 386 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 9 603 

PLN 2 285 2 285 

USD 2 430 7 318 

Zobowio,zania PLN 13 901 

I PLN 13 9o1 1 13 901 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6tnice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie rotnice kursowe Ujemne r6tnice kursowe 
Skladnikllokat 

Zreallzowane Niezrealizowane Zreallzowane Nlezrealizowane 

Akqe 1 670 520 

Kwity depozytowe 66 46 

D!uzne papiery wartosciowe 185 344 

Suma - 1 921 910 -
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie 1 ujemne r6:inice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

I Skladnikl lokat 
I Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6Znlce kursowe 

Zrealizowane ! Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje -I 322 990 

Kwity depozytowe , I 63 

Listy zastawne , I 
Dluzne papiery wartosciowe 453 I 580 -

Sum a 4531 580 322 1 053 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnle I ujemne r6:inice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6znlce kursowe Ujemne r6inlce kursowe 
Skladnlki lokat 

Zrealizowane 

Akcje 

Kwity depozytowe 

Listy zastawne 

D!uzne papiery wartosciowe 

Sum a 

Srednl kurs walut obcych wyllczany przez NBP na dzien bllansowy 

Dolar amerykar\ski 

Euro 

Forint WE1Qierski 

Frank szwajcarski 

Funt szterling 

Korona czeska 

Lira tu recka 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Zreallzowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycla lokat 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zreallzowany I nlezreallzowany zysk (strata) ze zbycla lokat 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

I Zreallzowany I n~ezreallzowa ny zysk (strata) ze zbycla lokat 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Suma 

-I 

399 

399 

Niezrealizowane Zreallzowane Niezreallzowane 

263 14 

58 

-

1 550 -I 

1 871 14 -

Kurs w stosunku do zl Waluta 

3,0473 USD 

4,1609 EUR 

1,3413 100 HUF 

3,4246 CHF 

5,1885 GBP 

0,1515 CZK 

1,4338 TRY 

Wartosc zreallzowanego 
Wzrost (spadek) 

zysku (straty) ze zbycla 
nlezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

5 054 (951) 

751 (48) 

5 805 (999) 

I Wartosc zrealizowanego 

I 
Wzrost (spadek) 

l zysku (straty) ze zbycia nlezrealizowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

I 10 617 (2 189) 

I (104) (23) 

I 10 513 (2112) 

Wartosc zreallzowanego Wzrbst (spadek) 

zysku (straty) ze zbycla 
nlezreallzowanego zysku 

lokat (w tys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) 

8 594 (13 095) 

(1 029) (907) 

7 565 (14 002) 



P6/roczne sprawozdanie finanscwe Credit Agricole Stabi/nego Wzrcstu Subfundusz w Credit Agricole FlO 

N 11. 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Ca!osc wynagrodzenia Towarzystwa sklada sifiO tylko z cz~sci stalej. 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

CZfiSC stala wynagrodzenia 4 829 7 893 3 s16 I 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie Wi'?kszej jednak 
niz 2,25% (dwa i dwadziescia pi~c setnych procent) w skali roku, liczonego jake 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni, sredniej rocznej 
Wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu reprezentujqcej poszczeg61ne kategorie Jednostek Uczestnictwa. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
slu:Zqcej do okreslenia wartosci Jednostek Uczestnictwa poszczeg61nych kategorii w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi 
r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia 
zm ian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzier'l roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq 
uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Stawka statutowa 

2,25% 

Stawka obowiqzuja,ca na dzien bilansowy 

2,25% 

W 2014 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Credit Agricole 
Stabilnego Wzrostu. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
·--

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys z!) 425 070 429 535 282 262 238 794 

Wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa na koniec okresu 
216,16 211,85 202,37 173,83 

sprawozdawczego (w zl) 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Credit Agrico/e Stabi/nego Wzrostu Subfundusz w Crecit Agricole FlO 

dodatkowa 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczctcych lat ubiegtych, Ujl;)tych w sprawozdaniu finansowym za biei:ctcy 
okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzgll;ldnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
i por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysiqcach z!otych) 

Dane por6wnawcze przed zmianq Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja prezentacji Korekta prezentacji danych prezentacji 
za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1 01 2013-30.06.2013 

(wtys. z!) (w tys. z!) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

2 152 (281) 1 871 z wyceny lokat z tytu!u r6Znic 
kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji 
zmianie prezentacji 

Pozycja za okres 1.01.2013- za okres 1.01.2013-
30.06.2013 

danych 
30 06 2013 

(w tys. z!) (wtys. z!) 

Niezrealizowane dodatnie r6Znice kursowe: 

1 Akcje 544 (281) 263 

Sum a 2 152 (281) 1 871 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w 
pozycji V1.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych" Zawyzenie to 
dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie 
okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp61ek notowanych na Warszawskiej 
Gieldzie Papier6w Wartosciowych S.A. w formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty btQd6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjl;) majq_tkow(\ i finansowq, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci ,kontynuowania dziatalnosci opls tych niepewnosci oraz wskazanie czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqz.ane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynqc na ocenQ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 

24 



CREDIT AGRICOLE LOKACYJNY 
SUBFUNDUSZ W CREDIT AGRICOLE 

FUNDUSZU INWESTYCYJNYM OTW ARTYM 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
Z PRZEGLf\DU ORAZ POLROCZNE JEDNOSTKOWE 
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I STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

0 2013 KPMG Audyt spOtka z ograniczon~ odpowiedzialnoSci~ sp k. jest polsk~ sp6tk~ komandytow~ i cztonkiem sieci KPrvtG 
sktadaj~cej si~ z niezaleznych spOlek cztonkowskich stowarzyszonych z KPMG International Cooperative 

("KPMG International"), podmiotem prawa szwajcarskiego Wszelkie prawa zastrzezone 



RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 



KPMGAudyt 
Spolka z ograniczonl) 
odpowiedzialnoscil! sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegll!d zall!czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Credit Agricole Lokacyjny subfunduszu w Credit Agricole Funduszu 
fnwestycyjnym Otwartym z siedzibl! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada si<r: zestawienie lokat oraz bilans sporzl!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
koilcZl!CY sitt tego dnia oraz noty objasniajl!ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarzl!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy fnwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporZl!dzenie i rzetelnl! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporzl!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowil!zujl!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegil!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegll!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdml 
finansowychlskr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajowl! Radtt Bieglych Rewident6w oraz 
Mittdzynarodowego Standardu Uslug Przegll!du 2410 Przeglqd sr6drocznych iriformacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki. Przegil!d 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksi<rgowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegil!du. Zakres i metoda 
przegll!du istotnie r6zni sitt od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Mittdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zall!czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 

KPMG Audyt Sp6tra z 
odpowiedzialnoSclq sp , a l1m1ted liability 

z ogran1c~nq odpowledZ1alnosc1a 
komandytowq 1 czlonk1ern 

zare1estro...vana 
w Re)ono\Ai)lrn 

SIBCI Sl~ z r11ezaleznych sp6)ek dla m st Wa1szawy 

(G 
I 

partnership and a member f1rm of the KPMG 
net.vork of Independent rnember f1rms aff11iated 
With KPMG International Cooperative I"KPMG 
lnternatlona)"), a Sw1ss ent1ty 

czlonkowsklcr-1 stowarzyszonych z KPMG lrterllatiOI!dl 
Cooperat 1'18 ( KP)v1G lnternat101ial" ), podrn1otem prawa 
szwa)carsk1ego 

\,11; Warszaw1e, XII Wyd?lol 

Kra1owego 
KRS 0000339379 
)~IP 527 261-53-62 
REGO)J 142078130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegll!d nie wykazal niczego, co pozwalaloby Sl!dzic, iz zall!czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, s_ytuacji majl!tkowej i finansowej Credit Agricole Lokacyjny subfunduszu w 
Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 roku, jego 
wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy konczl!CY sitt tego dnia zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowil!ZUjl!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie 
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowil!zujl!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczonl! odpowiedzialnoscil! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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Grzesik 
Biegly reAvident 
Nr ewidencyjny 12032 



SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



29 wrzesma 994 roku o rachunkowosci U. z 20 !3 r., poz. 330 

Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249. poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 

Towarzystwa Funduszy lmvestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Credit Agricole Lokacyjny 
subfundusz w Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 roku do 

30 czerwca 2014 roku. kt6re obe_jmuje: 

Zestawienie !okat wedtug stanu na dziefl 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skfadniki lokat subfunduszu 

w wysokosci 209 309 tys. zl. 

2. Bilans subfunduszu 

207 I l l tys. zt. 

z 

na dziefl 30 czerwca 2014 roku vvykazujqcy aktywa netto w wysokosci 

za okres od stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy dodatni 

l 784 tys. zl. 

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od l stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

zmnie_jszenie wartosci 

BZWBK 

Marcinowski 

20 4 

netto subfunduszu w wysokosci 25 352 tys. zt. 

S.A. 

Janota 

Czlonek 

Aleksandra 

(osoha odpowicdzialnu za 
prowadzcnic ksi<lf( rachunkov\ych) 



w Credit 

Credit 

Subfundusz 

ricole Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalq_cznikiem do sprawozdania polq_czonego funduszu 
Cred.lt Agricole Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 



P6/roczne sprawozdanie finansov,ce Credit Agrioo/e Lokaoyjny Subfundusz w Credit Agricola FlO 
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P61roczne sprawozdanie finanscv;e Credit Agricola Lokacyjny Subfundusz v; Credit Agrico/e FlO 

ie 

1) Tabela gl6wna 

I 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. ! 

', 

I Sktadniki lokat 

Wartosc 

I 
wartosc 

Wartosc wed lug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzial wed/ug ceny wyceny na udzia/ 

nabycia dzien waktywach nabycia dzien w aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og6lem (wtys. zl) bllansowy og6lem 

(w tys. zl) (wtys. z/) 

Akcje -! 
Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 
I 

Prawa poboru 

' Kwity depozytowe 

Listy zastawne 19 542 19 812 9,45% 19 547 19 768 8,22% 

Dluzne papiery wartosciowe 186 632 189 497 90,38% 210 857 213 964 88,93% 

lnstrumenty pochodne 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 
odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa 

Certyf1katy inwestycyjne 

Ty1uly uczestnictwa emitowane przez 

-I instytuqe wsp61nego inwestowan•a 
majqce siedzib~ za granicq 

I 

Wierzytelnosci I 
I 

Weksle - -i 
Depozyty - - _[ 

Waluty -I 
I 

Nieruchomosci 

Statki morskie I -

I nne ! I 
-

I 

Sum a i 206 174 209 3091 99,83% 230 404 233 732 I 97,15% 

3 



P61roczne sprawozdanie finanso·.ve Credit Agricola Lokacyjny Subfundusz w Credit Agrico/e FlO 

2) Tabele uzupelniaj~ce 

I I I ··"" j 
WartoSC Wartosc 

Rodzaj ryr.ku I Nazwa rynku 
Warunki wedlug wed tug Procentowy 

Listy zastawne Emitent 
Kraj siedziby Termin I \ Rodzaj listu 

Podstawa nominatna 
Liczba 

wyceny na udziatw I emitenta wykupu 
oprocen· emisji ednego list 

ceny 
dzier\ aktywach 

I I 

towania i (wzl) 
nabycia 

ilansowy(> og6iem 

I (wtys.zl) 

I I 
tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

Gielda ! 
IHipoleczny 

Ustawa z dnia 
PEKAO BANK Papier6w PEKAO 

lmienny 
"9 sierpnia 

HIPOTECZNY S.A Aklywny rynek 
[wartoSciowych 

Bank Rzeczpospolita 
2019-03-1lupon 

1997 r. o listach 
1 000 5 200 5200 5 268 2,51% SERIA LZ-11-07 egulowany Hipoteczny Polska !list zastawny astawnych i 

(PLBPHHP00119) r.v Warszawie 
SA. 

(3.69%) 
bankach 

SA 
1ipo!ecznych 

Nienotowane na rynku aktywnym 

~~;poleczny 
Ustawa z dnia 

mBANK 
mBank 2~~mienny 9 sierpnia 

HIPOTECZNY S.A N1enotowane na Rzeczpospolita 1997 r. o lis tach 
SERIA HPA13 ynku aktyv.:nym 

Nie dotyczy Hipoteczny 
Polska 

2016-04-2 upon 
astawnych i 1 000 1 200 1 200 1 218 0,58% 

SA (3,88%) 
list zastawny 

(PLRHNHP00219) bankach 
1ipotecznych 

Ustawa z dnia 
mBANK 

mBank Zmienny 
:29 sierpnia 

HIPOTECZNY S.A Nienotowane na 
Nie dotyczy Hipoteczny 

Rzeczpospolita 
2017-04-2( kupon 

Hipoteczny 1997 r. o listach 
1 000 5600 5 622 5 705 2,72% SERIA HPA18 rynk.u aktywnym Polska list zastawny astawnych i 

(PLRHNHP00268) SA (4,03%) 
bankach 
hipotecznych 
Ustawa z dnia 

mBANK 
mBank 

i29 sierpnia 
HIPOTECZNY SA. Nienotowane na Rzeczpospohta 

m1enny 
Hipoteczny 1997 r. o listach 

SERIA HPA19 rynku aktywnym 
Nie dotyczy Hlpoteczny 

Polska 2018-06-1' kupon 
list zastawny ~astawnych i 

1 000 2 100 2 107 2136 1,02% 

(PLRHNHP00276) S.A. (4,39%) 
bankach 
"ipotecznych 
[Ustawa z dnia 

mBANK 
mBank 'zm,enny 

l29 sierpnia 
HIPOTECZNY S.A Nienotowane na Rzeczpospolita Publiczny lis 1997 r. o listach 
SERIA PUA6 ynku aktywnym Nie dotyczy Hipoteczny 

Polska 
2015-07-2 kupon 

astawny astawnych i 1 000 1 150 1 150 1 169 0,56% 

(PLRHNHP00284) SA (4,02%) 
lbankach 
!'Jipotecznych 
Ustawa z dnia 

mBANK 
mBank lZmienny f29 sierpnia 

HIPOTECZNY S.A N1enotowane na 
Nie dotyczy Hipoteczny 

Rzeczpospol1ta 
2016-09-2 kupon 

Publiczny lis 1997 r. o listach 
1 000 400 409 412 0,20% SERIA PUA7 ynku aktywnym Polska astawny astawnych i 

(PLRHNHP00292) SA (4,53%) 
pankach 
hipotecznych 
Ustawa z dnia 

PEKAO BANK PEKAO 
Zm!enny ~9 sierpnia 

HIPOTECZNY SA N1enotowane na 
Nie dotyczy 

Bank Rzeczpospol1ta 
2017-12-0 kupon IH 1poteczny 1997 r. o lis tach 

1 000 3 840 3 854 3 904 1,86% SERIA LZ-11-05 ynku aktywnym Hipoteczny Polska I 1st zastawny jzastawnych i 
(PLBPHHP00093) S.A. 

(4,03%) 
pankach 

I hipotecznych 

Sum a 19 490 19 542 19 812 9,45% 

Wartosc Wartosc 

Warunkf 
nomina Ina Wartosc wedtug rocentowy 

Oluzne papiery wartosci owe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent 
Kraj siedziby 

Termin wykupu 
jednego 

Liczba 
~dtug cen wyceny na udziatw 

emitenta 
oprocen- papieru nabycia dzieil aktywach 
towanfa c:Uu:inego {w tys. zl) ilansowy (~ og6tem 

{wzl) tys. zl) 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BANK GOSPODARSTWA 
BondSpot- Bank i !zmienny 

10 8391 
KRAJOWEGO SERIA Aktyvmy rynek Hzeczpospohta 
BGK0215S002A- BGK0215 n1eregu1owany 

Alternatywny Gospodarstwa 
Polska I 2015-02-16 ~upon 1 000 10 800 10 934 5,21% 

PL0000500047) 
System Obrotu KraJowego I 3,38%) I 

PS0415 (PL0000105953) 
Aktywny rynek reasury Bond Spot 

Skarb Par1stwa Rzeczpospollta \ 2015-04-25 
Staly kupon 

1 000 3 400 3 517 3 518 1,68% n1eregu1owany Poland Polska r 5.50%). 

Nienotowane na rynku aktywnym 

INTEGERPL SA SERIA Nienotowane na Rzeczpospollta 

I 
m1enny 

1NT1603150001 rynku aktywnym 
Nie dotyczy Integer pi S A 

Polska 
2015-03-16 upon 10 000 130 1 300 1 328 0.63% 

(7.24%) 

I nne 

Nienotowane na rynku ak:tywnym 

BANK POLSKA KASA OPIEKI 1 Bank Polska 
Rzeczpospollta Staly kupo 1 

SA DC48P141114- PEKAO Nienotowanena N1edotyczy Kasa Op1ek1 2014-11-14 1 000 11 000 11 000 11 040 5,27% 
CERT 141114 rynku aktywnym S.A 

Polska 2.85%) 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

ENERGA SA ENERGA SERIA ktywny rynek 
Regulowany Rynek I, 

r£i~:~~ly Pozag1eldowy Energa SA !f,', 2019-10-18 .22%) 10 000 310 3 100 3 183 1.52% iA- ENG1019 (PLENERG00014) regulowany 
Bond Spot 
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P61rcczne sprawozdanie finanscvce Credit Agricola Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricc!e FlO 

I-~ .. , .. ,. ... ,"···· Kraj siedziby I T . k 

Warto$6 t "'"" I nomina Ina WartoSl: wedtug rocentowy 
Warunki }ednego wedtug cen wyceny na r udziat w 

Rod.uj rynku Nazwa rynku Emitent emPtenta ermm wy upu oprocen- papieru Liczba nabycia d.zietl aktywach 
towania dtuinego {w tys. zl) ;1ansowy (1 og6fem 

(wzl) tys. zl) 

I, I 
GIElDA PAPIEROW 

,Gielda Papier6w 
G ietda P apier6w 

!zmienny I, 
WARTOSCIOWYCH W r,xtywny rynek ~artoSciowych Rzeczpos;:ohta 
WARSZAWIE SA SERIA A- egulowany rartosc;~wych w Warszawie Po!ska 

2017-01-02 kupon 

I 
100 56141 5 631 5 650 I 2.69%1 

GPW0117 (PLGPW0000033l_ 
"Jarszaw1e S.A. 

:SA 
(3.89%) i 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

BANK GOSPODARSTWA 
kktywny rynek jsoncSpot IBank lr I Jzmienny I 

1,92%1 
1KRAJOWEGO SERIA 

~lternaty..vny 
G d t 1Rzeczpospol•ta I 2017-05-19 kupon 1 000 4 000 4 000 4 018 

BGK0517S009A- BGK0517 jnieregulowany I ospo ars wa 'Polska 

I PL0000500153) 
System Obrotu iKraJowego (3.04%) 

I 

BANK MILLENNIUMS A SERIA ""ktywny rynek Bond Spot-
!Bank Millennium 'Rzeczpospo~1ta 

I 
fmienny 

C- MIL0317 (PLBIG0000362) nleregulowany ~lternatywny 
S.A Polska 

2017-03-28 upon 1 000 3 500 3 500 3 568 1,70% 
System Obrotu 4,14%) 

BANK POLSKIEJ 
Aktywny rynek Gietda Pap;er6w 

Bank Polsk'1ej 
Zmienny 

SP6tDZIELCZOSCI SAW 
nieregulowany ~artoSci~wych w Sp6fdzielczoSci Rzeczpospol1ta 

WARSZAWIE SERIA BPS0718 
arszaw1e S.A. -

S.A. w Polska 
2018-07-15 upon 1 000 73 73 71 0,03% 

rs;ternatywny (5,72%) (PLBPS0000032) 
System Obrotu 

Warszawie 

BANK POLSKIEJ 
Aktywny rynek ~elda Papier6w -Bank Polskiej 

Zm'1enny 
2 2381 

SP6lDZIELCZOSCI SAW 
nieregulowany artoSciowych w 

Sp6tdzielczoSci Rzeczpospol;:a 
arszaw1e S.A. - 2022-11-29 100 22 944 2 304 1,07% 

WARSZAWIE SERIA BPS1122 ~:ternatywny S.A.w Polska 
upon 

(PLBPS0000040) Warszawie (6,49%) 
.System Obrotu 

('ktywny rynek ~:tda Pap.er6w 
lzmienny BANK ZACHODNI WBK S.A nieregulowany artoSciowych w 

Bank Zachodni Rzeczpospol•ta SERIA A- BZW1216 rarszawie S.A. - WBKSA Polska 2016-12-19 upon 1 000 3 100 3 100 3 173 1,51% 
(PLBZ00000150) lternatywny 3,90%) 

System Obrotu 

DS1015 (PL0000103602) 
f'lktywny rynek reasury Bond Spot 

Skarb Par1stwa 
Rzeczpospollta 

2015-10-24 
Slaty kupon 

1 000 2 200 2 358 2 402 1,15% 
nieregulowany Poland Polska (6.25%). 

EUROCASH SA SERIA A- ti~tywny rynek Bond Spot-
Rzeczpospolita 

mienny 
n1eregulowany rlternatywny Eurocash S.A. 2018-06-20 kupon 100 000 33 3 275 3 291 1,57% 

EUH0618 (PLEURCH00029) 
System Obrotu 

Polska 
4,15°~). 

GETIN NOBLE BANKS A f'lktywny rynek Bond Spot-
Getin Noble Rzeczpospolita 

mlenny 
SERIA A- GNB0618 n1eregulowany lAiternatywny 2018-06-29 kupon 100 000 9 900 918 0,44% 
PLNOBLE00033) System Obrotu 

Bank S.A Polska 
6 67%) 

f'lktywny rynek Glefda Pap1er6w 
~mienny GETIN NOBLE BANK S.A nieregulowany ~artosc1owych w Getin Noble Rzeczpospol1ta 

SERIA PP2-VII- GNB0220 arszaw1e S A. - 2020-02-28 kupon 1 000 1 527 1 527 1 554 0.74% 
(PLGETBK00152) lternatywny 

BankS A. Polska 
5,84%) 

System Obrotu 
mBANK SA SERIA )Akt)'\-'Vny rynek Bond Spot-

Rzeczpospol1ta 
m1enny 

BRE0201223- MBK1223 nleregulowany ~lternatywny mBank SA 2023-12-20 upon 100 000 36 3 600 3 648 1.74% 
PLBRE0005177) System Obrotu 

Polska 
4,95%) 

Aktywny rynek 
!Treasury BondS pot Rzeczpospolita 

erowy 
OK0116 (PL0000107587) n1eregulowany Skarb Par1stwa 2016-01-25 kupon 1 000 34 000 32 080 32 756 15.62% 

Poland Polska 
0.00%) 

Aktywny rynek ~reasury BondSpot Rzeczpospol1ta 
erowy 

OK0715 (PL0000107405) n1eregulowany Skarb Par1stwa 2015-07-25 upon 1 000 13 150 12 514 12 829 6.12% 
Poland Polska 

0,00%) 
Aktywny rynek 

/freasury BondSpot Rzeczpospol1ta 
erowy 

I 17% OK0716 (PL0000107926) n1eregulowany Skarb P ar1stwa 2016-07-25 upon 1 000 7 000 6 515 
Poland Polska 

(0.00%) 

POLSKIE G6RNICTWO 
Aktywny rynek Polskie ! NAFTOWE I GAZOWNICTWO 
n1eregulowany Bond Spot- G6rnictwo 

Rzeczpospol1ta 
Zmienny 

Alternatywny Naftowe i 2017-06-19 kupon 10 000 580 5 815 5 8941 2,81% 
SA SERIA PGNG170619PZ-

System Obrotu Gazownidwo 
Polska I 3.95%) PGN0617 (PLPGNIG00063) 

SA 
POWSZECHNA KASA Aktywny rynek 

BondSpot-
Powszechna 

Zmlenny ! OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI n1eregulowany Kasa Rzeczpospolita 
SA SERIA OP0922- PK00922 

Alternatywny Joszcz~dno~ci Polska 2022-09-14 upon 100 000 38 3 800 3 8681 1.85% 

PLPK00000081) 
System Obrotu 

Bank Polski S A 
4)8%) 

PS0416 (PL0000106340) 
('ktywny rynek reasury BondSpol Sk b p . t Rzeczpospol1ta 

2016-04-25 
Staty kupon 

1 000 10 500 10 911 11 0641 5.28%; 
nieregulowanv Poland ar ans wa Polska 5,00%). 

r.vz0117 (PL0000106936) 
('ktywny rynek 

!Treasury BondSpot!Sk b p . t Rzeczpospolita 
m1enny 

10 8821 5,19% I n1eregulowany Poland ! ar ans wa Polska 
2017-01-25 kupon 1 000 10 760 10 711 

2.72%) 

~ktywny rynek . reasury BondSpot!Sk b p . t Rzeczpospohta 
m1enny 

28 673 1 WZ0118 (PL0000104717) 1eregulowany 2018-01-25 upon 1 000 28 422 28 132 13.68% 

1 Poland _f ar ans wa Polska 
2.72%) I I 

Nlenotowane na rynku aktywnym 

BANK OCHRONY 
N1enotowane na !N d t Bank Ochrony Rzeczpospolita 

m1enny 
SRODOWISKA SA. SERIA N2- 2018-06-02 ~upon 1 000 4 900 4 900 4 916 2,34% 
BOS0618 (PLBOS0000167) 

rynku aktywnyrn i 1e 0 yczy Srodowiska S A Polska 
4.39%) 

INTEGER PL SA SERIA N•enotowane na !N d t lin Ieger pi S.A 
Rzeczpospolita 

m1enny 

INT1502160001 r ;e 0 yczy Polska 
2016-02-15 kupon 10 000 73 730 747 0.36% 

rynku aktywnym 
6.23%) 

POLSKI KONCERN NAFTOWY 

N1enotowane na INie dot cz 
!Polski Koncern !zmienny 

3 112 i ORLEN SA SERIA ORLEN002 Rzeczpospohta 
~70219 - PKN0219 rynku aktywnym Y Y Naftowy Orlen 

Polska 
2019-02-27 ~upon 100 000 30 3 000 148% 

PLPKN0000083) i jSA (4,34%) I 
I nne 

Nienotowane na rynku ak:tywnym 

BANK GOSPODARKI Bank 
YWNOSCIOWEJ SA N1enotowane na Gospodarki Rzeczpospol1ta 

m1enny 

BGZBR0147- BGZ CERT rynku aktywnym 
N1e dotyczy 

ywnoScioweJ Polska 
2016-03-29 upon 500 000 15 7 500 7 567 3.61% 

280316 SA 
(3.59%) 

Sum a 228 671 186 632 189 497 90,38% 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Credit Agrico/e Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO 

3) dodatkowe 

Wartosc wed!ug wyceny na Procentowy udziat 
Grupy kapita!owe, o lct6rych mowa wart. 98 ustawy dzier\ bilansowy 

w aktywach og6!em 
(w tys. z!) 

I Grupa kapita!owa COMMERZBANK AG: 14 288 6,82% 

mBANK H'POTECZNY SA SERIA HPA13 (PLRHNHP00219) 1 2;8 0,58% 

mBf\NK HIPOTECZNY SA SERIA HPA18 (PLRHNHP00268) 5 705 2.72% 

mBANK HIPOTECZNY SA. SERIA HPA19 (PLRHNHP00276) 2 136 1,02% 

mBf\NK HIPOTECZNY SA SERIA PUA6 (PLRHNHP00284) 1 169 0,56% 

mBANK HIPOTECZNY SA. SERIA PUA7 (PLRHNHP00292) 412 0,20% 

mBANK SA SERIA BRE0201223- MBK1223 (PLBRE0005177) 3 648 1,74% 

Grupa kapitalowa UN!CREDIT S.P .A.: 20 212 9,64% 

PEKAO BANK HIPOTECZNY SA SERIA LZ-11-05 (PLBPHHP00093) 3 904 1,86% 

PEKAO BANK HIPOTECZNY SA. SERIA LZ-11-07 (PLBPHHP00119) 5 268 2,51% 

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. DC48P141114- PEKAO CERT 141114 11 040 5,27% 

Wartosc wedlug wyceny na 
Procentowy udzial w aktywach 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o lct6rych mowa w art. 107 ustawy dzien bilansowy 
og6!em 

(w tys. zl) 

WZ0118 (PL00001 04717) 4 035 1,92% 

BANK ZACHODNI WBK SA. SERIA A- BZW1216 (PLBZ00000150) 3173 1,51% 

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE I GAZOWNICTWO SA SERIA PGNG170619PZ- PGN0617 
4 065 1,94% 

(PLPGNIG00063) 

Tabela prezentuje skladniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem 
dominujq_cym w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq_ transakcji by! 
Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujq_cy w stosunku do Towarzystwa. 

Na dzien 30.06.2014 roku w portfelu Subfunduszu nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu 
z akcjonariuszem Towarzystwa, jak r6wniez podmiotami zaleznymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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P6/roczne sprawozdanie f}nansowe Credit Agricole Lckacyjny Subfundusz w Credit Agriwle FlO 

Bi 
(w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

! 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Aktywa I 209 671 240 581 

1 Srodki pieni<;zne i ich ekwiwalenty I 191 1 242 

2. Naleznosci I 171 5 607 

3. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 166 055 160 093 

- dluzne papiery wartosciowe 160 787 150 612 

4. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: ! 43 254 73 639 

- dluzne papiery wartosciowe 28 710 63 352 

II. Zobowl<tzania 2 560 8 118 

Ill. Aktywa netto 207 111 232 463 

IV. Kapital Subfunduszu I 184 454 211 590 

1. Kapital wplacony 2 100 667 2 018 897 

2. Kapital wyplacony (1 916 213) (1 807 307) 

V. Dochody zatrzymane 20 812 19 260 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 15 593 14 556 

2. Zakumulowany. nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5 219 4 704 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 845 1 613 

VII. Kapita/ Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 
I 

207 111 232 463 

Liczba jednostek uczestnictwa 
I 

1 630 364,249 1 844 804,595 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk'i uczestnictwa 127,03 126,01 

Bilans nalezy analizowac lqczn1e z notam1 objasniajqcymi 1 informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq CZ'iSC sprawozdania finansowego 
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P61roczne spraviozdanie finansov;e Credit Agricola Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO 

Rachunek wyniku z i 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

I 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
I 30.06.2014 r. 
! 

31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

! 11. Przychody z lokat 3 277 8 056 4 201 
! 

! 
11 

Przychody odsetkowe 3 277 8 056 4 201 

I 
12 Pozos tale 0 . . 

II. Koszty Subfunduszu 2 240 4254 1 922 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2 176 4 204 1 905 

2. Oplaty dla Depozytariusza 6 12 6 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 58 38 11 

5. Pozostale 0 0 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo . . . 

IV. Koszty Subfunduszu netto 2240 4254 1 922 

V. Przychody z lokat netto 1 037 3802 2 279 

VI. Zrealizowany i nlezreallzowany zysk (strata) 747 (486) (1 298) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 515 (210) 277 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 232 (276) (1 575) 

VII. Wynik z operacji 1 784 3 316 981 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk(i uczestnictwa 1,02 1,96 0,70 

Rachunek wyniku z operacji nalei:y analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ 
cz~sc sprawozdania finansowego. 

Wynik z operacji przypadajq_cy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujq_cy spos6b: 

Dla kai:dego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na jednostk~ uczestnictwa oraz analogiczne 
zmiany w wartosciach kapitalu. R6i:nica tych dw6ch wartosci na kai:dy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji na jednostk~ 
uczestnictwa. Obliczony w ten spos6b wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa podzielony zostal przez liczb~ jednostek 
uczestnictwa przypadajq_cq_ na dany dzieri wyceny. Suma obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajq_cy 
na jednostki uczestnictwa. 
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P6/roczne spral'vozdanie finanso'l:e Credit Agricole Lokacyjny Subfundusz w Credit Ar;ricole FlO 

w netto 
(w tysi~cac h I z otyc h . k' , z WYJ'J.t 1em I' :czby (w szt. ) . d 1 wartosc1 je nostek uczestn1ctwa w zl )) 

I 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

1. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 232 463 172 080 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tyrn: 1 784 3 316 

a) przychody z lokat netto 1 037 3 802 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 515 (210) 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 232 (276) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytu!u wyniku z operacji 1 784 3 316 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem), w tym: - -

a) z przychod6w z lokat netto - -

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -

c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (27 136) 57 067 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapita!u z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 81 770 257 513 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytu!u odkupionych jednostek 
108 906 200 446 

uczestnictwa) 

6. tqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (25 352) 60 383 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 207 111 232 463 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 224 694 215 990 

II. Zmlana liczby jednostek uczestnlctwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 647 498,332 2 059 642,419 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 861 938,678 1 602 062,870 

c) saldo zmian (214 440,346) 457 579,549 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 19 097 367,805 18 449 869,473 

b) liczba odkupionych Jednostek uczestnictwa 17 467 003,556 16 605 064,878 

c) saldo zmian 1 630 364,249 1 844 804,595 

3. Przewidywana liczba jed nostek uczestnictwa 1 630 364,249 1 844 804,595 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
126,01 124,05 

sprawozdawczego 

I 2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 127,03 126,01 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
1,63%* 1,58% 

sprawozdawczym 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 125,96 123,96 

data wyceny 2014-01-31 2013-01-04 

5_ Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 127,03 126,01 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

data wyceny 2013-12-31 

6. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatnieJ wyceny w okresie 
127,03 126,01 

sprawozdawczym 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 2,01% 1,97% 

1 Procentowy udz1al wynagrodzenia dla Towarzystwa 1,95% 1,95% 

2. Procentowy udzial oplat dla Depozytariusza 0,01% 0,01% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly pollczone w skali calego roku. 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuje, jaka bylaby lqczna roczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w 
drugim p61roczu osiqgnql on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p61roczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto naleZy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq 
integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 
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P6/roczne sprawozdanie finanscvJe Credit Agrico/e Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO 

objasniaj~ce 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 
Opis przyj~i_tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq 
z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 
podana zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 z!). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq do 0,001 
sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania wksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dade zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz 
skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej 
wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzar\. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym 
po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ 
wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarcia oraz 
rozliczenia (daly przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodp!atnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wed!ug wartosci ksi~gowej 
r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Subfundusz maze dokonywac lokat w instrumenty udzialowe (w szczeg61nosci w akcje, prawa do akcji, prawa poboru akcji), 
tylko i wylqcznie w sytuacji, gdy takie nabycie jest wynikiem konwersji dlugu. 

Naleznq dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniaja,cy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznq 
dywidend~ ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyp!acanej dywidendy. 

Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sk!ad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym 
po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakor\czeniu notowar\ na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasni!Zcia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru 
wykazywany jest w pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosci praw poboru z ostatniego 
dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu 
zawar-cia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzar\ i naleznosci; 
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Subfundusz zamierza rozliczyc transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiqzari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wyla,_czyc z ksia,_g rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje si~ jak kontrakty walutowe. 
Za dzieri roboczy uznaje Sit? dzieri roboczy w kazdym par'lstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te 
ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero, natomiast 
wynik odnosi si~ w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla 
danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dolycza,_ce Subfunduszu ujmuje si~ w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri uj~cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu sk!adnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub strat~ ze zbycia lokat oraz walut wylicza si~ metodq ,najdrozsze sprzedaje si~ jako pierwsze", polegajqCq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej 
wartosci ksi~gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia 
kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat b~dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysklstrata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6Znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mi~dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi~ksza niezrealizowany zysk/strat~ z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale 
w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w 
sklad kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku dluznych 
papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w 
przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si~ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si~ zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi~kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w nella na jednostk~ uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzgl~dnia si~ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6Znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgni~tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj~ premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz rozlicza si~ w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Nast~pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqlkowych, 
odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgni~tych przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, 
podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty 
rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na 
podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi 
przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze 
srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ w Dniu Wyceny (dzieri okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia si~ aktywa Subfunduszu, ustala si~ wartosc zobowiqzari Subfunduszu, ustala si~ wartosc 
aktyw6w nella Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w nella przypadajqcych na jednostk~ uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia si~. a zobowiqzania Subfunduszu ustala si~ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, 
praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgl~dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dost~pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq) 
wyznacza si~ - ze wzgl~du na godziny zamkni~cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowac 
Subfundusz - wedlug kurs6w dost~pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w 
nast~pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dost~pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs 
przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan cia,glych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
zamkni<;:cia, przyjmuje si~ ostatni kurs zamkni~cia w systemie notowan ciqglych dosiQpny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odr<;;bnego wyznaczania kursu zamkni~cia 
przyjmuje si~ ostatnlq cen~ transakcyjnq dost~pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje si<;; ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednoiitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji 
- wedlug ostatniego dostQpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkniQCia - innej, usta!onej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dost~pny kurs przyjmuje si~ ten kurs alba wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen 
majqcych wplyw na ten kurs alba wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego dost~pnego 
w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu 
zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajqcy 
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq danego skladnika 
aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj~tego w 
uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z 
najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesia,ca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz maze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszlych przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego 2:r6dla odzwierciedla wartosc godziwq 
instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci, tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq- wed!ug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem 
zdarzen majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy datq ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny 
jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, 
jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek 
uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wplyw na 
wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w 
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po 
ostatnim dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu 
uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji - w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezb~dnego do 
ich obj~cia w dniu wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest 
wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen~ 
nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena Ia zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich 
wartosc rynkowq, 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu term in owego, 
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h) opcji - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej '.f.tyceny, 
bior9_c pod uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych craz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy 
innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy zastosowaniu 
modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, opcja mote bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy 
wbudowane instrumenty pochodne Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dlui:nym, wartose jest wyznaczana 
przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dlui:nego. Jei:eli wbudowane instrumenty pochodne 
nie Sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny 
dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu 
efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o 
modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter 
instrumentu pochodnego nie jest moi:liwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly 
instrument (w zalei:nosci od dost~pnosci danych) mogq bye wyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez 
serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych nii: wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen~ nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen~ nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej 
ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedai:y, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedai:y zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedai:y, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku - w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i 
wykazuje si~ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy 
Bank Polski na Ozieri Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartose godziwq uznaje si~ wartost wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, 
o ile moi:liwe jest rzetelne oszacowanie przez I~ jednostk~ przeplyw6w pieni~i:nych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzqz aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie is!nieje aktywny rynek, na podstawie publicznie og!oszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6i:niqcego si~ istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonom icznym. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zaloi:eri 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych moi:liwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za w!asciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one 
podstaw~ do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowiqzari, kt6rych nie moi:na okreslie w jednoznaczny spos6b 
na podstawie ceny pochodzqcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zaloi:enia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq rozpoznawane 
w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja do!yczy tylko tego okresu. lub w okresie, w kt6rym 
dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biei:qcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponii:ej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyoeniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarpch Towarzystwo musi 
korzystae z oszacowari. Zmiany przyj~tych zalozeri i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kai:dy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jei:eli przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6i:nicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a 
oszacowanq wartosciq biei:qCq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biei:qcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych 
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wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i za!oi:enia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty 
wartosci podlegajq regularnemu przeglctdowi. 

Szacunki dokonane na dzien bilansovvy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag~i_! 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzien 30 czerwca 2014 roku 20,63% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny nii: na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodct zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzier'l 31 grudnia 2013 roku - odpowiednio 30,61%). W zmiennym otoczeniu 
rynkowym wyst~puje niepewnosc, iz d!a takich aktyw6w •J<!'fceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6zni6 si~ od 
wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe 
wszystkich istotnych skladnik6w aktyw6w Sq moi:liwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, 
metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Nalei:nosci Subfunduszu 
Wartosc na dzien 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat - 4 793 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 171 814 

Sum a 171 5 607 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowi'l,zania Subfunduszu Wartosc na dzien 30.06.2014 r. wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu 855 6 014 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 6 605 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1177 987 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 522 512 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 335 389 

Sum a 2 560 8 118 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 

30.06.2014 r. 
Wartosc na dzien 

Wartosc na dzien bilansowy w walucie 
Struktura srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych Waluta bilansowy w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys.zl) 

Banki 191 

lNG Bank Slqski SA PLN 191 191 

31.12.2013 r. 

I 

I Wartosc na dzien I Wartosc na dzien bilansowy w walucie 
Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta biiansowy w danej walucie sprawozdania 

(wtys.) finansowego 
(wtys. zl) 

Banki 1 242 

lNG Bank Slqski SA PLN 1 242 1 242 

1 01 2014 r- 30 06 2014 r 

I 
' Wartosc na dzien 

Sredni w okresfe sprawozdawczym poziom srodk6w pleni~znych Wartosc na dzien 30.06.2014 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biez<~.cych zobowi<~.zan Waluta 30.06.2014 r. w dane] sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego 

I I (wtys. zl) 

Srednf w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 437 

lNG Bank Slqski S.A PLN 437 437 
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1 01 2013 r- 31 12 2013 r 
Wartosc na dzlen 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych Wartosc dzien 31.12.2013 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan Waluta 31.12.2013 r. w danej sprawozdanla 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienl~znych 1 9GO 

lNG Bank Slqski SA PLN 1 960 1 960 

1 01 2013 r- 30 06 2013 r 
Wartosc na dzien 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych wartosc na dzien 30.0G.2013 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan Waluta 30.0G.2013 r. w danej sprawozdania 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego 

(wtys. zl) 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni~i:nych 2 175 

lNG Bank Sla.ski SA PLN 2 175 2 175 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajctcego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

I 30.0G.2014 r. ( w tys. zl) 

Od 1 Od 3 Od G 
Od 1 ! Do1 miesiqca miesi~cy miesi~cy Powyi:ej 

mleslqca do 3 doG do 1 roku do I 3 lat 
Razem 

miesi~cy mlesi~cy roku 31at 

Transakcje przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do - - - - -
odkupu. z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - 3 518 65 706 - G9 224 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 11 040 - - - 11 040 

Pozostale aktywa - - - - - -
Razem aktywa obclqi:one ryzykiem wartosci - - 11 040 3 518 G5 70G - 80 2G4 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - - 5,27% 1,G8% 31,34% - 38,29% 

Od 1 Od 3 Od G 
Od 1 i 31.12.2013 r. ( wtys. zl) Do 1 miesiqca miesi!i!CY miesl~cy 

roku do 
Powy:Zej Razem 

mieslqca do 3 doG do 1 ' 3 lat 
mlesi~cy_ mlesiecv roku 

3 lat I 
Transakqe przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do - - - - - I - -odkupu. z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 9 218 - - - 40 197 1 - 49 415 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 20 903 ! - 20 903 

Pozos tale aktywa - - - - - I - -
Razem aktywa obciqi:one ryzykiem wartoscl 

9 218 20 903 - - 40 197 ! - 70 318 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej I 

Procentowy udzial w aktywach og61em 3,83% 8,G9% - - 1G,71% J - 29,23% 

( 1. 2) Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~i:nych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlui:nym o zmiennym 
oprocentowaniu. wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany 
oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od G 
Od 1 

I 
30.0G.2014 r. (w tys. zl) Do 1 mieslqca miesi~cy miesi~cy roku do Powyi:ej Razem 

miesictca do 3 doG do 1 3 lat 
miesiecy miesiecy roku 3 lat 

Transakqe przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do \ 

-I odku!Ju. z tego o okresie do vvykuJJu - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 42 809 25 192 28 830 - - I - 9G 831 

Skladn1ki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 169 13 166 17 879 - -I - 32 214 

Pozostale aktywa - - - -I -
Razem aktywa obcictzone ryzykiem wartosci 

43 978 38 358 4G 709 
godziwej wynikajctcym ze stopy procentowej - -I - 129 045 

Procentowy udzia/ w aktywach og61em 20,98% 18,29% 22,27% - -I - G1,54% 
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131.12.2013 r. (w tys. zl) 

Od 1 Od 3 Od 6 

I 
Od 1 Do 1 miesiqca miesi~cy miesi~cy roku do Powyzej Razem 

miesiqca do 3 do 6 do 1 31at 31at 
miesi~cy miesi~cy roku 

I Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do - - - - I - - -
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

j Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 83 271 5 937 21 470 - - - 110 678 

I Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1 170 28 248 23 318 - - - 52 736 

I Pozostale aktywa - - - - - -
\ Razem aktywa obciqzone ryzyklem wartosci 84441 34185 44788 - - - 163 414 

godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 
) Procentowy udzlal w aktywach og61em 35,10% 14,21% 18,61% - - . 67,92% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzier\ bilansowy w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 
31.12.2013 r. 

dzien Procentowy dzlen 
Procentowy 

30.06.2014 r. udzlalw 31.12.2013 r. 
udzialw 

(w tys. zl) aktywach (w tys. zl) aktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 191 0,09% 1 242 0,52% 

Naleznosci, w tym: 171 0,08% 5 607 2,33% 

naleznosci z tytulu zawartych transakcji sprzedazy skladnik6w lokat - - 4 793 1,99% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -

Sk!adniki lokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 166 055 79,20% 160 093 66,54% 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb 
108 779 51,89% 126 057 52,40% 

Par'istwa lub NBP 

listy zastawne 5 268 2,51% 9 481 3,94% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
52 008 24,80% 24 555 10,20% 

Par'istwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dlui:nym 

Sk!adniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 43 254 20,63% 73 639 30,61% 

dlui:ne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez Skarb - - -Panstwa lub NBP 

listy zastawne 14 544 6,94% 10 287 4,28% 

inne niz listy zastawne oraz nii: emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
28 710 13,69% 63 352 26,33% 

Par'istwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obci9.zone ryzykiem kredytowym 209 671 100,00% 240 581 100,00% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq 
powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 
31.12.2013 r. I 

dzien Procentowy dzien Procentowy 

I 30.06.2014 r. udzialw 31.12.2013 r. udzial w 
aktywach aktywach (wtys.zl) 
og61em 

(wtys. zl) og61em 

Dtuzne papiery wartosciowe, w tym: 145 581 69,44% 185 292 77,02% 

Skarb Par'istwa RP 108 779 51,89% 126 057 52,40% 

Bank Polska Kasa Opieki SA 11 040 s.21% I - -

Bank Gospodarstwa Krajowego 14 952 7.13% 12 890 5,35% 

Bank Ochrony Srodowiska S.A 4 916 2.34% 13 867 5,76% 

Polskie G6rnictwo Naftowe i Gazownictwo SA 5 894 2.81% 17 864 7,43% 
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P61rcczne sprawozc!anie finansowe Credit Agricole Lckacyjny Subfundusz w Credit Agricole FlO 

( 3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obci9_zenia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqzenia ryzykiem walutov .. ym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowi9_zari 
wyrazonych w walutach obcych. 

Nie dotyczy 

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znacza.cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

Nie dotyczy 

( 4) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowi9_zari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mog9. bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarz9_dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~znych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz maze nie bye 
w stanie zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadaj9_cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koricz9_cym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 
Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporz9_dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowiq,zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na dzien wartosc na dzlen 
Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie nast~puje - -
przen·1es'1enie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<tZaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 855 6 014 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drug<( stron~ praw w!asnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku ktbrych nie nast~puje przenies1enie na drug<( stron~ praw w!asnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku ktbrych nast~puje przeniesienie na druga, stron~ praw w!asnosci i nie 
855 6 014 

nast~puje przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Credit Agrico/e Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricola FlO 

Nota 9. Waluty i kursowe 
Nie dotyczy. 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

I Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku 

(w tys. zl) 
(straty) z wyceny aktyw6w 

(wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (247) 186 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 762 46 i 
Sum a 515 232 

' 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

I Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycla lokat zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku 

(wtys. zl) (straty) z wyceny aktyw6w 

I (wtys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku (215) (467l 1 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5 191 1 

Sum a (210) (276) 

1.01.2013 r. -30.06.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego 
Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat zysku (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) (wtys. zl) 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 274 (1 576) 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 3 1 

Sum a 277 (1 575) 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ tylko z cz~sci stalej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej 
jednak niz 1,95% (jeden i dziewi~cdziesiql pi~c setnych procent) w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiql pi~ c) dni, od 
sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyi:ej jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi wskazane w § 22 ust. 2 
Rozporzqdzenia, s!ui:qcej do okreslenia wartosci Jednostki Uczestnictwa w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw~ t~ stanowi r6znica 
pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, przy czym podstawa Ia nie uwzgl~dnia zmian 
w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyi:ej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kai:dy dzien roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. 

Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Stawka statutowa 

1,95% 

Stawka obowiqzujctca na dzien bilansowy 

1,95% 
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P6/rcczne sprawozdanie finansov.-e Credit Agricola Lokacyjny Subfundusz w Credit Agricola FlO 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach 

I Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. ! 31.12.2013 r. 1 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. I 
i VVartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. 

207 111 232 463 I 172 080 82 3131 I z!) I I 

I 
VVartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec okresu 

127.G3 126.01 1 124,05 118.081 sprawozdawczego (w z!) 
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P61roczne sprawozdanie finansowe Credit Agricole Lokacyjny Subfundusz w Credit Agrico/e FlO 

lnformacja 

A. lnformacje o znacz<\cych zdarzeniach, dotycz<\cych lat ubieglych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za biez<\CY 
okres sprawozdawczy 

Nie wystapily. 

B. lnformacje o znacz<\cych zdarzeniach, kt6re nast<\Pily po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych 
w sprawozdaniu finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie rozmc pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
i por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporza.dzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie dotyczy. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutk6w finansowych 
na sytuacj~ maja.tkowa. i finansowq, plynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystapily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re moglyby w istotny spos6b wplyna.c na ocen~ 
sytuacji maja.tkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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Sp6tka z ograniczon11 
odpowiedzialnoscilj sp.k. 
ul. Chtodna 51 
00-867 Warszawa 
Poland 

Telefon +48 22 528 11 00 
Fax +48 22 528 10 09 
E-mail kpmg@kpmg.pl 
Internet www.kpmg.pl 

RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA 
ZPRZEGL~DUPOLROCZNEGO 

JEDNOSTKOWEGO SPRA WOZDANIA FINANSOWEGO 
OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy lnwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegli!d zall!czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Credit Agricole Dynamiczny Polski subfunduszu w Credit Agricole Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzibl! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada sitr: zestawienie lokat oraz bilans spofZl!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy 
koncZi!CY sitr tego dnia oraz noty obja5niajl!ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarzi!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporzi!dzenie i rzetelnl! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporzi!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okre5lonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. paz. 330 z p6iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowil!zujl!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegli!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegll!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowychlskr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajowl! Radtr Bieglych Rewident6w oraz 
Mitrdzynarodowego Standardu Uslug Przegll!du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki. Przegll!d 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksitrgowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegll!du. Zakres i metoda 
przegll!du istotnie r6zni sitr od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Mitrdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zall!czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. !? 

KPMG Audyt Sp6tka z ogran1czon(! 

odpowledzialnoSCIE! sp k, a Pol1sh !1m1ted !1abd1ty 
partnership and a member f1rm of the KPMG 
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Cooperative)" KP!v1G Jnternat1ona!"J, podm1otern prawa 
szwaJcarsk 1ego 

KRS 0000339379 
I~IP 527-261-53-62 
REGmJ 142078130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl(!d nie wykazal niczego, co pozwalaloby S(!dzic, iz zal(!czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj(!tkowej i finansowej Credit Agricole Dynamiczny Polski 
subfunduszu w Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres sze5ciu miesiycy koncz(!cy siy tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowi'!Zuj(!cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi(!ZUj(!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon(! odpowiedzialnosci'! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 5 1 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 
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SPRA WOZDANIE FINANSOWE 



E 

z dnia 29 994 o rachunkowosci U. z 2013 poz. 330 

Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

zasad rachunkowosci inwestycyjnych U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 

lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Credit Agricole Dynamiczny 

Polski subfundusz w Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 roku do 

30 czerwca 2014 roku, kt6re obejmuje: 

Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 

w 13 !50 tys. zL 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy aktywa netto w wysokosci 

J 28 995 tys. zl. 

z operacji za okres od stycznia 20 4 roku do 30 czerwca 2014 roku 

\V wysokosci 81 tys. zt. 

dodatni 

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

wa11osci aktyw6w netto subfunduszu w wysokosci I 724 zt. 

5. 

6. 

W imieniu BZ WBK SA 

Jacek Marcinowski Marlena Janota 

Czlonek Cztonek 

26 roku 

Aleksandra Juszczyk 

Dzialu 

( osoba odpowicdzialna za 
prtmadzcnic ksiag rachunkowjch) 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Dynamiczny Polski 

Subfundusz 

w Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnego Otwartego 
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P6/roczne spratvozdanie finansowe Credit Agricole Dynamiczny Polski Subfundusz w Credit Agrico!e FlO 

Zestawienie 

1) Tabela gf6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc I 
Skfadnlkllokat wartosc wedlug Procentowy wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzial wedlug ceny wyceny na udzial 
nabycia dzien waktywach nabycla dzien waktywach 

(wtys. zl) bilansowy og6!em (wtys. zl) bilansowy og6fem 
(w tys. zl) (wtys. zl) 

\ Akcje 57 449 67 345 49,81% 58 566 71 970 50,89% 

I Warranty subskrypcyjne -

~awa do akcji -
I 

Prawa poboru - 0,00% 

Kwity depozytowe 673 726 0,54% 1 768 1 726 1,22% 

Listy zastawne 950 966 0,71% 950 966 0,68% 

Dluzne papiery wartosciowe 60 221 62 098 45,93% 60 806 61 616 43,57% 

lnstrumenty pochodne 15 0,01% 37 0,03% 

Udzialy w sp61kach z ograniczonq 

-I odpowiedzialnosciq 

Jednostki uczestnictwa -
Certyfikaty inwestycyjne -I -
Tytu!y uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za -
granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty 

Waluty 

Nieruchomosci 

Statki morskie 
' 

I nne -I 
Sum a 119 293 131 150 97,00% 122 090 136 315 96,39% 



P6/rcczne sprawczdanie finanscwe Credit Agriccle Dynemiczny Polski Subfundusz w Credit Agricola FlO 

2) Tabele 
Wartosc 

Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udziaf w 

amitenta nabyc!a dzieli aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em 

(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

IIBC DATA SA (PLABCDT00014) 
\Aktywny rynek 

jG1etda Papier6w 
396 339 \Rzeczpospolita 

~~artoSci~vvych w 1 565 1 657 1,22% 
regulowany 

Varszaw1e S.A 
1Polska 

\ACTION SA (PLACTIN00018) 
\Aktywny rynek ~ielda P.apier6w 

16 994 
Rzeczpospolita 

839 748 0.55% ~artoSc1owych .w regulowany 
arszawie S.A 

Poiska 

f'\LARKO HOLDING AS. f'\ktywny rynek Borsa Istanbul 0,911 ~urqa 0 0,00% 
(TRAALARK9100) regulowany 

\APATOR SA (PLAPATR00018) 
Aktywny rynek 

!G1etda Papier6w 
Rzeczpospolita lwartoScl~wych w 15 378 362 568 0,42% 

regulowany lwarszaw1e S.A 
Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

145 643 
Hzeczpospolita 

ATENDE SA (PLATMSI00016) jvvartoSciowych w 483 513 0,38% 
regulowany 

!vJ:arszawie S.A 
Polska 

BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny ryriek 
Gietda Papier6w 

RzeczposPolita 
!v'JartoSciowych w 6 899 1 030 1 199 0,89% 

(PLPEKA000016) regulowany 
/vvarszawie S.A 

Polska 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktywny rynek ~etda Papier6w Rzeczpospolita 
artoSciowych w 11 553 3 467 4 263 3,15% 

(PLBZ00000044) regulowany arszaw1e S.A 
Polska 

'~ENE FIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 3 438 865 963 0,71% 

PLBNFTS00018) regulowany 
~arszawie S.A 

Polska 

('-ktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolit~ BUDIMEX SA (PLBUDMX00013) WartoSciowych w 8 596 706 1 031 0,76% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

\Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BYTOM S.A (PLBYTOM00010) WartoSci~wych w 316 669 374 374 0,28% 

regulowany Warszaw1e S.A 
Polska 

\Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CCC SA (PLCCC0000016) WartoSciowych w 5 754 389 653 0,48% 

regulowany 
:Warszawie S.A 

Polska 

CEZAS. (CZ0005112300) f'\ktywny rynek Prague Stock Exchange 9 838 Czechy 940 902 0.67% 
regulowany 

\Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
CIECH SA (PLCIECH00018) WartoSciowych w 28 621 558 987 0,73% 

regulowany 
i'Narszawie SA 

Polska 

\Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COLIAN S.A (PLJTRZN00011) lwartoSciowych w 310 170 684 1 033 0,76% 

regulowany 
[w:arszaw1e SA 

Polska 

DOGAN SIR KETLER GRUBU f'\k!ywny rynek 
Borsa Istanbul 0,614 Turqa 0 0,00% 

HOLDING AS. (TRADOHOL9108) regulowany 
EMLAK KONUT GAYRIMENKUL 

Aktywny rynek 
YATIRIM ORTAKLIGI AS -Borsa Istanbul 306 726 urqa 1 054 1 170 0.86% 
(TREEGY000017) 

regulowany 

EMPERIA HOLDiNG S.A Aklywny rynek 
IGietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
!vvartoSCiowych w 10 790 675 647 0.48% 

(PLELDRD00017) regulowany 
!warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
ENERGA SA (PLENERG00022) WartoSciowych w 19999 340 414 0,34% 

regulowany 
l(_\(arszaw1e S A 

Polska 

ERSTE GROUP BANKAG Aktywny rynek 
Vienna Stock Exchange 2 605 ~ustna 153 256 0,19% 

(AT0000652011) regulowany 
EUROPEJSKIE CENTRUM 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

31 971 \Rzeczpospolita ODSZKODOWAN S.A WartoSc1owych w 653 694 0,51% 
(PL ERPC000017) 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

FACC AG (ATOOOOOFACC2) 
f'ktywny rynek V1enna Stock Exchange 9 709 !Austria 384 384 0.28% 
regulowany 

Aktywny rynek 
G1eida Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
FERRO SA (PLFERR000016) WartoSciowych w 38 760 433 414 0,31% 

regulowany 
Warszaw1e SA 

Polska 

\Aktywny rynek 
Hellen1c Exchanges-

FOLLI FOLLIE SA (GRS294003009) Athens Stock Exchange 5136 Greqa 622 622 0.46% 
regulowany S.A 

FORTUNA ENTERTAINMENT GROUP f'\ktywny rynek Prague Stock Exchange 34 896 Hoiand1a 593 663 0.49% I 
NV (NL0009604859) regulowany 

GET IN NOBLE BANKS A \Aktywny rynek 
G1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
WartoSc1owych w 264 411 760 830 0,61% 

(PLGETBK00012) regulowany 
[Warszaw1e S A !Polska 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
f'\ktywny rynek 

rv'1enna Stock Exchange 48 261 Austria 537 518 0.38% 
regulowany 

\Aktywny rynek 
p1etda Pap1er6w Rzeczpospolita 

IMPEXMETAL SA (PLIMPXM00019) rvvartoSc1owych w 256 948 825 632 0.47% 
regulowany 

lvvarszaw1e S A 
Polska 

INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI 
\Aktywny rynek 

MUHENDISLIK SANAYI VE TICARET Borsa Istanbul 51 785 urqa 319 333 0.25% 
fAS (TREINDX00019) 

regulowany 

' 
rG BANK SLASKI SA Aktywny rynek 

jG1etda Pap1er6w 
Rzeczpospolita ~artoSCiOWych W 5 176 667 686 051% 

PLBSK0000017) regulowany 
lvvarszaw1e S A 

Polska 

tNTER CARS SA (PLINTCS0001 0) 
Aktywny rynek 

1'31etda Pap1er6w Rzeczpospolita 
)wartoSCiOWych W 2 136 192 391 0.29% 

regulowany 
lv\tarszaw1e S A 

Polska 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Turqa 0,00% 

\ORTAKLIGI AS (TRAISGY091Q3) regulowany 
Borsa Istanbul 0.486 0 
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T-""'" I 
I I 

Wartosc 
WartoSC wedlug Procentowy 

Akcje Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby I wedlug ~eny wyceny na udziaf w 

emitenta nabyc1a , dzieli aktywach 
(w lys. zl) I bilansowy og6!em ' 

i (w tys. zl) 

KGHM POLSKA MIEDZ S.A bPktywny rynek 
Gielda Papier6w 

22 575 
Rzeczpospolita ! 

(PLKGHM000017) regulowany 
'VartoSciowych w 

iPolska 2 501 I 2 809 2,08% 
iWarszawie S,A 

I~OMERCNI BANKA AS !Aktywny rynek 430 lczechy 
I 

318! 
(CZOC08019106) regulowany 

Prague Stock Exchange I 300 0,22% 

!KOP EX SA (PLKOPEX00018) [Aktywny rynek 
IGielda Papier6w 

Rzeczpospolita ! ~art:::::Scicwych w 18 173 220 201 0,15% ·regulowany 
'arszawie S.A 

Polska 

[Aktywny rynek ~elda Papierow 
22 070 

Rzeczpospolila 
KRUK SA (PLKRK0000010) artoSciowych w 1 034 1 970 1,46% regulowany 

arszawie S.A 
1Poiska 

·Aktywny rynek 
'Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) tv'JartoSciowych w 153 901 1 285 0,95% 

regulowany 
[yv§lrszawie S.A 

Polska i 

LUBELSKI W~GIEL ,BOGDANKA" Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
~artoSciowych w 9 721 474 1 162 0,86% 

SA (PLLWBGD00016) regulowany 
, Narszawie S .A Polska 

MCI MANAGEMENTS A Aktywny rynek 
Gietd_a Papler6w 

Rzeczpospolita 
\V'JartoSclowych w 93 625 892 889 0,66% 

(PLMCIMG00012) regulowany 
Warszawie S.A. 

·Polska 

NATIONAL BANK OF GREECE SA Aktywny rynek ~~llenic Exchanges -

(GRS003003019) regulowany 'S ~ens Stock Exchange 36 082 Grecja 408 401 0,30% 

f'ktywny rynek 
Gielda Papler6w 

Rzeczpospolita 
NETIA SA (PLNETIA00014) NartoSciowych w 51 975 229 270 0.20% 

regulowany 
Warszawle S.A. 

Polska 

OMV AG (AT0000743059) 
f'\ktywny rynek 
regulowany 

Vienna Stock Exchange 4191 _Austria 475 575 0,43% 

f'\ktywny rynek 
Hellenic Exchanges-

PIRAEUS BANK SA (GRS014003008 flthens Stock Exchange 85 817 Grecja 596 578 0,43% 
regulowany 

S.A 

[Aktywny rynek 
G1efda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
PKP CARGOS A (PLPKPCR00011) IvvartoSclowych w 8 108 569 636 0.47% 

regulowany 
iWarszawie S.A. 

Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY f'\ktywny rynek 
Gielda Papler6w 

Rzeczpospol1ta 
fWartoSciowych w 71 067 2 674 2 914 2,15% 

ORLEN SA (PLPKN0000018) regulowany 
jwarszawie S.A. 

Polska 

POLSKIE GORNICTVIIO NAFTOWE I 
[Aktywny rynek ~elda Papier6w Rzeczpospolita 

GAZOWNICTWO S.A artoSciowych w 207 245 900 1 088 0,80% 
(PLPGNIG00014) 

regulowany 
)warszawie S.A. 

Polska 

POWSZECHNA KASA 
Aktywny rynek 

G1elda Papier6w 
Rzeczpospolita 

OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A WartoSclowych w 213 609 6 383 8 053 5.96% 
(PLPK00000016) 

regulowany 
I('J~rszawie S.A 

Polska 

POWSZECHNY ZAKLAD Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
Wartosc·1owych w 16 917 5 711 7 507 5,55% 

UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 
·-

~elda Papier6w 
QUMAK SA (PLQMKSK00017) 

Aktywny rynek 
artoSciowych w 56 799 

Rzeczpospol1ta 
782 751 0,56% 

regulowany 
, arszawie SA 

Polska 

RADPOL SA (PLRDPOL00010) 
Aktywny rynek ~elda P_apier6w 

90 410 
Rzeczpospol1ta 

607 985 0,73% 
regulowany 1\N artoSc1~wych _w Polska 

arszaw1e S.A 
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL (\ktywny rynek 

V1enna Stock Exchange 5 346 !Austria 584 519 0.38% 
AG (A T0000606306) regulowany 

RAINBOW TOURS SA ~ktywny rynek 
G1elda Papier6w 1Rzeczpospol1ta 

I ;wartoSciowych w 65 082 1 008 1 041 0,77% 
IPLRNBWT00031) regulowany 

lwarszawie SA. 
Polska 

[Aktywny rynek 
~1elda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 

I RAWLPLUG SA (PLKLNR000017) lwartoSciowych w 20 462 2'14 216 0.16'% 
regulowany 

~arszawie S.A 
Polska 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM V'<ktywny rynek 
Borsa Istanbul 210863 Turqa 252 254 0.19% 

ORT AKLIGI AS (TRESNGY00019) regulowany 

~ktywny rynek ~elda Papierow Rzeczpospol1ta 
STALPROFIL SA (PLSTLPF00012) artoSc1owych w 29 285 584 509 0.38% 

regulowany 
arszaw1e S.A 

Polska 

[Aktywny rynek ~~da Papier6w Rzeczpospolita 

I 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) artoSCIOwych W 320 404 1 540 1 416 1.05% 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

TEKFEN HOLDING AS !Aktywny rynek 
Borsa Istanbul so 829 Turqa j 355 372 0,27% 

(TRETKH000012) regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.497 rrurqa I 0 0.00% 

ORTAKLIGI AS (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKCJA PRK1I SA Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospol1ta I WartoSciowych w 598 709 769' 581 0,43% 
(PL TRKPL00014) regulowany 

Warszawie SA 
Polska I i 

U~K HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.15 lfurqa 0 0,00% 

(TRATHYA091MS) regulowany 

URKIYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 46 800 Turqa 944 1 067 I 0.79% 

(TRETHAL00019) regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI Aktywny rynek 
.Borsa-. Istanbul 1 023 Turqa 0 0,00% 

(\ S (TRATSKBW91 NO) regulowany 

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TAO f'ktywny rynek Borsa Istanbul 52 651 Turqa 384 375 0,28% 
(TREVKFB00019) regulowany 

rvoESTALPINE AG (AT0000937503) 
f.ktywny rynek ~1enna Stock Exchange 1 995 Austna 247 288 0.21% 
regulowany 

!wAWEL SA (PLWAWEL00013) 
f'\ktywny rynek 

Gietda Papier6w 
Rzeczpospol1ta 

I ~artoSciowych w 735 582 739 0.55% 
regulowany 

[warszaw1e SA 
Polska 

WORK SERVICES A ~ktywny rynek 
p;elda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 

I twartoSc1owych w 68 035 845 1 021 I 0.75% 
(PLWRKSR00019) regulowany ~e3rszawie S.A 

Polska 
--
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I I 
WartoSC I Wartosc wedlug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzia• w 

I 
emitenta I nabycia dzieli aktywach 

(w tys. zl) bilansowy og61em 
(w tys. zl) 

~API VE KREDI BANKASI AS. 
(TRAYKBNK91N6) re~~~~;.~;ek Borsa Istanbul 0,459 Turcja 0 0.00% 

~TKt.ADY URZf\DZEN KOTt.OWYCH \Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

48 981 iRzeczpospo!ila I )wartoSciowych w 1 359 911 0,67% 
I\PORK6W' SA (PLSTPRK00019)'regulowany ~arszawie S.A rolska 

\ZAMET INDUSTRY SA ~kty;vny rynek ~elda Papier6w 
92 238 ~~zeczpospolita artoSciowych w 463 415 0,31% 

I(PLZAMET0001 0) 
·~· "J jyvarszawie S.A 1Polska 

IZETKAMA SA (PLZTKMA00017) 
\Aktywny rynek 

Gie!da Papier6w 
23 ooo)~zeczpospol:ta artoSciowych w 1 176 1 702 1.26% 

(egulowany arszawie S_A Polska 

Suma 5 009 593,14 57 449 67 345 49,81% 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udzial 

emitenta nabycia dzieli waktywach 
(w tys. zl) bilansowy og61em 

(w tys. zl) 

!Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

~OCIETATEA NATIONALA DE GAZE 
!Aktywny rynek 

NATURALE ROMGAZ SA GDR London lnternational 8 901 Rumunia 272 285 0,21% 
(US83367U2050) 

regulowany 

BC BANK JSC GDR (US87217U2087) !Aktywny rynek ondon International 10 223 Gruzja 401 441 0,33% 
regulowany 

Suma 19124 673 726 0,54% 

Wartosc Wartosc 
Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wedlug Procentowy 

Rodzaj Kraj siedziby Termin Podstawa wyceny na udzialw 
Listy zastawne 

rynku 
Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu 

oprocen- Rodzaj listu emisji 
jednego Liczba ceny 

dzieli aktywach 
towania listu nabycia bilansowy og61em 

(wzl) (w tys. zl) 
(w tys. zl) 

Nienotowane na aktywnym rynku 

Ustawa z dn1a 
mBANK 

rnsank lzmienny /29 s1erpn1a 
HIPOTECZNY ~~e~~~:;dl ~~ ~ie dotyczy H1poteczny 

Rzeczpospolita 
2015-07-28 ~upon 

Publiczny lis 1997 r. o listach 
1 000.00 950 950 966 0,71% 

SA SERIA PUA6 
aktywnym SA 

Polska 
(4,02%) 

as tawny astawnych i 
IPI bankach 

ih•potecznych 

Suma 950 950 966 0,71% 

I Wartosc Wartosc 
Wartosc 
wedlug Procentowy 

Dl::~~fc~~!.:;' I Rodzaj rynku 
Kraj siedziby Termin 

Warunki nominalna wedlug udzial 
Nazwa rynku Emitent oprocento- jednej Liczba 

wyceny na 
emitenta wykupu 

ceny 
dzieli w aktywach 

wania obligacji nabycia 

I (wzl) (wtys. zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

0 terminie wykupu do 1 roku 

Obligacje 

Notowane na aktywnym rynku nieregulowanym 

IPF INVESTMENTS I 
Bond Spot- I, I 

POLSKA SP Z 0 ~t Zm1enny kupon SERIA IPFPL30061 ktywny rynek All 1 S 1 1fF Investments Rzeczpospol1ta 
2015-06-30 100 ooo.oo 1 9 900 974 0,72% 

IPF0615 n1eregulowany Ob~~~~ ywny ys em olska Sp. z o.o Polska (10 24%) 

(PLIPFIP00025) I 
Nienotowane na rynku aktywnym 

INTEGER Pl SA 
N 1enotowane na Rzeczpospol1ta m1enny kupon 

SERIA N1e dotyczy lnteger.pl S A 2014-11-24 10 000.00 110 1100 1109 0.82% 
INT2411140001 

ynku aktywnym olska (7.74%) 

0 terminie wykupu powyzej 1 roku 

Obligacje 
' 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

HUNGARIAN 

I 
DEVELOPMENT 

Hunganan 
BANK PLC Aktywny rynek London Stock 

Development Bank W~gry 2016-05-31 
Staly kupon 

4 160.90 250 1 021 1 121 0,83% 
MAGYAR 5 718 regulowany Exchange 5.875%) 
~5131/16 PLC 

(XS0832248802) 
REPHUN 5 3/8 

Aktywny rynek London Stock Slaty kupon 
r3125124 W~gry W~gry 2024-03-25 6 094.60 200 1 200 1 326 0,98% 
(US445545AL04) 

egulowany Exchange (5.375%) 
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I 
Wartosc Wartosc 

Wartosc 

Warunki nominalna wedlug 
wed lug Procentowy I 

Dluzne papiery Rodzaj rynku Nazwa rynku 

I 
Emitent 

Kraj siedziby Termin oprocento- jednej Liczba 
wyceny na udziaf 

1 

wartoSciowe emitenta wykupu 
ceny 

dzier't w aktywach 1 war.ia obligacji nabycia 
bilansowy 

(wzl) (wtys. zl) og6lem • 
(w tys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku nieregufowanym 

BANK POLSKIEJ ~~ielda Papier6w I I I iSP6tDZIELCZOSCI 
\Rzeczpospol:ta SAW Aktywny rynek 

, NartoSciowych w Bank P::::::sk:ej 
2018_07_

15 
f,mienny kupon 

rtvARSZAWIE nleregulowany 
~arszawie S.A - Sp6idzielczoSci S.A 

~Polska r5.72%) 
1 000,00 948 948 925 0.68'Yo 

lternatywny Syslem w Warszaw1e 

I i(ERIA BPS0718 JObrotu 
PL8PS0000032) 

!BANK POLSKIEJ ~~ielda Papier6w If I SP6LDZIELCZOSCI 
SAW Aktywny rynek 1\/VartoSciO\-vych w Bank Polskiej R rt 

2022-11-29 frmienny kupon 'w . SA S 'ld. I . SA I zeczpospo:a 100,00 5 000 500 488 0,36% 
~ARSZAWIE nleregulowany Fr arszaw:e .. - , po z:e czosc: . 'Polska (6,49%) 
SERIA BPS1122 

lternatywny Systemw Warszaw1e 

PLB PS0000040) ebrotu 

CIECH SA SERIA 
Aktywny rynek ~f"dSpot- Rzeczpospolita Zmienny kupon 

jo2-CI21217 ternatywny System Ciech S.A 2017-12-05 10 000,00 67 670 700 0,52% 
PLC IECH00083) 

nieregulowany 
·Obrotu 

Polska (7,64%) 

OS0725 f'\ktywny rynek ~reasury BondSpot Skarb Par'lstwa 
Rzeczpospolita 

2025-07-25 
Staly kupon 

1 000,00 6 600 6 512 6608 4,89% 
(Pl00001 08197) J")ieregulowany Poland Polska •(3.25%) 

DS1015 f"ktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Parlstwa rzeczpospolita 2015-10-24 

Staly kupon 
1 000,00 2 400 2 611 2 621 1,94% 

(PL00001 03602) nieregulowany Poland Polska (625%) 

DS1 020 f"ktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Parlstwa 1

Rzeczpospolita 
2020-10-25 

Staly kupon 
1 000.00 4 000 4 337 4 620 3A2% 

PL00001 06126) f'ieregulowany Poland Polska (5.25%) 

OS1021 f"ktywny rynek reasury BondSpot 
Skarb Par'lstwa 

Rzeczpospolita 
2021-10-25 

Staly kupon 
1 000,00 5 600 5 816 6 714 4.96% 

(Pl0000106670) f'ieregulowany Poland Polska (5.75%) 

I?S1023 fktywny rynek Treasury BondSpot lskarb Panstwa 
Rzeczpospolita 

2023-10-25 
Staly kupon 

1 000,00 1 200 1 234 1 285 0.95% 
(Pl0000107264) !nieregulowany Poland Polska (4,00%) 

GETIN NOBLE 
~ktywny rynek 

BondSpot-
BANK SA SERIA A ~lternatywny System 

Getin Noble Bank Rzeczpospolita 
2018-06-29 

mienny kupon 
100 000.00 9 900 918 0.68% 

GNB0618 rieregu!owany SA Polska (6.67%) 
(PLNOBLE00033) 

Obrotu 

pK0716 f"ktywny rynek [Treasury BondS pot 
'Skarb Panstwa 

Rzeczpospolita 
2016-07-25 

erowy kupon 
1 000,00 9 400 8 772 8 936 6,61% 

(PL0000107926) lnieregulowany Poland Polska (0,00%) 

PS0417 f'\ktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Parlstwa 

'Rzeczpospolita 
2017-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 6 900 7 306 7 359 5.44% 

PL00001 07058) ,.iereguJowany Poland Polska (4.75%) 

PS0418 [Aktywny rynek Treasury BondSpot 
Skarb Parlstwa rzeczpospolita 2018-04-25 

Staly kupon 
1 000,00 8 000 8 324 8 323 6,16% 

(Pl0000107314) nieregulowany Poland Polska (3.75%) --
Nienotowane na rynku aktywnym 

MCI MANAGEMENT 
SA SERIA G1 - Nienotowane na 

Nie dotyczy 
MCI Management Rzeczpospolita 2018-03-21 

lzmienny kupon 
1 000,00 650 650 660 0,49% 

MC10318 zamienna rynku aktywnym SA Polska (6.64%) 
PLMC IMG00178) 

PKO FINANCE AB 

IPKO F:nance AB 
PKOBP 4.63 Nienotowane na 

Nie dotyczy Szwecja 2022-09-26 
Sta!y kupon 

3 047,30 650 2 075 2 034 1,50% 
09126122 rynku aktywnym (4,63%) 
XS0783934085) 

PZU FINANCE AB 
PZUPW 1 318 Nienotowane na 

Nie dotyczy PZU Finance AB Szwecja 2019-07-03 
Staly kupon 

4 160,90 1 300 5 345 5 377 3.98% 
07103119 rynku aktywnym (1,375%) 
(XS1082661551) I 

Suma 53 293 60 221 62098 45,93% 

' Wartosc 

Kraj siedziby 
wartosc wedlug Procentowy 

Nazwa Emitent Instrument wedlug ceny wyceny na udzial w 
lnstrumenty pochodne Rodzaj rynku 

rynku (wystawca) 
emitenta 

bazowy 
Liczba 

nabycia dzien aktywach 
(wystawcy) 

(wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Niewystandaryzowane ·z 

Nienotowane na rynku 

FORWARD, WALUTA N1enotowane na rynku 
N:e dotyczy 

Bank Polska Rzeczpospol1ta t-va:uta EUR 640 1 (4) 0.00% 
EUR, 2014-10-08 aktywnym Kasa Op:ek: SA Polska poo 00 EUR 

FORWARD, WALUTA Nienotowane na rynku 
N:e dotyczy 

Bank Polska Rzeczpospol1ta jwalula USD 1 400 
1 15 0.01% 

USD, 2014-10-08 ~ktywnym Kasa Op:ek: SA Polska )ooo.oo uso 

Suma 2 11 0,01% 
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3) Tabele dodatkowe 
Grupy kapitafowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 

Wartosc wedtug wyceny na dzier\ 
Procentowy udzial w aktywach og61em 

bilansoV¥-"j' {w tys. zl} 

Grupa kapita!owa POWSZECHNA KASA OSZCZ!;DNOSCI BANK POLSKI S.A.: 10 087 7,46% 

Akcje POWSZECHNA KASA OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA 
8 053 5,96% 

(PLPK00000016) 

Obligacje PKO FINANCE AB PKOBP 4.63 09126122 (XS0783934085) 2 034 1.50% 

Grupa kapitalowa POWSZECHNY ZAKtAD UBEZPIECZEN S.A.: 12884 9,53% 

Akcje POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA (PLPZU0000011) 7 507 5,55% 

Obligacje PZU FINANCE AB PZUPW 1 318 07103119 (XS1082661551) 5 377 3,98% 

Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 0 0,00% 

Akcje IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAISGY09103) 0 o.oo% 1 

Akcje TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91NO) 0 o.oo% 1 

Skladniki lokat nabyte od podmiot6w, o kt6rych mowa wart. 107 ustawy • 
Wartosc wedlug wyceny na dzier\ 

Procentowy udzial w aktywach og61em 
bilansowy (w tys. zl) 

Obligacje PS0417 (PL00001 07058) 2 240 1,66% 

Obligacje DS0725 (PL0000108197) 1 952 1,44% 

*Tabela prezentuje sk!adniki lokat Subfunduszu, kt6re byly przedmiotem transakcji z Depozytariuszem Subfunduszu lub z podmiotem 
dominujqcym w stosunku do Towarzystwa. Prezentacji podlega tylko ta cz~sc skladnika lokat, dla kt6rej drugq stronq transakcji by! 
Depozytariusz Subfunduszu lub podmiot dominujqcy w stosunku do Towarzystwa. Na dzien 30.06.2014 roku w portfelu Subfunduszu 
nie istnialy skladniki lokat, kt6re bylyby przedmiotem transakcji Subfunduszu z akcjonariuszem Towarzystwa, jak r6wniei: podmiotami 
zalei:nymi w stosunku do Towarzystwa lub Depozytariusza Subfunduszu. 
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i 
(w tysiq_cach zfotych, z wyjq_tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

! 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa I 135 204 141 415 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty I 222 2 447 

2. Naleznosci 3 832 657 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - 1 996 

' 
4. Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 120 989 131 577 

- dluzne papiery wartosciowe 52 918 57 881 

5. Sk!adniki lokat nienotowane na rynku aktywnym, w tym: I 10 161 4 738 

- dluzne papiery wartosciowe I 9 180 3 735 

II. Zobowl<tzania I 6 209 696 

Ill. Aktywa netto I 128 995 140 719 

IV. Kapltal Subfunduszu 
I 

118 012 129 817 

1. Kapital wplacony 1 193 415 1 184 446 

2. Ka pita! wyplacony (1 075 403) (1 054 629) 

V. Oochody zatrzymane (273) (2 632) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (1 109) (1 716) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 836 (916) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 11 256 13 534 

VII. Kapital Subfunduszu I zakumulowany wynik z operacji 
! 

128 995 140 719 

Liczba jednostek uczestnictwa 799 487,172 872 959,676 

Wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa I 161,35 161,20 

Bilans naiezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq 1ntegralnq cz~sc sprawozdania 

finansowego. 
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Rachunek wyniku z 
(w tysiqcach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

I. Przychody z lokat 
I 

2 535 6 056 I 2 644 
I 

1. Dywidendy i inne udzia!y w zyskach 1 095 2 915 843 

2. Przychody odsetkowe 1 360 3 141 1 564 

3. Dodatnie saldo r6znic kursowych 79 - 237 

4. Pozostale 1 0 -

11. Koszty Subfunduszu 1 928 4004 1 965 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 859 3 799 1 866 

2. Oplaty dla Depozytariusza 28 60 28 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Koszty odsetkowe 12 23 17 

5. Ujemne saldo r6znic kursowych - 67 -

6. Pozostale 29 55 54 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto 1 928 4 004 1 965 

V. Przychody z lokat netto 607 2 052 679 

VI. Zrealizowany I nlezreallzowany zysk (strata) (526) 4 542 (3 008) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: I 1 752 8 552 7 516 

- z ty1ulu r6znic kursowych (570) (443) 13 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (2 278) (4 010) (10 524) 

- z tytulu r6znic kursowych 587 (306) 1 062 

VII. Wynlk z operacjl 81 6 594 I (2 329) 

Wynik z operacji przypadajacy na jednostk~ uczestnictwa 
I 

0,15 7,48 (2,70) 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac la_cznie z notami objasniajacymi i informacja. dodatkowa., kt6re stanowia integralna cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadaja_cy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~puja.cy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zosta!y zmiany w aktywach netto na jednostk~ uczestnictwa oraz analogiczne zmiany w wartosciach 
kapitalu. R6znica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dzienny wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa. Obliczony w ten spos6b wynik 
z operacji na jednostk~ uczestnictwa podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzieri wyceny Suma obliczonych w ten 
spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadajacy na jednostki uczestnictwa. 
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zm w 
(w tysiqcac h f z otyc h . k' , z wy)qt 1em r b 1cz y (w szt. 1 wartosc1 Jednostek uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

1. Zmlana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 140 719 140 026 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 81 6 594 

a) przychody z lokat netto 607 2 052 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 752 8 552 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (2 278) (4 010) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 81 6 594 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subtunduszu (razem), w tym: - -
a) z przychod6w z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (11 805) (5 901) 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powifikszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 8 969 30 458 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
20 774 36 359 uczestnictwa) 

6. t.qczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (11 724) 693 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 128 995 140 719 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 136 161 138 149 

II. Zmlana llczby jednostek uczestnictwa 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 55 894,168 193 696,994 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 129 366,672 231 636,032 

c) saldo zmian (73 472,504) (37 939,038) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastaja_co od pocza_tku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 8 253 182,951 8197 288,783 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 7 453 695,779 7 324 329,107 

c) saldo zmian 799 487,172 872 959,676 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 799 487,172 872 959,676 

Ill. Zmlana wartoscl aktyw6w netto na jednostk~ uczestnlctwa 

1. Wartosc aktyw6w netto na Jednostkfi uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
161,20 153,72 sprawozdawczego 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec bieza_cego okresu 
161,35 161,20 sprawozdawczego 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
0,19%* 4.87% sprawozdawczym 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 155,79 149,26 

data wyceny 2014-03-14 2013-06-24 

5. Ma ksymalna wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 164,09 167,05 

data wyceny 2014-02-24 2013-11-25 

6. Wartosc aktyw6w netto na Jednostk~ uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 
161,35 161,19 sprawozdawczym 

-
data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w srednlej wartoscl aktyw6w netto 2,86% 2,90% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,75% 2.75% 

2. Procentowy udzial op!at dia Depozytariusza 0.04% 0,04% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku. 

* Podana stopa zwrotu Jest teoretyczna. wartoscia_, kt6ra wskazuje, jaka bylaby la_czna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu osiqgna_l on taka_ 
sam a_ stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac la_cznie z notami objasniaja_cymi i informacja_ dodatkowa_, kt6re stanowia_ integralna_ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 
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Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyj~?tych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzqdzone zgodnie z ustawq z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzqdzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosd funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 
2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzqdzone w j~zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqlkiem wartosd aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosdq do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosd ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksi~gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi~gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dade zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgl~dnia si~ w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiqzan. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj~te w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nast~pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje si~ wszystkie 
parametry wynikajqce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dat~ zawarda oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni~znych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje maklerskie. 
Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi~gowej r6wnej zero. 

W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje si~ transakcj~ nabycia. 

Naleznq dywidend~ z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezn9 dywidend~ ujmuje 
si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosdowych wchodzqcych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu uj~cia dywidendy w ksi~gach rachunkowych. 

- Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgl~dniajqcy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu nast~pnym po 
dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowar'l na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasni~cia, a 
ich wartost jest r6wna wartosd z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest w 
pozycji naleznosci w lqcznej wartosci przelewu na subskrypcj~ oraz wartosd praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje si~ za zbyte, wedlug wartosd r6wnej zero, w dniu nast~pnym po dniu wygasni~cia tego 
prawa. 

Srodki w walude nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich uj~cie w ksi~gach nast~puje w dade rozliczenia transakcji nabyda waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty uj~cie w ksi~gach nast~puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosdowych ujmuje si~ w ksi~gach rachunkowych w dniu zawarda 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartost godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
' • ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy cz~sciowym zamkni~ciu kontraktu forward zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji mogq 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiqzan i naleznosd; 

• Subfundusz zamierza rozliczyt transakcj~ w kwocie netto poddanych kompensade zobowiqzan i naleznosci lub 
jednoczesnie takie naleznosci wylqczyt z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyt. 
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- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ci<jgu trzech dni rcboczych, traktuje sili! jak kontrakty walutowe. Za 
dzien roboczy uznaje sili! dzien roboczy w kazdym panstwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje sili! 
w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksili!gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi sili! 
w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia sili! je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej wa!uty przez 
Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje sili! w walucie, w kt6rej sq wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier'l ujli!cia tych operacji w ksili!gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub stralii! ze zbycia lokat oraz walut wylicza sili! metodq ,najdrozsze sprzedaje sili! jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej 
wartosci ksili!gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylqcznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzier'l rozliczenia kupna 
przypada najp6zniej na dzier'l rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje sili! do skladnik6w lokat bii!dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu sili! drugiej strony do odkupu. 

- Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia skladnik6w 
lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie miii!dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powili!ksza niezrealizowany zysk/stralii! z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych powstale w 
zwiqzku z wycenq srodk6w pienili!znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sklad 
kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku dluznych papier6w 
wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta 
oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sili! przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sili! zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pienili!inych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powili!kszajq wartos6 
aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednoslkii! uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzglii!dnia sili! zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pienili!znych, naleznosci oraz zobowiqzar'l w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe, 
do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgniii!lych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacjli! premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniii!lych przez Subfundusz rozlicza sili! w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Naslii!PUjqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, odsetki 
od kredyt6w i pozyczek zaciqgniii!lych przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne 
obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej 
wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane Subfunduszu i sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych 
Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe organy 
administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia sili!, a zobowi9zania Subfunduszu ustala sili! w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie funduszu, 
w kt6rym wycenia sili! aktywa Subfunduszu, ustala sili! wartost zobowiqzan Subfunduszu, ustala sili! wartost aktyw6w netto 
Subfunduszu oraz wartos6 aktyw6w netto przypadajqcych na jednoslkii! uczestnictwa) oraz na dzier'l sporzqdzania sprawozdania 
finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia sili!, a zobowiqzania Subfunduszu us tala sili! wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1. Wartos6 godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw do 
akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez 
uwzglii!dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest doslii!Pna wartost godziwa tego prawa, certyfikat6w inwestycyjnych, tytul6w 
uczestnictwa emltowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibii! za granicq) wyznacza sili!- ze wzglii!dU na 
godziny zamkniii!cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowat Subfundusz - wedlug kurs6w doslii!Pnych o 
godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w naslii!PUjqcy spos6b: 

a) jezeli Dzier'l Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
doslii!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, ze 
gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamkniii!cia, a w przypadku braku 
kursu zamkniii!cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni doslii!Pny kurs przyjmuje 
sili! ten kurs alba wartost z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowar'l ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknili!cia, 
przyjmuje sili! ostatni kurs zamknili!cia w systemie notowar'l ciqglych doSlii!pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odrii!bnego wyznaczania kursu zamknili!cia przyjmuje 
sili! ostatniq cenli! transakcyjnq doslii!Pnq o godzinie 23:00. 
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W przypadku papier6w notowar:ych w systemie notowar\ jednolitych przyjmuje si~ ostatni kurs ustalony w systemie kursu 
jednolitego. 

b) jezeli Ozier\ Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej transakcji -
wedlug ostatniego dost~pnego w momencie dokonywania wycer:y kursu ustalor:ego na aktywnym rynku, skorygowanego w 
spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z 
zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Oniu Wyceny kursu zamkni~cia, a w 
przypadku braku kursu zamkni~cia- innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dost~pny 
kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgl~dnieniem istotnych zdarzen majqcych wplyw na ten kurs albo wartosc; 

c) jezeli Ozier\ Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wed!ug ostatniego dost~pnego w 
momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkni~cia -
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanej w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie 
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq danego sk!adnika aktyw6w 
notowanego na aktywnym rynku uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie przyj~tego w uzgodnieniu z 
Oepozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepszq, wiedzq 
Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy sk!adnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi~cej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci 
wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe do 
zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym sk!adniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego sk!adnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc sk!adnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostalych d!uznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych sk!adnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w odsetkowych 
albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych 
przeplyw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.), lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z tego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq, instrumentu; 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza naleznosc 
nominalnq wraz z naleznymi na dzier'l wyceny odsetkamL W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych oszacowano wysoki 
poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu; 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej; 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, og!oszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ wsp61nego 
inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Oniu Wyceny, z uwzgl~dnieniem zdarzen 
majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq powstalych mi~dzy dalq ogloszenia a Oniem Wyceny (do wyceny jednostek 
uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron 
internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa 
wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartosc godziwq); 
w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytu!6w uczestnictwa 
emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si~ po ostatnim 
dost~pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmian~ benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z 
Oepozytariuszem; 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej; 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje 
tego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si~ wedlug ceny tej akcji na jej rynku gl6wnym. W 
przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp6!ki, kt6rej akcje tego samego typu nie Sq notowane na rynku 
aktywnym, prawa te wycenia si~ w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym 
lub w pierwszej ofercie publicznej, powi~kszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezb~dnego do ich obj~cia w dniu 
wygasni~cia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl~dniana jest wartosc praw poboru), a 
w przypadku gdy zostaly okreslone r6Zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen~ nabycia, wazonq liczbq nabytych 
papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzgl~dnieniem zmian wartosci tych 
papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wplyw na ich wartosc rynkowq; 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wed!ug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan rozliczen 
Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem, zasad wyceny dla instrumentu 
bazowego i temninu wykonania kontraktu terminowego; 

h) opcji- wycenia si~ wedlug wartosci godziwej. o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc pod 
uwag~ konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania opcji, w szczeg61nosci 
na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc~ opcji obliczanej mi~dzy innymi na podstawie melody 
Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a-Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. 
W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja 
moze bye wyceniana na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters; 
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i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy zastosowaniu 
modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie sq scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego 
(bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl~dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny 
wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w 
pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu 
wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od dost~pnosci danych) mog9 bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters; 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny 
nabycia - wartosc godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzieri przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq 
cent? nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wycenia si~. poczqwszy od dnia zawarcia umowy 
kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia 
rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu wykazuje si~ w cenie nabycia, kt6ra stanowi 
skorygowanq cen~ nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, wycenia si~. poczqwszy 
od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy zobowiqzaniu si~ 
Subfunduszu do odkupu wykazuje si~ w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen~ skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia si~ lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i wykazuje si~ 
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na Dzieri 
Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si~ wartosc wyznaczonq poprzez; 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostk~ swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o ile 
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez t~ jednostk~ przeplyw6w pieni~znych zwiqzanych z tym skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodzq z 
aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego si~ istotnie sk!adnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyj~cia zalozeri wplywajctcych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane sq na podstawie dost~pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw~ do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzari, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw~ podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartosc godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq okresowo oceniane i 
weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane Sq 
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowari. Zmiany 
przyj~tych zalozeri i szacunk6w mogq miec wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. Jezeli 
przeslanki takie istniejq, dokonuje si~ odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6Znicy pomi~dzy wartosciq bilansowq a oszacowanq 
wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pieni~znych wymaga 
dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metod61ogia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci 
podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'l. Biorqc pod uwag~ 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'l 30 czerwca 2014 roku 7,51% aktyw6w Subfunduszu zostalo wycenionych w spos6b inny niz na podstawie kursu 
ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy 
zastosowaniu modeli i metod wyceny (na dzier'l 31 grudnia 2013 roku- odpowiednio 3,35%). W zmiennym otoczeniu rynkowym 
wyst~puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny uj~te w sprawozdaniu finansowym mogq r6znic si~ od wartosci, jakie 
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zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich istotnych 
sk!adnik6w aktyw6w sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operacji, metod 
vvyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 
i Naleznoscl Subfunduszu 

Wartosc na dzien 30.06.2014 r. Wartosc na dzien 31,12.2013 r. I 
(w tys. zl) (w tys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat 3 178 389 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych . 5 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 31 149 

i Z tytulu dywidendy 623 114 

Sum a 3 832 657 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 
Zobowlqzanla Subfunduszu 

Wartosc na dzlen 30.06.2014 r. Wartosc na dzlen 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 5 707 45 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 8 132 

Z tytu!u odkupionych jednostek uczestnictwa 96 157 

Z tytulu wyceny instrument6w pochodnych 4 . 

Z tytulu cz~sciowego zamkni~cia walutowych kontrakt6w terminowych 1 -
Pozostale zobowiqzania, w tym: 393 362 

· zobowia,zania wobec TFI z tytulu oplaty za zarza,dzanie 299 330 

Sum a 6 209 696 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Wartosc na dzler'l bllansowy w 
Wartosc na dzier'l bllansowy w 

Struktura srodk6w pleni~znych na rachunkach bankowych Waluta walucie sprawozdania 
danej walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

Bank! 222 

lNG Bank Slctski S.A. PLN 62 62 

lNG Bank Sla,ski SA EUR 38 160 

lNG Bank Sla,ski SA GBP 0 0 

lNG Bank Sla,ski SA HUF 0 0 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzler'l bilansowy w 
Wartosc na dzler'l bllansowy w 

Struktura srodk6w pleni~znych na rachunkach bankowych Waluta 
danej walucie (w tys.) 

walucle sprawozdanla 
finansowego (w tys. zl) 

Bank I 2 447 

lNG Bank Sla,ski S.A. PLN 318 318 

lNG Bank Sla,ski SA EUR 245 1 017 

lNG Bank Sla,ski SA GBP 0 0 

lNG Bank Sla,ski SA TRY 787 I 1 112 

1.01.2014 r.·30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w Wartosc na dzler'l30.06.2014 r. 
Wartosc na dzier'l 30.06.2014 r. 

plenl~znych utrzymywanych w celu zaspokojenla Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucle sprawozdanla 
biezqcych zobowi<\zar'l Subfunduszu finansowego (w tys. zl) 

Srednl w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w 1 403 
pienl~:i:nych 

lNG Bank Sla,ski SA PLN 259 259 

lNG Bank Sla,ski SA ' CHF 4 14 

lNG Bank Sla,ski SA CZK 13 2 

lNG Bank Sla,ski SA EUR 86 358 

lNG Bank Sla,ski SA GBP 3 16 

lNG Bank Sla,ski SA HUF 1 352 18 

. lNG Bank Sla,ski SA TRY 207 297 

lNG Bank Sla,ski SA USD 144 439 
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1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 

pieni~znych utrzymywanych w ce!u zaspokojenia Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdania 
bie:Zqcych zobowi<tzan Subfunduszu f:nansowego (w tys. zl) 

sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w 1 589 
pieni~:i:nych 

lNG Bank Slqski SA PLN I 414 414 

lNG Bank Slqski SA CZK 108 16 

lNG Bank Slqski SA EUR 64 265 

lNG Bank Slqski SA GBP 5 25 

lNG Bank Slqski SA HUF 769 11 

lNG Bank Slqski SA TRY 416 587 

lNG Bank Slqski SA USD 90 271 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Sredni w okresle sprawozdawczym poziom srodk6w Wartosc na dzien 30.06.2013 r. 
Wartosc na dzlen 30.06.2013 r. 

pieni~znych utrzymywanych w celu zaspokojenla Waluta 
w danej walucie (w tys.) 

w walucie sprawozdanla 
bie:Zqcych zobowlqzan Subfunduszu flnansowego (w tys. zl) 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w 2 013 
pieni~:i:nych 

lNG Bank Slqski SA PLN 393 393 

lNG Bank Slqski SA CZK 43 7 

lNG Bank Slqski SA EUR 61 264 

lNG Bank Slqski SA GBP 5 25 

lNG Bank Slqski SA HUF 1 316 19 

lNG Bank Sla.ski SA TRY 485 837 

lNG Bank Sla.ski SA USD 141 468 

Nota 5. Ryzyka 
( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajqcego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 
Od 6 

30.06.2014 r. (w tys. zl) Do 1 mieslqca miesl~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powyzej 3 Razem 
mieslqca do 3 do 6 do 3 lat !at 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do - - - - - -
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - 20 037 28 876 48 913 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 7 411 7 411 

Pozos tale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciq:i:one ryzykiem wartosci godziwej - - - - 20 037 36 287 56 324 
wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzial w aktywach og61em - - - - 14,82% 26,84% 41,66% 

Do 1 I Od 1 Od 3 
Od 6 

31.12.2013 r. (wtys. zl) 
miesiqca I 

mieslqca miesi~cy 
miesi~cy 

Od 1 roku Powy:i:ej 3 Razem 
do 3 do 6 

do 1 roku 
do 3 lat lat 

i miesl~cy miesi~cy 

Transakcje przy zobowia.zaniu si~ drugiej strony do 
1 9961 - - - - - 1 996 

odkupu, z !ego o okresie do wykupu I 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 082 - 10 088 41 184 52 354 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - 2 626 2 626 

·.Pozostale aktywa I -I - - - ' - - -
Razem aktywa obclq:i:one ryzykiem wartosci godziwej 

3 078 
wynikajqcym ze stopy procentowej - - - 10 088 43 810 56 976 

Procentowy udzial w aktywach og61em 2,18% - - - 7,13% 30,98% 40,29% 

( L 2) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pieni~znych wynikajqcym ze stopy 
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procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze d!uznym o zmiennym oprocentcwaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Od 1 Od 3 Od 6 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 

Do 1 miesl<tca miesi~cy 
miesl~cy 

Od 1 roku Powyzej 3 Razem 
mlesl<tca do 3 do 6 do 31at !at 

mlesl~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu siE! drugiej strony do 
odkupu. z tego o okresie do wykupu - - - - - - -

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 925 974 2 106 - - - 4005 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 966 660 1 109 - - . 2 735 

Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci<tzone ryzyklem wartoscl godziwej 1 891 1 634 3 215 - - - 6 740 
wynikaj<tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 1,39% 1,21% 2,38% - - - 4,98% 

Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. (wtys.zl) Do 1 mlesl<tca mlesi~cy 

miesl~cy 
Od 1 roku Powyzej 3 Razem 

mlesl<tca do 3 do 6 do 1 roku do 3 lat I at 
mlesl~cy mlesl~cy 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do - - - - - - -
odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 074 2 337 2 116 - - - 5 527 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 966 - 1 109 - - - 2 075 

Pozos tale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obci<tzone ryzyklem wartoscl godziwej 2 040 2 337 3 225 - . - 7 602 
wynlkaj<tcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 1,44% 1,65% 2,28% - - - 5,37% 

( 2) Ryzyko kredytowe 

( 2. 1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzier'l bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji 
nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer\), w podziale na kategorie 
bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgl~dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku skladnik6w 
lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 
31.12.2013 r. 

dzier\ Procentowy dzler\ 
Procentowy 

30.06.2014 r. udzialw 31.12.2013 r. udzialw 

(wtys. z!) aktywach (wtys. zl) 
aktywach 

og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 222 0,16% 2 447 1,73% 

Naletnosci, w tym: 3 832 2,84% 657 0.46% 

naletnosci z tytulu zawartych transakcji sprzedaty skladnik6w lokat 3 178 2,35% 389 0,28% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu - - 1 996 1,41% 

Skladniki lokat o charakterze dlutnym notowane na aktywnym rynku, 
52 918 39,14% 57 881 40,93% 

wtym: 
dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdi. gwarantowane przez 46 466 34,37% 49 498 35,00% 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne - - - -
inne nit listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 

6 452 4,77% 8 383 5,93% 
Skarb Paristwa bqdi. NBP instrumenty o charakterze d!uznym 

Skladniki lokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, 10 146 7,50% 4 701 3,32% 
wtym: 

dlui.ne instrumenty finansowe emitowane bqdi. gwarantowane przez - - - -
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 966 0,71% 966 0,68% 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez 
9 180 6,79% 3 735 2,64% 

Skarb Paristwa bqdi. NBP instrumenty o charakterze dlui.nym 

Razem aktywa Subfunduszu obcl<tzone ryzykiem kredytowym 67 118 49,64% 67 682 47,85% 

(2.2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dluzne emitowane lub por~czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powyzej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 
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Wnrtosc na 
30.06.2014 r. Wartosc na 31.12.2013 :::l 

dzier\ 
Procentowy dzieri Procentowy . 

30.06.2014 r. udzia/w 31.12.2013 r. udzialw \ 

(wtys.z!) 
aktywach (w tys. zl) aktywach 
og61em og61em I 

DJuzne papiery wartosciowe, w tym: 46 466 34,37% 49 498 35,00%! 
' 

Skarb Panstwa (RP) 46 466 34,37% 49 498 35.00% 1 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3. 1) Poziom obciqi:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqi:enia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartose bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzan 
wyrai:onych w walutach obcych. 

Wartosc na 
30.06.2014 r. 

I 
Wartost na 

31.12.2013 r. I 

dzieri 
Procentowy 

dzieri 
Procentowy 

I 30.06.2014 r. 
udzialw 31.12.2013 r. 

udzial w 

(wtys. zl) 
aktywach 

(wtys. zl) 
aktywach 

og6Jem og6Jem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 160 0,12% 2 129 1,51% 

Naleznosci 3 165 2,34% 114 0,08% 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 12 750 9,43% 16 513 11,67% 

dluzne papiery wartosciowe 2 447 1,81% 2 957 2,09% 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 411 5,48% 2 626 1,86% 

dtuzne papiery wartosciowe 7 411 5,48% 1 2 626 1,86% 

Razem aktywa Subfunduszu obci<tione ryzykiem walutowym 23 486 17,37% 1 21 382 15,12% 

Zobowi<tzania obci<t:l:one ryzykiem walutowym 5 377 3,98% - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana jako 
wartose bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych. w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

Wartosc na 
30.06.2014 r. 

I 
Wartost na 

31.12.2013 r. 

dzieri 
Procentowy dzier\ Procentowy 

30.06.2014 r. udzialw 31.12.2013 r. 
udzialw 

(wtys. z/) aktywach (wtys. zl) aktywach 
og6Jem i og6Jem 

Akcje 

CHF - - 437 0,31% 

! 

I 
I 

CZK 1 865 . 1,38%. 1 685 1,18% I 

EUR 4 141 3,06% 5 206 3,69% 

GBP - 323 0,23% 

HUF - 727 0,51% 

TRY 3 571 2,64% 3 452 2,44% 

Kwity depozytowe 

USD 726 0,54% 1 726 1,22% 

Dluzne papiery wartosciowe 

EUR 6 498 4,81% 2 216 1.57% 

USD 3 360 2.48% I 3 367 2,38% 

( 4) Poziom obcicti:enia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem ptynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko. ii: Subfundusz nie b~dzie w stanie wygenerowae dostatecznych srodk6w 
pieni~znych niezb~dnych do wykonania swoich zobowiqzari w terminach ich wymagalnosci lub lei: zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt. ii: jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie. jednym z zadan realizowanych w 
ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni~i:nych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o dui:ej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si~ przejsciowo obnii:onym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko. ii: Subfundusz moi:e nie bye w stanie 
zbye w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koriczqcym si~ 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 
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(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod~ zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku w 
sprawie sposobu. trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 

I. : Typ Rodzaj wartosc Wart~c h J Terminy I Kwota bfildqca Termin ·I Termin 
Cel otwarcia otwartej Psr;;.~~ie~i przysz!Yc~ podstaw<t zapadal~os.ct wykonania 

IJnstrumenty pochodne\ zajfilte). instrumentu 
pozycji pozycji . . 2 h \ strumtent 1 przyszlych (~gasm~cta), instrumentu 

pozyCJI pochodnego 
(wtys. zl) p~~n~~s~i1~ I pienifil:Znych ~atnoscl ~~~t~~~;~~~pochodnego I 

! Zabezpiecze-
FORWARD, WALUTA I k 'tk forward nie przed 

(4) 2 677 2014-10-08 
640 000,00 

2014-10-08 2014-10-08 
EUR. 2014-10-08 I ro a ryzykiem EUR 

walutowym 

I Zabezpiecze-
FORWARD, WALUTA I k 'tk forward nie przed 

15 4 309 2014-10-08 
1 400 000,00 

2014-10-08 2014-10-08 USD, 2014-10-08 ro a ryzykiem USD 

I walutowym 

Nota 7. Transakcje przy zobowiq_zaniu si~ Subfunduszu lub drugiej 
strony do odkupu 

Wartosc na Wartosc na 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ Subfunduszu Jub drugiejstrony do odkupu dzlen dzien 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowiqzaniu sifil drugiej strony do odkupu, w tym: - 1 996 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie nast~puje przeniesienie - 1 996 na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - . 
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ strom; praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq_ stron~ praw wtasnosci i nie nast~puje przeniesienie - -na drugq_ stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 

30.06.2014 r. 

I 
Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bllansowy w walucie 

walucie (w tys.) sprawozdania 

t finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN I 135 204 

Srodkl pieni~:Zne i lch ekwiwalenty PLN 222 

PLN 62 62 

EUR 38 160 

GBP 0 0 

HUF 0 0 

Naleznosci PLN 3 832 

PLN 667 667 

' EUR 437 '· 1 817 

HUF 22 814 306 

USD 342 1 042 

Transakcje przy zobowiqzaniu Sifil drugiej strony do odkupu PLN -
Skladnikl Jokat notowane na aktywnym rynku PLN 120 989 

PLN 108 239 108 239 



P6/roczne sprawozdanie finansovte Credit Agricola Dynamiczny Polski Subfundusz w Credit Agricola FlO 

Wartosc na dzier'i 
Wartosc na dzier'i 

walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
walucie (w tys.) 

finansowego (w tys. zl) 

CZK 12 310 1 865 

EUR 1 265 5 262 

TRY 2 491 3 571 

USD 673 2 052 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 10 161 

PLN 2 750 2 750 

EUR 1 292 5 377 

USD 667 2 034 

Zobowi<tzania PLN 6 209 

PLN 832 832 

EUR 1 292 5 377 

31.12.2013 r. 

Wartosc na dzien 
Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej 
bilansowy w walucie 

sprawozdanla 
walucie (w tys.) finansowego (w tys. zt) 

Aktywa PLN 141 415 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 2 447 

PLN 318 318 

EUR 245 1 017 

GBP 0 0 

TRY 787 1 112 

Naleznosci PLN 657 

PLN 543 543 

EUR 27 114 

Transakcje przy zobowi;p:aniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 1 996 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 131 577 

PLN 115 064 115 064 

CHF 129 437 

CZK 11 137 1 685 

EUR 1 790 7 422 

GBP 65 323 

HUF 52 044 727 

TRY 2 444 3 452 

USD 819 2 467 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN 4 738 

PLN 2 112 2 112 

uso 872 2 626 

Zobowi<tzania PLN 696 

PLN 696 696 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

I Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 
Skladniki lokat 

i Zrealizowane Ni ezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje J - 438 , 411 -
Kwity depozytowe I - 91 68 -
Dtuzne papiery wartosciowe I - 58 i 91 -
Suma I - 587 570 -



Po!roczne sprmvozdanie finansowe Credit Agricole Oynamiczny Polski Subfundusz w Credit Aqricc!e FlO 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

I Sk!adniki lokat 
Dodatnie r6i.nice kursowe Ujemne r6znice kursowe 

I Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 587 483 

Kwity depozytowe - 4 45 

Dluzne papiery wartosciowe 146 222 - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania maja.ce siedzib<; za 2 - -
granica. 

Suma 148 222 591 528 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie r6:i:nice kursowe Ujemne r6:i:nice kursowe 
Skladniki lokat 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 378 117 -
Kwity depozytowe 7 98 - -
Dluzne papiery wartosciowe 123 586 - -
Sum a 130 1 062 117 -

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Dolar amerykanski 3,0473 USD 

Euro 4,1609 EUR 

Forint w<;gierski 1,3413 100 HUF 

Funt szterling 5,1885 GBP 

Frank szwajcarski 3,4246 CHF 

Korona czeska 0,1515 CZK 

Lira turecka 1,4338 TRY 

Nota 10. Oochody i ich dystrybucja 
1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

I 
Wartost zrealizowanego zysku 

Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku (straty) z 

wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) (wtys.zl) 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 449 (2 242) 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 303 (36) 

Sum a 1 752 (2 278) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

I 
Wartost zrealizowanego zysku 

Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zysku (straty) z 

(wtys.zl) 
wyceny aktyw6w 

(wtys.zl) 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 8 461 (4 018) 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 91 8 

Sum a 8 552 (4 010) 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartost zrealizowanego zysku 
Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (straty) ze zbycia lokat 
niezrealizowanego zys ku (straty) z 

wyceny aktyw6w 
(wtys.zl) (wtys. zl) 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku I 7 625 (10 146) 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku ' (109) (378) 

Sum a 7 516 (10 524) 



P6/roczne sprawozdanie finansowe Credit Agricole Dynamiczny Polski Subfundusz w Credit Agricc!e F/0 

Nota 11. Koszty ubfunduszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si'i' tylko z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie d!a Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 1.01.2013 r.- 31.12.2013 r. 1.01.2013 r.- 30.06.2013 r. 

Cz~sc stata wynagrodzenia 1 859 . 3 799 1 866 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymywalo wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wi~kszej jednak 
niz 2,75%(dwa i siedemdziesiqt pi~c setnych procenta) w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi~c) dni, od sredniej 
rocznej wartosci Aktyw6w Subfunduszu. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, 
sluzg_cej do okreslenia wartosci Jednostki Uczestnictwa w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw'i' t~ stanowi r6znica pomi~dzy wartosciq 
Aktyw6w i zobowiqzari Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, przy czym podstawa ta nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym 
oraz kapitale wyplaconym na poprzedni Dzieri Wyceny, zgodnie z § 22 us!. 2 Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzieri roku i rozliczana jest do pi~tnastego dnia 
miesig_ca nast~pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. 

Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Stawka statutowa 

2,75% 

Stawka obowiqzujqca na dzier'l bilansowy 

2,75% 

W 2014 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Credit Agricole 
Dynamiczny Polski. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zt) 128 995 140 719 140 026 135 466 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec okresu 
161,35 161,20 153,72 126,18 sprawozdawczego (w zt) 



P61roczne spra·.-;ozdanie finansowe Credit Agricola Dynamiczny Polski Subfundusz w Credit Agricc/e FJO 

lnformacja 

A. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubieg!ych, ujQtych w sprawozdaniu finansowym za biei:qcy okres 
sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpi!y po dniu bilansowym, a nieuwzgiQdnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6i:nic pomiQdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

W biei:qcym sprawozdaniu finansowym dokonano nastf;)pujqcych zmian danych dotyczqcych roku 2013 w por6wnaniu do danych 
zaprezentowanych w sprawozdaniu p61rocznym za rok: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji (w tysil\cach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed zmiana. Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(w tys. zt) (w tys. zt) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

1 314 (252) 1 062 z wyceny lokat z tytutu r6Znic 
kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dane por6wnawcze przed zmiana. Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1 01.2013·30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.062013 
(wtys. z!) (wtys. zt) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 630 (252) 378 

Kwity depozytowe 98 . 98 

Dtuzne papiery wartosciowe 586 . 586 

Sum a 1 314 (252) 1 062 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w 
pozycji V1.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6i:nic kursowych". Zawyzenie to 
dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrai:ony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie 
okresu sprawozdawczego r6wniei: rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp61ek notowanych na Warszawskiej 
Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie rna wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty I»Qd6w podstawowych, ich przyczyny, tytu!y oraz wp!yw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacjQ ma]cttkowct i finansowq, p!ynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa: 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednoslk<;l uczestnictwa: 

przypadki nierozliczenia sif;) transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do moi:liwosci kontynuowania dziafalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwictZane 

Nie dotyczy. 

F. I nne informacje nii: wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mog!yby w istotny spos6b wp!ynctc na ocenQ sytuacji 
ma]cttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily. 
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OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl1!d zal1!czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Credit Agricole Akcyjny subfunduszu w Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnym 
Otwartym z siedzib1! w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na kt6re sklada sit(: 
zestawienie lokat oraz bilans sporz1!dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, rachunek wyniku z 
operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesiycy koncz1!CY sit( tego dnia 
oraz noty obja:§niaj1!ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe sprawozdanie 
finansowe"). 

ZarZ1!d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
sporz1!dzenie i rzeteln1! prezentacjy powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, sporz1!dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrze:§nia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6:iniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi1!zuj1!cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl1!d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl1!d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
finansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow1! Rady Bieglych Rewident6w oraz 
Miydzynarodowego Standardu Uslug Przegl1!du 2410 Przeglqd sr6drocznych injormacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaletnego bieglego rewidenta jednostki. Przegl1!d 
p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiygowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl1!du. Zakres i metoda 
przegl1!du istotnie r6zni siy od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizj i 
Finansowej oraz Miydzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal1!czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 
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sp k 1est polskr~ komandy1owr~ 1 czlonbem 
SI8CI KPMG S!~ z n1ezaleznych sp61ek 
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CooperatiVe I"KPMG International" I, podm10tem prawa 
szwa]carsk1ego 

KRS 0000239379 
NIP 527-261 53-62 
REGON 142078130 



Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przeg11!d nie wykazal niczego, co pozwa1aloby S1!dzic, iz zal1!czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzete1nie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj1!tkowej i finansowej Credit Agrico1e Akcyjny subfunduszu w 
Credit Agrico1e Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 roku, jego 
wyniku z operacji za okres szesciu miesiycy koncz1!CY siy tego dnia zgodnie z zasadami 
rachunkowosci obowi1!zUj1!cymi na terytorium Rzeczypospo1itej Polskiej okreslonymi w ustawie 
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi1!ZUj1!cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6lka z ograniczon1! odpowiedzia1nosci1! sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 Warszawa 

Bozena Graczyk 
K1uczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pelnomocnik 

26 sierpnia 20 14 r. 
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..... f..l.~:~~:f.~~~~~~~":':~~~:~ ........... . 
MaJsda1<74a Grzesik 
Biegly ~ident 
Nr ewidencyjny 12032 



SPRA WOZDANIE FINAN SO WE 



z dnia 29 \\Tzesnia 1994 roku o rachunkowosci U. z 2013 r., poz. 330 

oraz rozporzqdzeniem Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie 

zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych U. z 2007 r. Nr poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 

Funduszy lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Credit Agricole Akcyjny 
subfundusz w Credit Agricole Funduszu inwestycyjnym Otwartym za okres od I stycznia 2014 roku do 

30 czerwca 20 I 4 roku. kt6re obejmuje: 

Zestawienie lokat stanu na dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skJadniki lokat subfunduszu 

w 92 027 tys. z!. 

:2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dzien 30 czerwca 2014 roku netto w wysokosci 

96 664 zf. 

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqcy ujemny 

z i w 563 zl. 

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od l stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku wykazujqce 

zmniejszenie wartosci 

BZWBK 

Jacek Marcinowski 

201 

S.A. 

Marlena Janota 

Cztonek 

Aleksandra Juszczyk 
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P6/roczne sprav;ozdanie finonsowe Credit Agricofe Akc)~'ny Subfundusz tv Credit A':.;·ricole FlO 

1) gJ6wna 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

Wartosc Wartosc 

Sk!adniki lokat Wartosc wed!ug Procentowy wartosc wed lug Procentowy 
wedlug ceny wyceny na udzial wedlug ceny wyceny na udzial 

nabycia dzier'i waktywach nabycia dzier'i w aktywach 
(wtys. zl) bilansowy og61em (w tys. zl) bilansowy og6!em 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 76 540 90 174 92,25% 78 441 96 838 91.55% 

Warranty subskrypcyJne - - - - - -

Prawa do akcfl - - - - - -

Prawa poboru - - - - - 0,00% 

Kwity depozytowe 626 682 0,70% 1 418 1 397 1,32% 

Listy zastawne - - - - - -

Dluzne papiery wartosciowe - - - - - -

lnstrumenty pochodne - - - - - -

Udzialy w sp6lkach z ograniczonq_ 
- - - - - -

odpowiedzialnosciq_ 

Jednostki uczestnictwa - - - - - -

Certyfikaty inwestycyJne 1 074 1171 1,20% 980 1 084 1,03% 

Tytuly uczestnictwa emitowane 
przez instyluCJe wsp61nego 

- - - - - -
inwestowania maJqCe siedzibEi' za 
granicq_ 

Wierzytelnosci - - - - -

Weksle - - - -I -

Depozyty - - - - - -
I 

Waluty ! - - - - - -

I 

-I N1eruchomosc1 - - - - -

Statki morskie - - - - - -

I nne - - - - -I -

Suma 78 240 92 027 94,15% 80 839 99 319 93,90% 



P6iroczne sprawozdanie finansowe Credd Agricola Akoyjny Subfundusz w Credit Agricola FlO 

2) Tabele uzupetniajttce 

I 
Wartosc 

Wartosc 

wedlug 
wed!ug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny na udziatw 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 

emitenta 
ceny 

dzleil aktywach 
nabycia bilansowy og61em 

(w tys. zl} 
(wtys. zl} 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

!ABC DATA SA (PLABCDT00014) 
Aktywny rynek IGielda Papier6w 

328 099 i Rzeczpospolita 

I WartoSciowych w 1 299 1 371 1,40% 
regulowany 

!Warszawie SA 
,Polska 

I 
Aktywny rynek \Gielda Papier6w Rzeczpospolita 

!ACTiON SA (PLACTIN00018) WartoSciONych w 22 162 1 042 975 1,00% 

i regulowar,y 
Warszawie S,A 

Po1ska 

IAKENERJI ELEKTRiK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,442 Turqa 0 0 0,00% 

(TRAAKENR91 L9) regulowany 

AKSIGORTAAS. (TRAAKGRT9105) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 84 568 Turcja 337 382 0,39% 
regulowany 

IALARKO HOLDING A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,337 Turcja - 0 0,00% 

(TRAALARK91 00) regulowany 

lAMS AG (AT0000920863) Aktywny rynek 
Six Swiss Exchange 487 Austria 111 246 0,25% 

regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
APATOR SA (PLAPATR00018) WartoSciowych w 28 882 759 1 067 1,09% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

!ASTARTA HOLDING NV Aktywny rynek Gielda Papier6w 
WartoSciowych w 4 452 Holandia 328 196 0,20% 

(NL0000686509) regulowany 
Warszawie S.A. 

Aktywny rynek Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
ATENDE SA (PLATMSI00016) WartoSciowych w 287 034 976 1 010 1,03% 

regulowany 
warszawie S.A. 

Polska 

AUTOMOTIVE COMPONENTS Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

EUROPE SA (LU0299378421) regulowany WartoSciowych w 24 783 Luksemburg 353 329 0,34% 
Warszaw]e S.A. 

BANK ZACHODNI WBK S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 11 886 3 515 4 386 4,49% 

(PLBZOOQ00044) regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

BENEFIT SYSTEMS SA Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
WartoSciowych w 6317 1 372 1 769 1,81% 

(PLBNFTS00018) regulowany' 
Warszawie S.A. 

Polska 

BRISA BRIDGESTONE SABANCI 
Aktywny rynek 

LASTIK SANAYI VE TICARET A.S Borsa Istanbul 24 749 Turqa 197 238 0,24% 
(TRABRISA91 E3) 

regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospo!lta 
BUDIMEX SA. (PLBUDMX00013) 

regulowany 
WartoSciowych w 15 987 

Polska 
1 558 1 918 1,96% 

Warszawie S.A. 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospo11ta 
CCC SA (PLCCC0000016) WartoSciowych w 8 781 536 997 1,02% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

CEZ A.S. (CZ0005112300) 
Aktywny rynek Prague Stock 

18 075 Czechy 1 598 1 657 1.69% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek Gfelda Papier6w 
Rzeczpospol1ta 

ICIECH sA. (PLCIECH00018) WartoSciowych w 50 236 1 050 1 733 1,77% 
regulowany 

Warszawie S.A. 
Polska 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 19 438 Turqa 380 382 0,39% 

TICARET A.S. (TRACIMSA91 F9) regulowany 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospo11ta 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) WartoSciowych w 172 280 363 574 0.59% 

regulowany 
Warszawie S. A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospollta 
COMARCH SA. (PLCOMAR00012) 

regulowany 
WartoSciowych w 11 581 

Polska 
761 986 1,01% 

Warszawie S.A. 

DO & CO AG (AT0000818802) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

2 345 Austna 213 450 0.46% 
regulowany Exchange 

DOGAN SIRKETLER GRUBU Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,159 Turqa 0 0.00% 

HOLDING AS (TRADOHOL9108) regulowany 
-

,DOGAN YAY IN HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,736 Turqa 0 0.00% 

!(TRADYHOL91 07) regu1owany 
-

'DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 28 400 Turcja 235 341 0,35% 

TICARET AS (TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 74 111 Turqa 325 317 0,32% 

AS (TRAEGSER91FO) regulowany 

IEMLAK KONUT GAYRIMENKUL 
Aktywny rynek I YATIRIM ORTAKLIGI A.S Borsa Istanbul 122 009 Turqa 468 465 0.48% 

(TREEGY000017) 
regulowany 

EMPERIA HOLDINGS A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
WartoSciowych w 18 053 1 126 1 083 1,11% 

(PLELDRD00017) regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

IENERGA sA (PLENERG00022) 
Aktywny rynek Gielda Papier6w 

46 454 ~~~~~~ospol1ta 
regulowany 

WartoSciowych w 790 961 0,98% 

I Warszawie S.A 

·ERSTE GROUP BANK AG Aktywny rynek V1enna Stock 
8 041 Austria 473 790 0.81% 

(AT0000652011) regulowany Exchange 

EUROPEJSKIE CENTRUM 
Aktywny rynek 

Gielda Papier6w 
Rzeczpospollta 

ODSZKODOWAN SA WartoSciowych w 39199 635 851 0.87% 
( PLERPC000017) 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

IFACC AG (ATOOOOOFACC2) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

'170 Austria 481 481 0.49% 
regulowany Exchange 



,06/roczne spra'''ozdonie fincnsowe Credit Agrioole Akcyjny Subfundusz w Credit Agr'oo!e FlO 

I I Wartosc 
Wartosc 

wedlug 
wedlug Procentowy 

Kraj siedziby wyceny na udziatw 
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny 

dzien aktywach 
nabycia 

bilansowy og6lem 
(w tys. zl) 

(w tys. zl} 

Aktywny rynek IGie!da Papier6w 

I 
Rzeczpospolita 

FERRO SA (PLFERR000016) \J\fartoSciowych w 54 772 616 585 0,60% 
regulowary 

IVVarszaW'e SA 
Poiska 

FOLLI FOLLIE SA (GRS294003009) 
Aktywry rynek ~~e!lenic Exchanges- ! 

9 974 !Grecja 1 091 1 208 1,24% 
regulowany 

'•Athens Stock , 
I Exchange S A. I 

FORTUNA ENTERTAINMENT Aktywry rynek !Prague Stock I 35 231 Holandia 550 670 0,69% 
GROUP NV (NL0009604859) regulowany I Exchange 

GETIN NOBLE BANK S.A. Aktywny ryrek 
IG1elda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
);vartosciowych w 283 691 478 891 0,91% 

(PLGETBK00012) regulowany 
VVarszaw1e S A 

·Polska 

HAC I OMER SABANCI HOLDING Ak\ywny rynek j~orsa Istanbul 0,898 Turcia - 0 0,00% 
AS. (TRASAHOL9105) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywry rynek ]V~enna Stock 46432 Austria 498 498 0,51% 
regulowany iExchange 

IMPEXMETAL SA (PLIMPXM00019) 
Aktywry rynek I,G1elda Pap1er6w 

237 632 
Rzeczpospolita 

820 585 0,60% 'WartoSciowych w 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

INDEKS BILGISAYAR SiSTEMLERI 
Aktywny rynek 

MUHENDISLIK SANAYI VE TICARET Borsa Istanbul 43 900 Turcja 228 282 0,29% 
AS (TREINDX00019) 

regulowany 

lNG BANK SL!\SKI SA Aktywny rynek 
'G1elda Pap1er6w 

·Rzeczpospolita 
WartoSc1ovvych w 9 967 1 226 1 322 1,35% 

( PLBSK0000017) regulowany 
Warszawie SA 

Polska 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
INTER CARS SA (PLINTCS00010) WartoSc1owych w 8122 905 1 486 1.52% 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges-

JUMBO SA (GRS282183003) Athens Stock 6 392 Greqa 291 318 0,33% 
regu1owany 

ExchangeS A 

KAPSCH TRAFFICCOM AG Aktywry rynek V1enna Stock 
2 565 Austria 401 362 0,37% 

(A TOOOKAPSCH9) regulowany Exchange 

KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek 

1

G,elda Pap1er6w 
39 326 

Rzeczpospol1ta 
4 733 4 894 5,01% 

(PLKGHM000017) regulowany 
WartoSc1owych w 

Polska 
Warszaw1e S A 

KOC HOLDiNG A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,84 Turc!a - 0 0,00% 

(TRAKCHOL9108) regu1owany 

KOMERCNI BANKA A.S. Aktywny rynek Prague Stock 
653 Czechy 478 456 0,47% 

(CZ0008019106) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G·elda Pap1er6w Rzeczpospol1ta 

KOPEX SA (PLKOPEX00018) WartoSc1owych w 38 706 489 427 0,44% 
regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

Aktywny rynek 
'G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
KRUK S.A. (PLKRK0000010) 

regulowany 
WartoSc1owych w 30 838 Polska 

1 664 2 752 2,82% 
Warszaw1e S A 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
LIBET SA (PLLBT0000013) 

regulowany ""' 1vouvwyv• W 1 554 
Polska 

371 356 0,36% 
VVarszaw1e S A 

LOKMAN HEKIM ENGURUSAG 
SAG UK TURIZM EGITIM Aktywny rynek 

!Borsa Istanbul 27 966 Turqa 275 178 0,18% 
HIZMETLERI VE INSAAT TAAHHUT regulowany 
AS (TRELKMH00013) 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
LPP SA (PLLPP0000011) WartoSc1owych w 314 2 210 2 638 2,70% 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

LUBELSKI WE;GIEL ,.BOGDANKA" Aktywny ryrek 
G,elda Pap1er6w 

'Rzeczpospo!lta 
WartoSc1owych w 7 938 906 949 0,97% 

SA. (PLLWBGD00016) regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

MCI MANAGEMENT S.A Aktywny rynek 
•G1efda Pap1er6w 

Rzeczpospol1ta 
IWartoSc1owych w 87 394 824 830 0.85% 

(PLMCIMG00012) regulowany 
Warszaw1e S A I Polska 

NATIONAL BANK OF GREECE SA Aktywny rynek Heller1c Exchanges · I 
I ( G RS003003019) regulowany 

Athens Stock 31 844 ', Greqa 296 354 0.36% 
ExchangeS A 

Aktywny rynek 
\G1elda Pap1er6w 

I 
Rzeczpospollta 

I 
NETIA SA (PLNETIA00014) ~WartoSCIOWych w 117 698 I 594 611 0,62% 

regulowany 
Warszaw1e S A 

Polska 

Aktywny ryrek IG,elda Pap,er6w 
5 316 

jRzeczpospolita 
NEUCA SA (PL TRFRM00018) WartoSc1owych w 844 1 260 1,29% 

regulowany 
.Warszaw1e S A 1

Polska 

OMV AG (AT00007 43059) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

6 293 Austna 755 864 0,88% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1efda Pap1er6w 

24 811 
jRzeczpospol1ta 

ORZEl BIAlY SA (PLORZBL00013) WartoSc1owych w 462 223 0_23% 
regulowany Warszaw1e S A 

•Polska 

PIRAEUS BANK S.A Aktywny rynek 
Hellenic Exchanges \ 

(GRS014003008) regulowany 
Athens Stock 155 372 Greqa 1 064 1 047 1,07% 
ExchangeS A 

Aktywny rynek 
G1etda Pap1er6w 

13 43 7 (zeczpospollta PKP CARGO SA (PLPKPCR00011) WartoSc1owych w 1 002 1 055 108% 
regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

POLSKI KONCERN NAFTOWY Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ORLEN SA (PLPKN0000018) 

WartoSc1owych w 349 
Polska I 

2 962 3 171 3,24% 
regulowany 

Warszaw1e S A 

POWSZECHNA KASA 
Aktywny rynek 

G1etda Pap1er6w 
Rzeczpospollta 

OSZCZE;DNOSCI BANK POLSKI SA WartoSc1owych w 240 812 6 804 9 079 9.29% 
(PLPK00000016) 

regu1owany 
Warszaw1e S A 

'Polska 



P6!roczne sprev.-ozdanie finansov;e Credit Agriccre Akcyjny Subfundusz w Credit Agricofe FlO 

Wartosc 

I 
Wartosi: 

wed!ug 
wed!ug Procentowy 

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby wyceny na udziatw 

emitenta 
ceny 

dzien aktywach 
nabycia 

I 
bi1ansowy og6!em 

I 
(w tys.zl} 

(wtys. zl} 

ZAKtAD Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

20 107 \Rzeczpospolita 
6 9331 WartoSciowych w 8 922 9,13% 

\UBEZPI SA (PLPZU0000011) regulowany 
1\f\..'arszawie S.A !Polska i 

JPI CAR MANAGEMENT S.A Aktywny rynek 
]Gielda Papier6w 

3 614 ,rzeczpospolita 159 ! 
(PLPRMCI regulowany \V"JartoSci?wych w Polska I 

155 0,16% 
IVVarszaw1e S.A 

\Gielda P.apier6w 
87 651 

1
Rzeczpospolita 

I 
RADPOLSA [PLRDPOL00010) 

Aktywny rynek 
WartoSc1owych w 6231 955 0.98% 

regulowany 
iWarszawie SA 

Polska I 

\RAINBOW TOURS SA Aktywny rynek \Gielda Papier6w Rzeczpospolita 
j;vartoSci<?WYch w 92 893 1 475 1 485 1,52% 

I(PLRNBWT00031) regulowany 
Warszaw1e S.A. 

Polska 

!RAWLPLUG SA. (PLKLNR000017) 
Aktywny rynek IGielda Papier6w 

34120 
Rzeczpospolita 296 I 360 0,37% WartoSc1owych w 

regulowany 
Warszaw1e S.A. Polska ! 

·SIL VANO FASHiON GROUP A.S. Aktywny rynek 
·NASDAQ OMX Tallinn 75 872 Estonia 628 638 0,65% 

(EE31 00001751) regulowany 

SINPAS GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,8 Turcia -i 0 0,00% 

ORTAKLIGI A.S. (TRESNGY00019) regutowany 

STALPRODUKT S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

, Rzeczpospolita 
I(PLSTLPD00017) regulowany WartoSciowych w 1 312 

Polska 
262 274 0,28% 

Warszawie S.A. 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospolita STALPROFIL SA (PLSTLPF00012) WartoSciowych w 31 879 638 554 0,57% 

regulowany 
Warszawie S.A. 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Papier6w 

Rzeczpospolita 
SYNTHOS SA (PLDWORY00019) WartoSciowych w. 272 091 1 394 1 203 1,23% regulowany 

Warszawie S.A. 
Polska 

TEKFEN HOLDING A.S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 43 536 Turcja 330 318 0,33% (TRETKH000012) regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 16133 Turcja m\ 304 0,31% 

A.S (TRATOAS091H3) regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,907 Turcja 0 0,00% ORTAKLIGI AS (TRETRGY00018) regulowany 

-

TRAKCJA PRKil S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
884 1 (PL TRKPL00014) regulowany 

WartoSciowych w 665 979 Polska 
646 0,66% 

Warszawie S. A 

TRAKYA CAM SANAYII AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 76 878,141 Turcja 297 280 0,29% (TRATRKCM91 F7) regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,357 Turqa 0 0.00% 

(TRATHYA091M5) regulowany 
-

TURKiYE HALK BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 33642 Turcia 621 767 0,78% 

(TRETHAL00019) regulowany 

VANTAGE DEVELOPMENTS A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospo11ta 
(PLVTGDL00010) regulowany WartoSciowych w 106 342 

Polska 355 337 0,34% 
Warszawie S.A . 

Aktywny rynek 
. G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita I WAWEL SA (PLWAWEL00013) WartoSc1owych w 450 1 488 462 2.52% regulowany 
Warszawie S.A 

Polska 

Aktywny rynek Gielda Papier6w 
Rzeczpospol1ta 

WOJAS SA (PLWOJAS00014) WartoSc1owych w 75 840 365 626 0,64% 
regulowany 

Warszawie S.A 
Polska 

WORK SERVICE S.A Aktywny rynek G1elda Papier6w Rzeczpospollta 
(PLWRKSR00019) regulowa'ly 

WartoSclowych w 64 196 
Polska 

828 963 0,98% 
Warszawie S.A 

YAP I VE KREDI BANKASI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,554 Turqa ol 0 0,00% 

(TRAYKBNK91 N6) regulowany 

ZAKtADY TlUSZCZOWE Aktywny rynek G1elda Papier6w 
Rzeczpospollta 

2331 ,KRUSZWICA" SA (PLKRUSZ00016) regulowany 
VVartoSciowych w 3697 

Polska 
225 0,23% 

Warszawie S.A 

ZAKtADY URZJ\DZEN KOTLOWYCH 
Aktywny rynek G1elda Papier6w 

Rzeczpospol1ta 
1 3891 ,STI\PORKOW' SA vvartoSciowych _w 49604 923 0,94% 

(PLSTPRK00019) 
regulowany 

Warszaw1e S.A 
Polska 

ZAMET INDUSTRY S A Aktywny rycek IG,elda Pap1er6w 
156 679 

Rzeczpospoiita 
7791 705 0.72% (PLZAMET00010) regulowany 

WartoSC10wych w 
Polska 

Warszaw1e S .A 

Aktywny rynek 
G16tda Papier6w 

Rzeczpospolita 
ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) WartoSc1owych w 23 872 1 270 1 766 1.81% 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

Suma 5165 271,171 76 540 90174 92,25% 



P61rcczne sprz;wozdcnie ffnanso\'.'e Credit Agricc!e Akcyjny SubfL·ndusz w Credit Agrico!e FlO 

I 
I 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Kwity depozytowe Rodzaj r1nku 

I 
Nazwa rynku Liczba 

Kraj siedziby wedlug ceny wyceny na udziatw 
emitenta nabycia dzien aktywach 

(w tys. zl) bi\ansowy og61em 

i (w tys. z\} 

[ Notowane na aktywnym rynku regu\owanym 

[SOC\ETATEA NAT\ONALA DE GAZE 
Aktywny rycek 

~NATURALE ROMGAZ SA GDR regulowany 
Lor:don lnternat•onal 7 431 Rumunia 221 238 0,24% 

!US83367U2050) 

iTBC BANK JSC GDR (US87217U2087) 
Aktywny rynek 

London lnternat•onal 10 302 Gruzja 405 444 0,46% regulowany 

! Suma 17733 626 682 0,70% 

Wartosc 
Wartosc wedlug Procentowy 

Certyfikaty inwestycyjne Rodzaj rynku Nazwa rynku 
Nazwa i rodzaj 

Liczba 
wedlug ceny wyceny na udzlal w 

funduszu nabycia dzien aktywach 
(w tys. zl} bilansowy og61em 

(w tys. zl} 

Notowane na aktywnym rynku regu\owanym 

Arka BZWBK 

ARKA BZ WBK AKCJ\ Gie!da Papier6w 
Akcji Srodkowe! i 

SRODKOWEJ \ WSCHODN\EJ 
Aktywny rynek 

Wartosc,owych w Wschodniei 
13636 1 074 1 171 1,20% 

EUROPY F\Z (PLMSWE00014) 
regu1owany 

Warszaw1e S.A 
Europy Fundusz 
lnwestycyiny 
Zamkni~ty 

Sum a 13 636 1 074 1171 1,20% 

3) Tabele dodatkowe 
Grupy kapltalowe, o kt6rych mowa w art. 98 ustawy 

Wartosc wedlug wyceny na dzien Procentowy udzial w aktywach 
bilansowy (w tys. zl} og61em 

Grupa kapitalowa DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S.: 0 0,00% 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING A.S. (TRADOHOL9108) 0 0,00% 

DOGAN YAYIN HOLDING A.S. (TRADYHOL9107) 0 0,00% 

Grupa kapitalowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 764 0,78% 

AKSIGORTA A.S. (TRAAKGRT9105) 382 0,39% 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. (TRACIMSA91 F9) 382 0,39% 

HAC I OMER SABANCI HOLDING A.S. (TRASAHOL9105) 0 0,00% 
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Bilans 
(w tysiqcach ztotych, z wyjq_tkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Aktywa 97 748 105 770 

1. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
I 577 1 441 

2. Naleznosci 1 139 674 

3. Transakcje przy zobowi;qzaniu si~ drugiej strony do odkupu 4 005 4 336 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 92 027 99 319 

II. Zobowi<~.zania 1 084 1 374 

Ill. Aktywa netto 96 664 104 396 

IV. Kapital Subfunduszu 137 717 140 886 

1. Kapital wplacony 1 277 340 1 225 445 

2. Kapital wyplacony (1 139 623) (1 084 559) 

V. Dochody zatrzymane (54 840) (54 970) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z \okat netto (7 018) (6 862) 

2. Zakumu\owany, nierozdysponowany zrea\izowany zysk (strata) ze zbycia \okat (47 822) (48 108) 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 13 787 18 480 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacjl 96 664 104 396 

Liczba jednostek uczestnictwa 1 004 316,050 1 037 566,890 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa 96,25 100,62 

Bilans na\ezy ana\izowac l;qcznie z notami objasniaJ;qcymi i informacj;q dodatkow;q, kt6re stanowi;q integraln;q cz~sc sprawozdania finansowego. 
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z 
(w tysi'lcach zlotych, z wyjqtkiem wyniku z operacji na jednostkQ uczestnictwa (w zt)) 

1.01.2014 r.- I 1.01.2013 r.- I 
1.01.2013 r.-

30.06.2014 r. I 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 
I 

I. Przychody z lokat 1 4351 3 051 1 760 

1 Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1 393 2 971 708 

2. Przychody odsetkowe 42 80 1 36 
I 

3. Dodatnie saldo r6i:nic kursowych - -I 16 

! 
4. Pozostale 0 0 -

II. Koszty Subfunduszu 1 591 2 615 1 188 

1 Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 484 2 450 I 1 106 

2. Oplaty dla Depozytariusza 28 621 28 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 28 41 -

5. Pozostale 51 62 54 

l 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - -

IV. Koszty Subfunduszu netto 1 591 2 615 1 188 

I 
V. Przychody z lokat netto (156) 4361 (428) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (4407) 7 751 i (1 089) I 
1 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat. w tym: 286 4 796 1 414 

- z tytuiu r6znic kursowych (560) (345) (27) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (4 693) 2 955 (2 503) 
I 

- z tytu!u r6znic kursowych 884 (822) 1 412 

VII. Wynik z operacji (4563) 8 1871 (1 517) 

Wynik z operaqi przypadajq_cy na Jednostk~ uczestnictwa (4,37) 10,13 (1,62) 

Rachunek wyniku z operaqi nalezy analizowac lq_cznie z notami objasniajq_cymi i informacjq_ dodatkowq_, kt6re stanowiq_ integralnq_ cz~sc 
sprawozdania finansowego. 

Wynik z operaqi przypadaj<'\cy na Jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujq_cy spos6b 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na jednostk~ uczestnictwa oraz analogiczne zmiany w 
wartosciach kapitalu R6i:nica tych dw6ch wartosci na kazdy dzie(j wyceny stanowi dzienny wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa Obliczony w 
ten spos6b wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadaj<'\Cq na dany dzieri wyceny 
Sum a obllczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z operacji przypadaJ'ICY na jednostki uczestnictwa. 
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w 
w ys1qcac h t t h z o yc . tk' I' b ( t)' 'z wy]Cl. 1em ICZ y W SZ . IW3 OSCI je t k nose uczestn1ctwa wz 

I 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-

I 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto ! 
1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego ckresu sprawozdawczego i 104 396 77 004 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem). w tym: (4 563) 8 1871 

a) przychody z lokat netto ' (156) 436 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 286 4 796 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (4 693) 2 955 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (4 563) 8 187 

4, Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem). w tym: - -
a) z przychod6w z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia.lokat - -
c) z przychod6w ze zbycia lokat - -

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem). w tym: (3 169) 19 205 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek 
51 895 128 011 

uczestnictwa) 

b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek 
55 064 108 806 uczestnictwa) 

6. Lqczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (7 732) 27 392 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 96 664 104 396 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 102 526 84 123 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 526 704,291 1 343 732,944 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 559 955,131 1157 130,776 

c) saldo zmian (33 250,840) 186 602,168 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzialalnosci Subfunduszu. wtym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 13 078 276,299 12 551 572,008 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12 073 960,249 11 514 005,118 

c) saldo zmian 1 004 316,050 1 037 566,890 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 1 004 316,050 1 037 566,890 

Ill. Zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnlctwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
I 100,62 90,49 sprawozdawczego 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
96,25 100,62 sprawozdawczego 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
(8,76)%* 11,19% 

sprawozdawczym 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 93,59 85,41 

data wyceny 2014-03-14 2013-04-18 

data wyceny ' 2013-04-23 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 103,40 107,46 

data wyceny 2014-02-24 2013-11-25 

6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatniej wyceny w okresie I 96,25 100,64 sprawozdawczym 

data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzlat koszt6w Subfunduszu w srednlej wartoscl aktyw6w netto 3,13% 3,11% 

1 Procentowy udzial wynagrodzenia dla Towarzystwa 2,92% 2,91% 

2 Procentowy udzial oplat dla Depozyta'riusza i 0,06% 0,07% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zostaly policzone w skali calego roku 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuje, jaka bylaby lqczna roczna Stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6lroczu 
osiqgnql on takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p6lroczu. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqcznie z notami objasniaJqcym: : :nformaCJq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdania finansowego 
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Noty 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjii!lych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzctdzone zgodnie 
z ustawct z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zniejszymi zmianami) oraz przepisami 
rozporzctdzenia Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy 
inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzctdzone w Jii!zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjqtkiem wartosci 
aktyw6w netto na jednostkli! uczestnictwa, podane zostaly w tysiqcach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednoslkii! 
uczestnictwa podana zostala w zlotych (z dokladnoscict do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana 
z dokladnoscict do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W ckresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania prezentacji informacji w 
sprawozdaniu finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksili!gach rachunkowych operacji dotyczqcych Subfunduszu 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksili!gowych 
w okresie, kt6rego dotyczq. 

- Nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w dacie 
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w Oniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego 
oraz skladniki, dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglii!dnia sili! w 
najblizszej wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowictzan. 

- Jezeli nabycie albo zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz 
potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo ujii!le w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w 
dniu naslii!pnym po dniu zawarcia umowy wynikajqcym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu 
finansowego wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, do wyceny przyjmuje sili! wszystkie parametry wynikajqce z umowy nabycia albo zbycia instrumentu, a 
przede wszystkim dalii! zawarcia oraz rozliczenia (daly przeplyw6w pieniii!2:nych) transakcji. 

Nabyte skladniki lokat ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujqcej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci 
ksili!gowej r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w 
ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje sili! transakcjli! nabycia. 

- Naleznq dywidendii! z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglii!dniajqcy wartosci tego prawa do 
dywidendy. W przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji 
naleznct dywidend~ ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej 
dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzqcych w sklad portfela 
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujii!cia dywidendy w ksili!gach rachunkowych. 

- Przyslugujqce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu, w kt6rym 
na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglii!dniajqcy wartosci !ego prawa poboru. 
Przyslugujqce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu 
naslii!pnym po dniu ustalenia tych praw 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowari na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich 
wygasnili!cia, a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw 
poboru wykazywany jest w pozycji naleznosci w lctcznej wartosci przelewu na subskrypcjli! oraz wartosci praw poboru z 
ostatniego dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje sili! za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu naslii!pnym po dniu wygasnili!cia 
tego prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych 
w walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich ujli!cie w ksili!gach nastli!puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia 
waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujii!cie w ksili!gach naslii!puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiqzania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartych transakcji kupna lub s'przedazy waluty w zwiqzku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych w dniu 
zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 

ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy CZ!i!SCiowym zamknili!ciu kontraktu forward zobowia.zania i naleznosci Subfunduszu wynikajqce z zawartej transakcji 
mogq bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowictzan i naleznosci; 
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• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcjli! w kwocie netto poddanych kompensacie zcbowiqzari i naleznosci lub 
jednoczesnie takie nalei:nosci wylacczyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiqzanie finansowo rozliczyc. 

Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje sili! jak kontrakty 
walutowe. Za dzieri roboczy uznaje sili! dzieri roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. 
Transakcje te ujmuje sili! w ksili!gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksili!gowej r6wnej 
zero, natomiast wynik odnosi si€2 w r6znice kursowe, przy czym do dnia rozliczenia wycenia si€2 je wedlug sredniego kursu 
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje sili! w walucie, w kt6rej sa, wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu 
wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujii!cia tych operacji w 
ksili!gach rachunkowych Subfunduszu. 

- Prowizja maklerska zaplacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

- Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji. 

- Zysk lub stralii! ze zbycia lokat oraz walut wylicza sili! metodq ,najdrozsze sprzedaje sili! jako pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych 
w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej 
biezqcej wartosci ksili!gowej. Rozchodowaniu podlegajq wylctcznie papiery pochodzctce z transakcji kupna, kt6rych dzien 
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzieri rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje sili! do skladnik6w 
lokat bii!dctcych przedmiotem transakcji przy zobowictzaniu Sili! drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6Znic kursowych w transakcjach zbycia 
skladnik6w lokat. 

Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie miii!dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu 
obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powili!ksza niezrealizowany zysk/stralii! z wyceny lokat. 

Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo r6znic kursowych 
powstale w zwictzku z wycenct srodk6w pienili!znych, naleznosci oraz zobowiqzari w walutach obcych, a takze przychody 
odsetkowe, w sklad kt6rych wchodzct odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej albo - w 
przypadku dluznych papier6w wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - naliczone zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sili! przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody 
odsetkowe od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sili! zgodnie z zasadami 
ustalonymi dla tych papier6w wartosciowych przez emitenta. 

Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pienili!znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powili!kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego albo kapitalu wyplaconego jest dzieri zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednoslkii! uczestnictwa w okreslonym Dniu 
Wyceny nie uwzglii!dnia sili! zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub 
wyplatami ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujem ne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwictzku z wycenct srodk6w pienili!znych, naleznosci oraz zobowictzari w walutach obcych, a takze koszty 
odsetkowe, do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgniii!lych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacjli! premii. 

Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgniii!lych przez Subfundusz rozlicza sili! w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

Naslii!pujqce koszty zwictzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane Sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwictzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, 
odsetki od kredyt6w i pozyczek zaciqgniii!lych przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, 
podatki i inne obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty 
rejestracyjne. Wyzej wymienione koszty stanowict koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, 
na podstawie kt6rych Subfundusz jest zobowictzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami 
wydanymi przez wlasciwe organy administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa 
Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzari i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia si€2, a zobowiqzania Subfunduszu ustala si€2 w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie 
funduszu, w kt6rym wycenia sili! aktywa Subfunduszu, ustala sili! wartosc zobowictzari Subfunduszu, ustala sili! wartosc 
aktyw6w netto Subfunduszu oraz wartosc aktyw6w netto przypadajqcych na jednoslkii! uczestnictwa) oraz na dzieri 
sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia sili!, a zobowiqzania Subfunduszu ustala sili! wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej. 

1. Wartosc godziwct skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w 
subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w 
wartosciowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglii!dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest doslii!pna wartosc 
godziwa !ego prawa, certyfikat6w ,inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzibii! za granicq) wyznacza sili! - ze wzglii!du na godziny zamknili!cia aktywnych rynk6w 
zagranicznych, na kt6rych moze lokowac Subfundusz - wedlug kurs6w doslii!pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej 
trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastli!pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug 
ostatniego doslii!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, 
z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu 
zamkniii!cia, a w przypadku braku kursu zamknili!cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego 
odpowiednik, za ostatni doslii!pny kurs przyjmuje sili! ten kurs albo wartosc z Dnia Wyceny. 
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W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqglych, w kt6rym wyzr.:aczany i oglaszany jest kurs 
zamknil'cia, przyjmuje sil' cstatni kurs zamknil'cia w systemie notowari ciqglych dost<;:pny o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari ciqg!ych bez odrl'bnego wyznaczania kursu zamknili!cia 
przyjmuje sili! ostatniq cenl' transakcyjna, doslfi'pna, o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowari jednolitych przyjmuje Sifi' ostatni kurs ustalony w 
systemie kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzieri Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym 
wolumen obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski albo na danym skladniku aktyw6w nie 
zawarto zadnej transakcji - wedlug ostatniego dostli!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego 
na aktywnym rynku, skorygowanego w spos6b umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci 
godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu 
dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknili!cia, a w przypadku braku kursu zamknili!cia- innej, 
ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, za ostatni doslii!pny kurs przyjmuje sili! ten kurs albo 
wartosc z uwzglii!dnieniem istotnych zdarzeri maja,cych wplyw na ten kurs albo wartos6; 

c) jezeli Dzieri Wyceny nie jest zvvyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
doslii!pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknili!cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku 
braku kursu zamknili!cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowia,cej jego odpowiednik, skorygowanej w 
spos6b umozliwiaja,cy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowana, 
wartos6 godziwa, danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje Sili! wartos6 wyznaczona, 
poprzez zastosowanie przyjii!lego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego 
dla danego skladnika lokat, zgodnie z najlepsza, wiedza, Subfunduszu i praktyka, rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wili!cej niz jednym aktywnym rynku, wartoscia, godziwa, 
jest kurs ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje sili! na koniec kazdego kolejnego miesia,ca 
kalendarzowego na podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod 
warunkiem ze Subfundusz moze dokonywa6 transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci 
obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na 
kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilos6 danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnos6 wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera sili! rynek, na kt6rym dany skladnik lokat byl 
notowany najwczesniej. 

3. Wartos6 skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sili! w nastli!puja,cy spos6b: 

a) bii!da,cych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pienili!znych 
oraz pozostalych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza sili! 
odpowiednio do przychod6w odsetkowych albo koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci 
wiarygodnego oszacowania wartosci przyszlych przeplyw6w pienili!znych, dopuszcza sili! wycenli! na podstawie 
oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, pod warunkiem ze 
wycena z !ego zr6dla odzwierciedla wartos6 godziwa, instrumentu, 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznos6 nominalna, wraz z naleznymi na dzieri wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niescia,galnosci, tworzy sili! odpisy aktualizuja,ce w ciii!zar koszt6w Subfunduszu, 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzglii!dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje 
wsp61nego inwestowania maja,ce siedzibii! za granica,- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartos6 aktyw6w 
netto na jednoslkii! uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio 
fundusz instytucjli! wsp61nego inwestowania do godziny 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w 
Dniu Wyceny, z uwzglii!dnieniem zdarzeri maja,cych istotny wplyw na wartos6 godziwa, powstalych miii!dzy data, 
ogloszenia a Dniem Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta sili! z informacji otrzymanych od 
Agent6w Transferowych dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w 
przypadku braku infonmacji do godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje sili! po ostatnim 
doslii!pnym kursie z uwzg!fi'dnieniem zdarzer'l majqcych istotny wplyw na wartos6 godziwq); w przypadku 
zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych 
przez instytucje wsp61nego inwestowania maja,ce siedzibii! za granica, wyceny dokonuje sili! po ostatnim 
doslii!pnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o zmianli! benchmarku lub innego indeksu 
uzgodnionego z Depozytariuszem, 

e) praw poboru - wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do 
publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej, 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji- w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, 
kt6rej akcje tego samego typu sa, notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia sili! wedlug ceny tej akcji na jej 
rynku gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61~i, kt6rej akcje tego samego 
typu nie sa, notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia sili! w oparciu o ostatnia, z cen, po jakiej nabywano 
papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powili!kszona, o wartos6 rynkowa, 
prawa poboru niezbii!dnego do ich objii!cia w dniu wygasnili!cia !ego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, 
jaki i dodatkowym uwzglii!dniana jest wartos6 praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla 
nabywc6w - w oparciu o srednia, cenli! nabycia, wazona, liczba, nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta 
zostala podana do publicznej wiadomosci, z uwzglii!dnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, 
spowodowanych zdarzeniami maja,cymi wplyw na ich wartos6 rynkowa,, 

g) kontrakt6w terminowych- wycenia sili! wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, metoda, okreslaja,ca, stan 
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rozliczen Subfunduszu i jego kcntrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl~dnieniem zasad wyceny 
dla instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego, 

h) opcji- wycenia sili! wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, 
biorqc pod uwagli! konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostaly do wykonania 
opcji, w szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawcli! opcji obliczanej 
miii!dzy innymi na podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa, lub przy 
zastosowaniu modelu dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl~du na charakter instrumentu 
pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, opcja mote bye wyceniana na podstawie 
oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy 
wbudowane instrumenty pochodne set scisle powictzane z wycenianym papierem dluznym, wartose jest 
wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane 
instrumenty pochodne nie Sq scisle powictzane z wycenianym papierem dluznym, to wartose wycenianego 
papieru stanowi sum~ wyceny dluznego papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) 
wyznaczonej przy uwzglii!dnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w 
pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W 
przypadku gdy ze wzglii!du na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, 
wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od doslii!pnosci danych) mogq bye wyceniane 
na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters, 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) - wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki 
wiarygodnosci okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci 
skorygowanej ceny nabycia- wartose godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, 
nowo ustalonq skorygowanct cenli! nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu sili! drugiej strony do odkupu wycenia sili!, poczqwszy od dnia 
zawarcia umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu sili! drugiej strony do odkupu 
wykazuje sili! w cenie nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cenli! nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia sluzy do 
wyliczenia skorygowanej ceny nabycia. 

6. Zobowictzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu sili! Subfunduszu do odkupu, wycenia sili!, 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodct skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytu!u transakcji przy 
zobowiqzaniu sili! Subfunduszu do odkupu wykazuje sili! w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cenli! skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowictzania denominowane w walutach obcych wycenia sili! lub us tala w walucie, w kt6rej Sq notowane 
na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej Sq denominowane, 
i wykazuje sili! w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski na Dzien Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanct wartose godziwct uznaje sili! wartose wyznaczonct poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznct jednoslkii! swiadczctcct tego rodzaju 
uslugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez Iii! jednoslkii! przeplyw6w pieniii!2:nych zwiqzanych z tym 
skladnikiem; 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe 
pochodzct z aktywnego rynku; 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomocct powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej 
na aktywnym rynku ceny nier6zniqcego sili! istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i 
celu ekonomicznym. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzctdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjli!cia zalozen 
wplywajqcych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty 
przychod6w i koszt6w. Szacunki dokonywane Sq na podstawie doslii!Pnych danych historycznych, danych mozliwych do 
zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq_ 
one podstawli! do oszacowania wartosci bilansowych aktyw6w i zobowictzan, kt6rych nie mozna okreslie w jednoznaczny 
spos6b na podstawie ceny pochodzctcej z aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowia.ce ich podstawli! podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w Sq 
rozpoznawane w okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko !ego okresu, lub w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak i na 
przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzctdzeniu sprawozdania finansowego 
Subfunduszu. 

Skladniki lokat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartose godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej 
podobnego instrumentu bctdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny Sq 
okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach 
wyceny wykorzystywane Sq dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi 
korzystae z oszacowan. Zmiany przyjii!lych zalozen i szacunk6w mogq miee wplyw na wykazywane wartosci godziwe 
skladnik6w lokat. 
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Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczctce o utracie wartosci skladnik6w lokat. 
Jezeli przeslanki takie istniejq, dokonuje sil' odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomi~?dzy wartoscict bilansowq a 
oszacowanq wartoscict bieza.cq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pienil'znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. 
Wyznaczenie przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w 
pienil'znych wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu 
poziomu utraty wartosci podlegajq regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl~?dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzier'i. Biorqc pod 
uwagl' zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzier'i 30 czerwca 2014 roku oraz odpowiednio na dzieri 31 grudnia 2013 roku zadne aktywa Subfunduszu nie zostaly 
wycenione w spos6b inny niz na podstawie kursu us tal onego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub 
poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. W zmiennym otoczeniu rynkowym 
vvystl'puje niepewnosc, iz dla takich aktyw6w wyceny ujl'te w sprawozdaniu finansowym mogq r6Znic sil' od wartosci, 
jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem Towarzystwa wartosci bilansowe wszystkich 
istotnych skladnik6w aktyw6w Sq mozliwe do odzyskania. 

f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania 
operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzctdzania sprawozdania finansowego. 

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 

Naleino~cl Subfunduszu 
Warto~c na dzieri 30.06.2014 r. Wartosc na dzieri 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (wtys. zl) 

Z tytulu zbytych lokat - 358 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 594 247 

Z tytulu dywidendy 544 69 

Pozostale 1 -
Suma 1 139 674 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 

Zobowlqzania Subfunduszu 
Wartosc na dzieri 30.06.2014 r. Wartosc na dzleri 31.12.2013 r. 

(wtys. zl) (w tys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 679 50 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 8 67 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 137 929 

Pozostale zobowiq_zania, w tym: 260 328 

- zobowiq_zania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzq_dzanie 233 258 

Suma 1 084 1 374 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 

30.06.2014 r. 

w 1 ta f Wartosc na dzleri bilansowy I Warto~c na dzieri bilansowy 
[ Struktura ~rodk6w pienl~inych na rachunkach bankowych w walucie sprawozdanla au w danej walucie (w tys.) 1 

finansowego (w tys. zl) I 
[Bank! 577 

l lNG Bank Slq_ski SA PLN 67 67 

[ lNG Bank Slq_ski SA EUR 0 0 

I lNG Bank Slq_ski S.A GBP 0 0 

[lNG Bank Slq_ski S.A TRY 356 510 

31.12.2013 r. 

I Warto~c na dzieri bilansowy [ Warto~c na dzleri bllansowy I Struktura ~rodk6w pieni~inych na rachunkach bankowych Waluta w walucle sprawozdanla 
w danej walucle (w tys.) ' finansowego (w tys. zl) 

I Bank! 1 441 

' lNG Bank Slq_ski S.A PLN 303 303 

lNG Bank Slq_ski S.A EUR 35 146 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 30 150 

lNG Bank Slq_ski S.A TRY 596 842 
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1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych I Wartosc na dzien Wartosc na dzien 
30.06.2014 r. w walucie 

utrzymywanych w celu zaspokojenla biei:qcych zobowiqzan Waluta 30.06.2014 r. w danej sprawozdania 
Subfunduszu walucle (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Sredni w okresle sprawozdawczym pozlom srodk6w pieni~znych 1 231 

lNG Bank Slq_ski SA PLN I 249 249 
lNG Bank Slq_ski SA CHF 1 3 
lNG Bank Slq_ski SA CZK 226 34 
lNG Bank Slq_ski SA EUR I 85 354 
lNG Bank Slq_ski SA GBP 6 31 
lNG Bank Slq_ski SA TRY 320 459 
lNG Bank Slq_ski SA USD 24 73 
Powszechna Kasa Oszcz~dnosci Bank Polski SA PLN 28 28 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

5rednl w okresle sprawozdawczym pozlom srodk6w pleni~znych Wartosc na dzlen 
Wartosc na dzien 

31.12.2013 r. wwalucle 
utrzymywanych w celu zaspokojenla biezqcych zobowlqzan Waluta 31.12.2013 r. w danej sprawozdania Subfunduszu walucle (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Srednl w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w plenil!znych 966 

lNG Bank Slq_ski SA PLN 460 460 
lNG Bank Slq_ski SA CZK 166 25 
lNG Bank Slq_ski SA EUR 34 141 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 12 60 
lNG Bank Slq_ski SA HUF 2 035 28 
lNG Bank Slq_ski SA TRY 136 192 
lNG Bank Slq_ski SA USD 20 60 

1.01.2013 r.- 30.06.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym pozlom srodk6w pienlf!±nych Wartosc na dzien 
Wartosc na dzlen 

30.06.2013 r. w walucie 
utrzymywanych w celu zaspokojenla blezqcych zobowiqzan Waluta 30.06.2013 r. w danej sprawozdanla 
Subfunduszu walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Srednl w okresle sprawozdawczym pozlom srodk6w plenif!±nych 1 086 

lNG Bank Slq_ski SA PLN 426 426 
lNG Bank Slq_ski SA CZK 122 20 
lNG Bank Slq_ski SA EUR 46 199 

lNG Bank Slq_ski SA GBP 10 51 

lNG Bank Slq_ski SA HUF 2 020 30 
lNG Bank Slq_ski SA TRY 143 247 
lNG Bank Slq_ski SA USD 34 113 

Nota 5. Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej, w 
podziale na kategorie bi\ansowe 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikaja,cym ze stopy procentowej 
zostal zaprezentowany jako wartosci bi\ansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu 
podzielonych wedlug okresu pozostaja,cego na dzieri 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w 
finansowych. 

Od 1 I Od 3 Od 6 
30.06.2014 r. ( w tys. zl) Do 1 miesiqca I miesif!CY mlesii!CY 

Od 1 roku Powyzej 3 Razem 
mieslqca do 3 . do 6 do 3 lat I at 

miesii!CY I mlesii!CY 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowlqzanlu sill drugiej strony do 
4005 - I - - - - 4005 odkupu, z tego o okresle do wykupu 

Skladnikllokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skladnlkl lokat nienotowane na aktywnym rynku - - ! - - - - -
Pozostale aktywa - - - - - - -
Razem aktywa obciqzone ryzyklem wartosci 

4005 - - I - - - 4005 
godzlwej wynikajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 4,10% - - - - - 4,10% 
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Od 1 Od 3 Od 6 
31.12.2013 r. ( wtys. zl) Do 1 miesiqca miesi~cy miesi\)cy Od 1 roku Powyzej 3 Razem mieslqca do 3 do 6 do 3 lat fat 

miesi~cy miesi~cy 
do 1 roku 

Transakcje przy zobowiq_zaniu sill drugiej strony do 
4 336 - - - - - 4 336 odkupu, z !ego o okresie do wykupu 

Skladniki fokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Skladniki fokat nienotowane na aktywnym rynku ' - - - - - - -
Pozosta!e aktywa - - -' - - - -
Razem aktywa obciqzone ryzykiem wartosci 

I 4 336 - - - - - 4 336 
godziwej wynfkajqcym ze stopy procentowej 

Procentowy udzlal w aktywach og61em 4,10% - - - - - 4,10% 

(1.2) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowiqzar'i Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienit22:nych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej, w podziafe na kategorie bifansowe 

Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowiqzar'i Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienili!znych wynikaja,cym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bifansowe instrument6w o charakterze dluznym o zmien nym 
oprocentowaniu. wedlug podzialu na okresy pozostaja,ce w dniu bifansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego 
(zmiany oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

(2} Ryzyko kredytowe 

. (2.1) Kwoty odzwierciedfaja,ce maksymafne obcia,zenie ryzykiem kredytowym na dzieri bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowia,zk6w (bez uwzgfii!dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'i). 
w podziafe na kategorie bifansowe 

Kwoty odzwierciedfaja,ce maksymafne obcia,zenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg6fnych kategorii aktyw6w. bez uwzgfii!dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'i. W przypadku 
skladnik6w fokat zostala zaprezentowana wartosc bifansowa skladnik6w fokat o charakterze dluznym. 

Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 
31.12.2013 r. 

dzieri Procentowy dzleri Procentowy 

30.06.2014 r. udzlalw 31.12.2013 r. udzial w 

(wtys. zl) aktywach (wtys. zl) aktywach 
og61em og61em 

Srodki pienillzne i ich ekwiwafenty 577 0,59% 1 441 1,36% 

Nafeznosci, w tym: 1 139 1,16% 674 0,64% 

nafeznosci z tytulu zawartych transakqi sprzedazy skladnik6w fokat - - 358 0,34% 

Transakcje przy zobowiq_zaniu Sill drugiej strony do odkupu 4 005 4,10% 4 336 4,10% 

Skladniki fokat o charakterze dluznym notowane na aktywnym rynku, w - - -tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez 
Skarb Paristwa fub NBP - - - -

fisty zastawne - - - -
inne niz fisty zastawne oraz niz emitowane fub gwarantowane przez - - - -Skarb Paristwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Skladniki fokat o charakterze dluznym nienotowane na aktywnym rynku, - - - -wtym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bq_dz gwarantowane przez - - -Skarb Paiistwa fub NBP 

fisty zastawne - - - -
inne niz fisty zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez - - - -Skarb Paristwa bq_dz NBP instrumenty o charakterze dluznym 

Razem aktywa Subfunduszu obti<tzone ryzykiem kredytowym 5 721 5,85% 6 451 6,10% 

( 2. 2) Przypadki znacza,cej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg6fnych kategoriach fokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg6fnych kategoriach fokat (wedlug Tabefi gl6wnej fokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bifansowa fokat w instrumenty dluzne emitowane fub porli!czane przez podmiot, kt6rego 
papiery stanowiq_ powyzej 5% wartosci aktyw6w Subfunduszu 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3.1) Poziom obcia,zenia aktyw6w i zobowia,zar'i Subfunduszu ryzykiem wafutowym 

Poziom obcia,zenia ryzykiem wafutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bifansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowia,zar'i 
wyrazonych w wafutach obcych. 
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I Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 
31.12.2013 r. 

dziel'i Procentowy dziel'i Procentowy 

30.06.2014 r. udzialw 
31.12.2013 r. udzialw 

{wtys.zl) aktywach (w tys. zl) aktywach 

I og61em og6lem 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwa!enty 510 0,52% 1 138 1 ,08°;~ 

I Naleznosci i 119 0,12% 169 0,16% 

Transakcje przy 2obowiq_zaniu si~ drugiej strony do odkupu - - - -
Skladniki lokat notowane na ak\ywnym rynku, w tym: I 14 975 15,32% 15 807 14,95% 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - - -
Razem aktywa Subfunduszu obci<~.i.one ryzykiem walutowym 15 604 15,96% 17 114' 16,19% 

ZoboWi<tZanla obci<~.:Zone ryzykiem walutowym 68 0,07% - -

( 3. 2) Wskazanie przypadk6w znacza,cej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala 
zaprezentowana jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na 
poszczeg61ne waluty. 

Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 31.12.2013 r. 

dzlen Procentowy dziel'i Procentowy 

30.06.2014 r. udzlat w 
31.12.2013 r. 

udzialw 

(wtys. zl) aktywach (wtys. zl) aktywach 
og61em og61em 

Akcje 

CHF 246 0,25% 391 0,37% 

CZK 2 783 2,85% 2 288 2,16% 

EUR 7 010 7,17% 5 574 5,27% 

GBP - - 705 0,67% 

TRY 4 254 4,35% 5 452 5,16% 

Kwlty depozytowe 

USD 682 0,70% 1 397 1,32% 

{ 4) Poziom obcictzenia aktyw6w i zobowictzan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bii!dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pieniii!2:nych niezbii!dnych do wykonania swoich zobowia,zari w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktyw6w nastqpi 
na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 

Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga, bye odkupywane codziennie, jednym z zadari realizowanych 
w ramach zarza,dzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieniii!i:nych oraz 
codzienne monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rynkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzuja, sili! przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz mote nie bye w 
stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skladnik6w lokat w wartosci odpowiadaja,cej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym koricza,cym sili! 31 grudnia 2013 roku Subfundusz 
nie zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

{5) Stosowana metoda pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metodii! zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spelnia wymogi §22 Rozporza,dzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 
roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowictzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 

Wartosc na dzlen Wartosc na 

I 
Transakcje przy zobowi'l.Zaniu si~ Subfunduszu lub druglej strony do odkupu 30.06.2014 r. 

dzlel'i 
31.12.2013 r. 

' 
(wtys. zt) (wtys. zl) 

Transakcje przy zobowl'l.Zaniu sl~ druglej strony do odkupu, w tym: 4005 4 336 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -

TransakCJe, w wyniku kt6rych nie nast~puJe przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk - -

TransakCje. w wyniku kt6rych nast~puJe przeniesienie na Subfundusz praw wlasnosci i nie 
4 005 4 336 

nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 
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Wartosc na dzien 
Wartosc na 

I 
dzien 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 30.06.2014 r. 31.12.2013 r, 
(wtys. z!) 

(wtys. zl) 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: - - I 
Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drug a. stron;;; praw wlasnosci i ryzyk i - - I 
Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i ryzyk - I 
Transakcje, w wyniku kt6rych nast<~puje przeniesienie na drug a. stron~ praw w!asnosci i nie 

i - -nast~puje przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
30.06.2014 r. 

Wartost na dzien 
Wartosc na dziell 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
(wtys.) finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 97 748 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 577 

PLN 67 67 

EUR 0 0 

GBP 0 0 

TRY 356 510 

Naleznosci PLN 1 139 

PLN 1 020 1 020 

EUR 24 101 I 

TRY 1 2 

USD 5 16 

Transakcje przy zobowiqzan!u si~ drugiej strony do odkupu PLN 4 005 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 92 027 

PLN 77 052 77 052 

CHF 72 246 

CZK 18 370 2 783 

EUR 1 685 7 010 
TRY, 2 967 4 254 

USD 224 682 

Zobowiqzania PLN 1 084 

PLN 1 016 1 016 

EUR 16 68 

31.12.2013 r. 

Wartost na dziel'i 
Wartost na dziel'i 

I Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

sprawozdania 
(wtys.) finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 105 770 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty PLN 1 441 

PLN 303 303 

EUR 35 146 

GBP 30 150 

TRY 596 842 

Naleznosci PLN 
' 

674 

PLN 505 505 

EUR 41 169 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 4 336 

I Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 99 319 

PLN 83 512 83 512 I 
CHF 116 1 391 

I CZK 15 122 2 288 

EUR 1 344 5 574' 

I GBP 141 705 

TRY 3 861 5 452! 

USD 464' 1 397 
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Wartosc na dzien Wartosc na dzien 

Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta bilansowy w danej walucie 
bilansowy w walucie 

(wtys.) 
sprawozdania 

finansowego (w tys. z!) 

Sldadnild lokat nienotowane na aktywnym rynku PLN -
Zobowiqzania PLN 1 374 

PLN 1 374 1 374 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 813 510 -
Kwity depozytowe - 71 50 -
Suma - 884 560 -

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znice kursowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - - 380 751 

Kwity depozytowe 35 - - 71 

Sum a 35 - 380 822 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6znice kursowe Ujemne r6znlce kursowe 

Zrealizowane Nlezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje - 346 47 -
Kwity depozytowe 20 66 - -
Sum a 20 412 47 -

Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kurs w stosunku do zl Waluta 

Euro 4,1609 EUR 

Dolar amerykar\ski 3,0473 USD 

Fun! szterling 5,1885 GBP 

Frank szwajcarski 3,4246 CHF 

Korona czeska 0,1515 CZK 

Lira turecka 1.4338 TRY I 

Nota 10. Dochody i ich dystrybucja 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Wartosc zrealizowanego zysku 
Wzrost (spadek) 

Zrealizowany i nlezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat niezrealizowanego zysku (straty) (straty) ze zbycia lokat (w tys. zl) 
z wyceny aktyw6w (w tys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 286 (4 693) 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Sum a 286 (4 963) 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego zysku 
Wzrost (spadek) I 

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 
(straty) ze zbyc ia lokat (w tys. zl) 

niezrealizowanego zysku (straty) 
z wyceny aktyw6w (w tys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 774 2 964 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 22 (9) 

Sum a 4796 2 955 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Wartosc zrealizowanego zysku Wzrost (spadek) 
Zrealizowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

(straty) ze zbycia lokat (w tys. zl) 
niezrealizowanego zysku (straty) 

z wyceny aktyw6w (w tys. zl) 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 414 (2 495) 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - (8) 

Sum a 1 414 (2 503) 
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11. Koszty S uszu 
Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si\') tylko z CZ\')SCi stalej. 

I Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.- 30.06.2014 r. 1.01.2013 r.- 31.12.2013 r.l1.01.2013 r.- 30.06.2013 r. 

I CZ<;'SC stala wynagrodzenia 1 484 2 450 1 1 106 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Towarzystwo za zarzctdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie Wi\')kszej 
jednak niz 2,95% (dwa i dziewi\')cdziesiqt pi\')c setnych procent) w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta szescdziesiqt pi\')c) dni, 
sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu. 

Rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa powyzej jest naliczana od podstawy spelniajqcej wymogi wskazane w § 22 ust. 2 
Rozporzctdzenia, sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostki Uczestnictwa w poprzednim Dniu Wyceny. Podstaw\') t\') stanowi 
r6znica pomi\')dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, przy czym podstawa ta nie 
uwzgl\')dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapitale wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 
Rozporzctdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pi\')tnastego dnia 
miesiqca nast\')pujqcego po miesiqcu, za kt6ry zostala naliczona. 

Platnosci z tytulu koszt6w limitowanych pomniejszajq utworzonq uprzednio rezerw\'). 

Stawki wynagrodzenia za zarzctdzanie Subfunduszem: 

Stawka statutowa Stawka obowictzujq,ca na dzien bilansowy 

2,95% 2,95% 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 
Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnlctwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011 r. 

Wartost aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 
96 664 104 396 77 004 75 738 (wtys. zl) 

Wartost aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec 
96,25 100,62 90,49 72,54 okresu sprawozdawczego (w zl) 



P6/rcczne sprawozdunie finunscv.'e Credit Agrico/e Akcyjny Subfundusz w Credit Agricc!e FlO 

I 

A. lnfonnacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegtych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za 
biezqcy okres sprawozdawczy 

Nie wystqpily. 

B. lnfonnacje o znaczq_cych zdarzeniach, kt6re nastqpity po dniu bilansowym, a nieuwzglfidnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpily. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i 
por6wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami 
finansowymi 

W biezqcym sprawozdaniu finansowym dokonano nast\')pUjqcych zmian danych dotyczqcych roku 2013 w por6wnaniu do 
danych zaprezentowanych w sprawozdaniu p6lrocznym za rok: 

a) Zmiany w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji (w tysi<tcach zlotych) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30 06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(wtys. z!) (wtys z!) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

170 242 412 (straty) z wyceny lokat z tytu!u 
r6znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6Znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. z!) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja 
zmianq prezentacji 

Korekta prezentacji danych 
prezentacji 

za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(wtys. z!) (wtys z!) 

Niezrealizowane dodatnie r6znice kursowe: 

Akcje 104 242 346 

Kwity depozytowe 66 . 66 

Sum a 170 242 412 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci 
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w 
Rachunku wyniku z operacji w pozycji Vl.2.(-) ,.Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu 
r6znic kursowych" Zawyzenie to dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a 
kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych 
zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie ma wplywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Dokonane korekty bt~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutk6w 
finansowych na sytuacjfi majcttkowct i finansowl:\, ptynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpily: 

przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostkl' uczestnictwa; 

przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny 
aktyw6w netto na jednostkl' uczestnictwa; 

przypadki nierozliczenia sil' transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, 
czy sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwi<tZane 

Nie dotyczy. 

F. !nne infonnacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogtyby w istotny spos6b wptynctc na ocenfi 
sytuacji majcttkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpily 
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OBEJMUJ~CEGO OKRES 

OD 1 STYCZNIA 2014 ROKU DO 30 CZERWCA 2014 ROKU 

Dla Akcjonariuszy BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. 

Wprowadzenie 

Przeprowadzilismy przegl~d zal~czonego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego Credit Agricole Akcji Nowej Europy subfunduszu w Credit Agricole Funduszu 
Inwestycyjnym Otwartym z siedzib~ w Poznaniu przy Placu Wolnosci 16 (,Subfundusz"), na 
kt6re sklada sitt: zestawienie lokat oraz bilans sporz~dzony na dzien 30 czerwca 2014 roku, 
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesittcy 
konc~cy sitt tego dnia oraz noty objasniaj~ce i informacja dodatkowa (,p6lroczne jednostkowe 
sprawozdanie finansowe"). 

Zarz~d BZ WBK Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za 
spo~dzenie i rzeteln~ prezentacj(( powyzszego p6lrocznego jednostkowego sprawozdania 
finansowego, spor~dzonego zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Oz. U. z 2013 r. poz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) 
oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowi~zuj~cymi przepisami 
prawa. Naszym zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego p6lrocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego w oparciu o przeprowadzony przegl~d. 

Zakres przeglqdu 

Przegl~d przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji 
Finansowej nr 3 Og6lne zasady przeprowadzania przeglqdu sprawozdan 
jinansowych/skr6conych sprawozdan finansowych oraz wykonywania innych uslug 
poswiadczajqcych wydanego przez Krajow~ Radtt Bieglych Rewident6w oraz 
Mittdzynarodowego Standardu Uslug Przegl~du 2410 Przeglqd sr6drocznych informacji 
finansowych przeprowadzany przez niezaletnego bieglego rewidenta jednostki. Przegl~d 

p6lrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji 
uzyskanych w szczeg6lnosci od os6b odpowiedzialnych za finanse i ksittgowosc Subfunduszu 
oraz zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegl~du. Zakres i metoda 
przegl~du istotnie r6zni sitt od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji 
Finansowej oraz Mittdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na 
uzyskanie pewnosci, ze zidentyfikowalismy wszystkie istotne zagadnienia, kt6re moglyby zostac 
zidentyfikowane w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazic opinii z badania o 
zal~czonym p6lrocznym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. 
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Wniosek 

Przeprowadzony przez nas przegl~d nie wykaza! niczego, co pozwala!oby s~dzic, iz zal~czone 
p6lroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich 
istotnych aspektach, sytuacji maj~tkowej i finansowej Credit Agricole Akcji Nowej Europy 
subfunduszu w Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnym Otwartym na dzien 30 czerwca 2014 
roku, jego wyniku z operacji za okres szesciu miesittcy koncz~cy sitt tego dnia zgodnie z 
zasadami rachunkowosci obowi~zuj~cymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi 
w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych, i innymi 
obowi~zuj~cymi przepisami prawa. 

W imieniu KPMG Audyt Sp6!ka z ograniczon~ odpowiedzialnosci~ sp.k. 
Nr ewidencyjny 3546 
ul. Chlodna 51 
00-867 W arszawa 

Bozena Graczyk 
Kluczowy biegly rewident 
Nr ewidencyjny 9941 
Komandytariusz, Pdnomocnik 

26 sierpnia 2014 r. 

Biegly 
Nr ewidencyjny 12032 
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SPRA WOZDANIE FINAN SO WE 



wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r .• poz. 330 

oraz Ministra Finans6w z dnia 24 2007 roku w sprawie 
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Oz. U. z 2007 r. Nr 249. poz. 1859) Zarzqd BZ WBK 

lnwestycyjnych S.A. przedstawia sprawozdanie finansowe Credit Agricole Akcji Nowej 
Europy subfundusz w Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnym Otwartym za okres od l stycznia 2014 roku 
do 30 czerwca 2014 kt6re obejmuje: 

Zestawienie lokat stanu dzien 30 czerwca 2014 roku wykazujqce skladniki lokat subfunduszu 
w wysokosci 15 707 tys. zf. 

2. Bilans subfunduszu sporzqdzony na dziefl 30 czerwca 20 !4 roku wykazujqcy 
zl. 

netto w wysokosci 17 399 

3. Rachunek z za okres od 
wynik z operacji w wysokosci 29 tys. zf. 

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 
zmniejszenie wartosci 

Jacek Marcinowski 

Cztonek 

Data: 26 sierpnia 2014 roku 

20 14 roku do 30 czerwca 20 14 roku dodatni 

S.A. 

roku do 30 czerwca 20 l roku wykazujqce 
6 491 tys. zt. 

Marlena Janota Aleksandra Juszczyk 

ntrP~<1rnr Dzialu 
Wycen i Sprawozdawczosci 

Cztonek Zarzqdu 



SPRAWOZDANIE 

FINANSOWE 

Subfun usz 

w Credit Agricola Funduszu lnwestycyjnym Otwartym 

za okres 

od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku 

Sprawozdanie jednostkowe jest zalqcznikiem do sprawozdania polqczonego funduszu 
Credit Agricole Funduszu lnwestycyjnego Otwartego. 
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lokat 

1) Tabela gt6wna 

30.06.2014 r. I 31.12.2013 r. 

I Wartosc I Wartosc 
Sktadniki lokat Wartosc wedlug Procentowy Wartosc wed lug Procentowy 

wedlug ceny wyceny na udzialw wedlug ceny wyceny na udziatw 
nabycia dzien aktywach nabycia dzieri aktywach 

(wtys. zl) bilansowy og61em (wtys. zl) bilansowy og61em 
(wtys. zl) (w tys. zl) 

Akcje 13 406 I 15 279 84,41% 18 706 19 718 81,41% 

Warranty subskrypcyjne 

Prawa do akcji 
•.. 

Prawa poboru 

Kw.1ty depozytowe 203 223 1,23% 615 651 2,69% 

Listy zastawne 

Dluzne papiery wartosciowe 

lnstrumenty pochodne 

Udz'1aly w sp61kach z ograniczona_ -odpowiedzialnoscia_ 

Jed nostki uczestnictwa -I 
Certyfikaty inwestycyjne 189 205 1,14% 189 207 0,85% 

Tytuly uczestnictwa emitowane przez 
instytucje wsp61nego inwestowania 1 028 1 023 4,23% 
maja_ce siedzib~ za granicq 

Wierzytelnosci 

Weksle 

Depozyty -I 
Waluty -I 

I 

Nieruchomosci 

Statkl morskie 

! lnne 
'I 

Suma \ 13 798 15 707 86,78% 20 538 21 599 89,18% 

3 
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2) 

I 
I 

Wartosc I 
Wartosc 
wed!ug Procentowy 

Kraj siedziby 
wedlug wyceny na udziatw 

I Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta 
ceny 

I 
dzierl aktywach 

I 
nabycia 

bilansowy og6iem 
(wtys. z!) 

(wtys. z!) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

!ABC DATA SA (PLABCDT00014) 
Aktywny rynek \Gielda Papier6w 

60 695 
Rzeczpospolita 

243 254 1,40% 
regulowany 

:WartoSciowych w 
Polska I [Warszawie S.A. 

IACTION sA (PLACTIN00018) 
Aktywny rynek 1:1elda Papier6w 

4 230 
Rzeczpospolita 

205 186 1.03% 
regulowany 

WartoSc1owych w 
Polska 

Warszaw1e S.A. 

IAKENERJI ELEKTRIK URETIM AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,687 urcja 0 0 0.00% 

(TRAAKENR91l9) regulowany 

AKSIGORTA AS. (TRMKGRT9105) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 21 099 Turcja 86 95 0,53% 
regulowany 

ALARKO HOLDING AS (TRMLARK91 QO) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,827 Turcja 0 0 0,00% 
regulowany 

ANADOLU HAY AT EMEKLILIK A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,252 Turcja 0 0,00% 

(TRAANHYT91 03) regulowany 

IANEL ELEKTRIK PROJE TMHHUT VE TICARET Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,256 Turcja 0 0,00% 

·AS. (TREAEPT00017) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
BANK ZACHODNI WBK SA (PLBZ00000044) 

regulowany \WartoSci~wych w 2 350 
Polska 

755 867 4,79% 
Warszaw1e S.A 

CEZ AS (CZ0005112300) 
Aktywny rynek .Prague Stock 

3668 Czechy 310 336 1,86% 
regulowany Exchange 

CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 9 326 Turcja 161 183 1,01% 

(TRACIMSA91 F9) regulowany 

Aktywny rynek 
G1elda Papier6w 

Rzeczpospolita 
COLIAN SA (PLJTRZN00011) WartoSciowych w 43 765 99 146 0,81% 

regulowany 
Warszawle S.A 

Polska 

DOGAN SIRKETLER GRUBU HOLDING AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,499 Turcja 0 0,00% 

(TRADOHOL91 08) regulowany 

DOGUS OTOMOTIV SERVIS VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 14 389 Turcja 131 173 0,95% 

(TREDOT000013) regulowany 

EGE SERAMIK SANAYI VE TICARET AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 30 194 Turcja 132 129 0,71% 

(TRAEGSER91 FO) regulowany 

EMLAK KONUT GAYRIMENKUL YATIRIM Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 248 315 Turcja 822 947 5,23% 

ORTAKLIGI AS. (TREEGY000017) regulowany 

ERSTE GROUP BANK AG (AT0000652011) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

4 757 Austria 217 468 2,58% 
regulowany Exchange 

EUROPEJSKIE CENTRUM ODSZKODOWAN S.A Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
(PLERPC000017) regulowany 

WartoSciowych w 4401 
Polska 

84 96 0,53% 
Warszawie S.A 

F ACC AG (ATOOOOOF ACC2) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

5 530 Austria 218 219 1,21% 
regulowany Exchange 

Hellen1c 

FOLLI FOLLIE SA (GRS294003009) 
Aktywny rynek Exchanges -

3 988 Grecja 446 483 2,67% 
regulowany Athens Stock 

Exchange SA 

Aktywny rynek 
Gielda Papier6w 

Rzeczpospolita 
GETIN NOBLE BANK S.A (PLGETBK00012) 

regulowany \WartoSci~wych w 25 084 
Polska 

71 79 0,43% 
Warszaw1e S.A 

HAC I OMER SABANCI HOLDING A.S Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,139 Turcja 0 0,00% 

(TRASAHOL9105) regulowany 

IMMOFINANZ AG (AT0000809058) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

22 069 Austria 243 237 1.31% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G 1efda Papier6w 

Rzeczpospolita 
IMPEXMETAL SA (PLIMPXM00019) WartoSciowych w 49 316 166 121 0,67% 

regulowany 
Warszaw1e S.A 

Polska 

INDEKS BILGISAYAR SISTEMLERI MUHENDISLIK Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 27 140 Turcja 135 174 0,96% 

SANAYI VE TICARET AS (TREINDX00019) regulowany 

IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0,864 Turcja 0 0,00% 

(TRAISGY091 03) regulowany 

Aktywny rynek 
G1eida Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
KGHM POLSKA MIEDZ SA (PLKGHM000017) WartoSciowych w 3 280 387 408 2.25% 

regulowany 
Warszawte S A 

Polska 

KOC HOLDING AS (TRAKCHOL91 Q8) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0,42 TurcJa 0 0,00% 
regulowany 

KOMERCNI BANKA AS (CZ0008019106) 
Aktywny rynek Prague Stock 

453 Czechy 307 316 1,75% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
G1eida Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
KRUK SA (PLKRK0000010) 

regulowany 
WartoSc1owych w 1 828 

Polska 
118 163 0,90% 

Warszaw1e S A 

LOKMAN HEKIM ENGURUSAG SAGLIK TURIZM 
Aktywny rynek 

EGITIM HIZMETLERI VE INSAAT TMHHUT AS Borsa Istanbul 13 998 Turcja 119 89 0,49% 
(TRELKMH00013) 

regulowany 

Aktywny rynek 
G1etda Papier6w 

Rzeczpospolita 
MCI MANAGEMENTS A (PLMCIMG00012) WartoSciowych w 20 872 210 198 1.10% 

regulowany 
Warszawie S:A 

Polska 

Hellenic 
NATIONAL BANK OF GREECE SA Aktywny rynek Exchanges -

56 615 Grecja 568 629 3,47% 
(GRS003003019) regulowany Athens Stock 

ExchangeS A 

OMV AG (AT0000743059) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

2 429 Austria 236 334 1,84% 
regulowany Exchange 

Hellen1c 

PIRAEUS BANKS A (GRS014003008) 
Aktywny rynek Exchanges -

114 797 Greqa 811 774 4,27% 
regulowany Athens Stock 

ExchangeS A 
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Wartosc 
Wartosc 

wedtug 
wed!ug Procentowy 

Akcje Rodzaj r;nku Nazwa rynku Liczba 
Kraj siedziby 

ceny 
wyceny na udziatw 

emitenta dzier\ aktywach nabycia 
bilansowy og61em (wtys. zl) 
(wtys. zl) 

Aktywny rynek 
, Glelda Pap:er6w 

1 605 
\Rzeczpospolita 

1141 PKP CARGO S.A {PLPKPCR00011) jVVartoSc1~wych w 126 0,70% regulowany 
Warszaw1e S A. jPolska 

Aktywny rynek Vienna Stock I 
PORR AG (AT0000609607) 

regulowany Exchange 708lAustria 133 159 0,88% 

POWSZECHNA KASA OSZCZ~DNOSCI BANK Aktywny rynek 
Gielda Pao1er6w 

26 922 rzeczpospoiHa 
POLSKI SA (PLPK00000016) regu!owany 

WartoSc1owych w 
Polska 

881 1015 5,61% 
Warszaw1e SA. I 

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN SA Aktywny rynek IGielda Pap1er6w Rzeczpospolita 
\NartoSciowych w 1 728 539 767 4,24% (PLPZU0000011) regulowany 
Warszawie S A 

Polska 

Aktywny rynek 
Gietda Pap1er6w 

Rzeczpospor1ta 
QUMAK S.A (PLQMKSK00017) WartoSc1owych w 12 660 168 167 0.92% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG Aktywny rynek Vienna Stock 
6 145 Austr'1a 599 596 3,29% (AT0000606306) regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospolita 
RAINBOW TOURS SA (PLRNBWT00031) WartoSciowych w 19 209 307 307 1,70% regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

RHI AG (AT0000676903) 
Aktywny rynek Vienna Stock 

842 tustria 49 86 0,48% 
regulowany Exchange 

SIN PAS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 91 723,3 Turcja 99 111 0,61% 

(TRESNGY00019) regulowany 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

42 157 iRzeczpospolita 2051 SYNTHOS SA. (PLDWORY00019) WartoSciowych w 186 1,03% 
regulowany 

Warszaw1e S A 
Polska 

TEKFEN HOLDING AS. (TRETKH000012) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 42 725 Turcja 295 312 1,73% 
regulowany 

TOFAS TURK OTOMOBIL FABRIKASI A.S. Ak tywny rynek 
Borsa Istanbul 8 705 Turcja 115 164 0,91% 

(TRATOAS091H3) regulowany 

TORUNLAR GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 31 677,533 Turcja 17 156 0,86% 

A.S. (TRETRGY00018) regulowany 

TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91 F7) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 47618,611 Turcja 139 173 0,96% 
regulowany 

TURK HAVA YOLLARI AS (TRATHYA091M5) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.602 Turcja 0 0,00% 
regulowany 

TURKIYE GARANTI BANKASI A.S. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 26 702 Turcja 238 317 1,75% 

(TRAGARAN91N1) regulowany 

TURKIYE HALK BANKASI A.S. (TRETHAL00019) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 37 456 Turcja 661 854 4,72% 
regulowany 

TURK lYE IS BANKASI A.S.- C (TRAISCTR91 N2) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 38 340 Turqa 286 315 1,74% 
regulowany 

TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 0.018 Turcja 0 0,00% 

(TRATSKBW91NO) regulowany 

TURKIYE VAKIFLAR BANKASI TAO. Aktywny rynek 
Borsa Istanbul 69 067 Turcja 417 492 2,72% 

(TREVKFB00019) regulowany 

VOESTALPINE AG (AT0000937503) 
Aktywny rynek V1enna Stock 

2 427 Austria 231 351 1,94% 
regulowany Exchange 

Aktywny rynek 
Gielda Pap1er6w 

Rzeczpospobta 
WAWEL S.A (PLWAWEL00013) 

regulowany 
"a<euoc>uwyu W 86 

Polska 
98 87 0,48% 

Warszaw,e S A 

YAPI VE KREDI BANKASI AS. (TRAYKBNK91N6) 
Aktywny rynek 

Borsa Istanbul 0.606 Turqa 0 0 0,00% 
regulowany 

ZAKLADY URZJ\DZEN KOTLOWYCH Aktywny rynek 1:1elda Pap1er6w ., 3 532 ~~zeczpospohta 
,ST)\PORK6W' SA (PLSTPRK00019) regulowany 

WartoSc1owych w 
Polska 

410 252 1,39% 
Warszaw1e S A 

ZETKAMA SA (PLZTKMA00017) 
Aktywny rynek ]~1etda Pap1er6w 

2 453 1Rzeczpospol1ta 125 182 1,00% .l~artoSCIOWych .W regulowany 
warszaw1e SA 

Polska 

Suma 1 319 081,614 13406 15 279 84,41% 

I 
I 

Wartosc 

I 
Wartosc 
wedlug Procentowy 

I Kraj siedziby 
wedlug 

wyceny na udziat w 
Kwity depozytowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta 

ceny 
dzien aktywach 

I nabycia 

I I (w tys. zl) 
bilansowy og61em 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

TBC BANK GDR (US87217U2087) 
Aktywny rynek I London I 5 176 Gruzja 2031 223 1,23% 
regulowany I nternat1onal 

Sum a I 5176 203j 223 1,23% 

I ! Wartosc 
Wartosc 
wedlug Procentowy 

I Certyfikaty inwestycyjne I Nazwa i rodzaj 
wedlug 

wyceny na udzialw 
Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny 

I 
funduszu dzien aklywach 

nabycia 
bilansoW}" og61em 

(w tys. zl) 
(wtys. zl) 

Notowane na aktywnym rynku regulowanym 

! 
Arka BZ WBK 
AkCJI SrodkoweJ 1 

ARKA BZ WBK AKCJI SRODKOWEJ I Aktywny rynek I G1elda Pap1er6w Wschodn1eJ WartoSc1owych w 2 389 189 205 1,14% 
WSCHODNIEJ EUROPY FIZ (PLAASWE00014) regulowany 

~ Warszaw1e S A 
Europy Fundusz 
lnwestycyjny 
Zamknii,'ly 

Suma 2389 189 205 1,14% 
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3) Tabele 

Grupy kapitalowe, o kt6rych mowa wart. 98 ustawy 
Wartosc wedlug wyceny na dzien Procentowy udziat I bilansowy (w tys. zl) w aktywach og61em 

Grupa kapitalowa DOGUS HOLDING A.S.: 490 2,70%1 

I Akcje DOGUS OTOMOTiV SERVIS VE TICARET AS. (TREDOT000013) 173 0,95% 

Akcje TURKIYE GARANTI BANKASI AS. (TRAGARAN91 N1) 317 1,75% 

Grupa kapitatowa HACI OMER SABANCI HOLDING A.S.: 278 1,54% 

Akcje AKSIGORTA AS. (TRMKGRT9105) 95 0,53% 

I Akcje CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET AS. (TRACIMSA91 F9) 183 1,01% 

i Akcje HAC I OMER SABANCI HOLDING AS. (TRASAHOL9105) 0 0,00% 

I Grupa kapitalowa TURKIYE IS BANKASI A.S.: 488 2,70% 

Akcje ANADOLU HAY AT EMEKLILIKA.S. (TRMNHYT9103) 0 0,00% 

Akcje IS GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI AS. (TRAISGY09103) 0 0,00% 

Akcje TRAKYA CAM SANAYII AS. (TRATRKCM91 F7) 173 0,96% 

Akcje TURKIYE IS BANKASI AS. - C (TRAISCTR91 N2) 315 1,74% 

Akcje TURKIYE SINAl KALKINMA BANKASI AS. (TRATSKBW91NO) 0 0,00% 

6 
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ilans 
(w tysia.cach zlotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w z!)) 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I 
I 

I. Aktywa 18 101 I 24 220 

i 
! 

1. Srodki pieni<;ozne i ich ekwiwalenty 436 1 1 872 

l 
\ 

2. Naleznosci 788 1 749 

I 
3. Transakcje przy zobowiqzaniu si<;o drugiej strony do odkupu 1 170 1 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 15 7071 21 599 

II. Zobowiqzania 702 330 

Ill. Aktywa netto 17 399 23 890 

IV. Kapital Subfunduszu 17 677 24 197 

1. Kapital wplacony 382 044 347 393 

2. Kapital wyplacony (364 367) (323 196) 

V. Dochody zatrzymane (2 186) (1 369) 

1 Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (3 480) (3 289) 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1 2941 1 920 

VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 9081 1 062 

VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 17 399 23 890 

uczest. ''"'"'" 

Bilans nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informaqq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania finansowego. 

7 
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wyniku z operacji 
(w tysia,.cach ztotych, z wyjq_tkiem wyniku z operacji na jednostk~ uczestnictwa (w zl)) 

I 1.01.20i 4 r.- I 1.01.2013 r.- I 1.01.2013 r.- I 
I 30.06.2014 r. I 31.12.2013 r. I 30.06.2013 r. 
i 
II. Przychody z lokat 314 758 358 

11 
i 

Dywidendy i inne udzialy w zyskach 299 726 340 

12 Przychody odsetkowe 11 32 18 

3. Dodatnie saldo r6tnic kursowych 

4. Pozostale 4 0 -

II. Koszty Subfunduszu 505 1184 563 

1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 376 880 416 

2. Oplaty dla Depozytariusza 60 112 46 

3. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

4. Ujemne saldo r6znic kursowych 37 140 56 

5. Pozostale 32 52 45 

Ill. Koszty pokrywane przez Towarzystwo . . . 

IV. Koszty Subfunduszu netto 505 1 184 563 

V. Przychody z lokat netto (191) (426) (205) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 220 (2 214) (569) 

11 Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (626) 382 1 062 

- z tytulu r6znic kursowych (773) (808) (46) 

j2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 846 (2 596) (1 631) 

- z tytulu r6znic kursowych 869 (735) 333 

VII. Wynik z operacji 29 (2 640) (774) 

Wynik z operacji przypadajqcy na kategori~ Jednostek uczestnictwa 0,53 (9.96) 1 (3,05) 

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lqcznie z notami objasniajqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc sprawozdania 
finansowego. 

Wynik z operacji przypadajqcy na jednostk~ uczestnictwa obliczono w nast~pujqcy spos6b: 

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaly zmiany w aktywach netto na jednostk~ uczestnictwa oraz analogiczne zmiany 
w wartosciach kapitalu. R6tnica tych dw6ch wartosci na kazdy dzieri wyceny stanowi dz'1enny wynik z operacji na Jednostk~ uczestnictwa. Obliczony w ten 
spos6b wynik z operacji na jednostk~ uczestnictwa podzielony zostal przez liczb~ jednostek uczestnictwa przypadajqcq na dany dzieri wyceny. Suma 
obliczonych w ten spos6b iloraz6w stanowi wynik z oper?cji przypadajqcy na jednostki uczestnictwa. 

8 
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ie w 
(w tysiqcach ztotych, z wyjqtkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zl)) 

--~-

I 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

I. Zmiana wartosci aktyw6w netto 

1. Wartosc aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 23 890 19 012 

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 29 (2 640) 

a) przychody z iokai netto (191) (426) 

b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (626) 382 

c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 846 (2 596) 

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 29 (2 640) 

4. Dystrybucja dochod6w (przychod6w) Subfunduszu (razem). wtym: 

a) z przychod6w z lokat netto 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 

c) z przychod6w ze zbycia lokat 

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym· (6 520) 7 518 

a) zmiana kapitalu wplaconego (powi~kszenie kapitalu z tytu!u zbytych jednostek 34 651 71 037 
uczestnictwa) 

b) zmiana kapita!u wyplaconego (zmniejszenie kapita!u z tytu!u odkupionych 
41 171 63 519 

jednostek uczestnictwa) 

6. l:.qczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (6 491) 4 878 

7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 17 399 23 890 

8. Srednia wartosc aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 19 304 22 501 

II. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa 

1 Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 397 287,109 725413,068 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 471 713,384 648 651,839 

c) sal do zmi an (74 426,275) 76 761,229 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajqco od poczqtku dzia!alnosci Subfunduszu, w 
tym: 

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4 461 484,786 4 064 197,677 

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 266 241,175 3 794 527,791 

c) saldo zmian 195 243,611 269 669,886 

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 195 243,611 269 669,886 

Ill. Zmlana wartosci aktyw6w netto na jednostkfi! uczestnictwa 

1 Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 
88,59 98,55 

sprawozdawczego 

2. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec biezqcego okresu 
89.12 88,59 

sprawozdawczego 

3. Procentowa zmiana wartosci aktyw6w netto na Jednostkr;; uczestnictwa w okresie 
1,21%' (10,11)% 

sprawozdawczym 

4. Minimalna wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa w okresie 
79.97 86,99 

sprawozdawczym 

data wyceny 2014-03-14 2013-12-27 

5. Maksymalna wartosc aktyw6w netto na jednostkr;; uczestnictwa w okresie 
93,55 108,16 

sprawozdawczym 

data wyceny 2014-06-10 2013-05-22 

I 6. Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa wed!ug ostatnieJ wyceny w okresie f 
89,12 88,65 

sprawozdawczym I 
data wyceny 2014-06-30 2013-12-30 

IV. Procentowy udzial koszt6w Subfunduszu w sredniej wartosci aktyw6w netto 5,28% 5,26% 

1 Procentowy udzia! wynagrodzenia dla Towarzystwa 3.93% 3,91% 

2 Procentowy udzia! op!at dla Depozytariusza 0.63% 0,50% 

Wszystkie wartosci procentowe zawarte w zestawieniu zosta!y policzone w skali calego roku. 

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac lqczn1e z notami objasniaJqcymi i informacjq dodatkowq, kt6re stanowiq integralnq cz~sc 
sprawozdan,ia finansowego. 

* Podana stopa zwrotu jest teoretycznq wartosciq, kt6ra wskazuJe, Jaka by!aby !qczna stopa zwrotu Subfunduszu, gdyby w drugim p6!roczu osiqgnq! on 
takq samq stop~ zwrotu jak w pierwszym p6!roczu 
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Noty objasn 

Nota 1. Polityka rachunkowosci 

Opis przyjfitych zasad rachunkowosci 

a) Zasady ujawniania i prezentacji informacji w spravvozdaniu finansowym 

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2014 roku do 30 czerwca 2014 roku zostalo sporzq_dzone zgodnie z ustawq_ z dnia 
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., paz. 330 z p6Zniejszymi zmianami) oraz przepisami rozporzq_dzenia 
Ministra Finans6w z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg61nych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 
2007 r. Nr 249, paz. 1859). 

Sprawozdanie zostalo sporzq_dzone w jl)zyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjq_tkiem wartosci aktyw6w 
netto na jednostkl) uczestnictwa, podane zostaly w tysiq_cach zlotych. Wartosc aktyw6w netto na jednostkl) uczestnictwa podana 
zostala w zlotych (z dokladnosciq_ do 0,01 zl). Liczba jednostek uczestnictwa zostala podana z dokladnosciq_ do 0,001 sztuki. 

b) Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu 
finansowym. 

c) Zasady ujmowania w ksil)gach rachunkowych operacji dotyczq_cych Subfunduszu 

- Operacje dotyczq_ce Subfunduszu ujmuje Si\) w ksi\)gach rachunkowych Subfunduszu na podstawie dowod6w ksi\)gowych w 
okresie, kt6rego dotyczq. 

Nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz ujmuje sil) w ksil)gach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia 
umowy. Skladniki lokat nabyte alba zbyte przez Subfundusz w Dniu Wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz skladniki, 
dla kt6rych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzgll)dnia si\) w najblizszej wycenie aktyw6w 
Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiq_zan. 

Jezeli nabycie alba zbycie skladnik6w lokat przez Subfundusz w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia 
zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostalo uj\)te w ksil)gach rachunkowych Subfunduszu w dniu nastl)pnym po 
dniu zawarcia umowy wynikajq_cym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sil) wszystkie 
parametry wynikajq_ce z umowy nabycia alba zbycia instrumentu, a przede wszystkim dati) zawarcia oraz rozliczenia (daly 
przeplyw6w pieni\)znych) transakcji. 

- Nabyte skladniki lokat ujmuje sil) w ksil)gach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny nabycia obejmujq_cej prowizje 
maklerskie. Skladniki lokat nabyte nieodplatnie ujmuje si\) w ksi\)gach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksi\)gowej 
r6wnej zero. 

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksi\)gach 
rachunkowych Subfunduszu w pierwszej kolejnosci ujmuje sil) transakcj\) nabycia. 

Naleznq dywidend\) z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si\) w ksi\)gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na potrzeby 
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgll)dniajq_cy wartosci tego prawa do dywidendy. W 
przypadku kwit6w depozytowych i innych instrument6w finansowych o charakterze podobnym do akcji naleznq dywidend\) 
ujmuje si~ w ksi\)gach rachunkowych w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyplacanej dywidendy. 

- Podatek od naleznej dywidendy z tytulu posiadanych papier6w wartosciowych wchodzq_cych w sklad portfela inwestycyjnego 
Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujl)cia dywidendy w ksil)gach rachunkowych, w wysokosci podatku pobranego u 
zr6dla. 

Przyslugujq_ce prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si~ w ksi\)gach rachunkowych w dniu, w kt6rym na 
potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgll)dniajq_cy wartosci tego prawa poboru. 
Przyslugujq_ce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si\) w ksil)gach rachunkowych w dniu nastl)pnym 
po dniu ustalenia tych praw. 

Prawa poboru, po zakonczeniu notowari na rynku zorganizowanym, pozostajq w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasnil)cia, 
a ich wartosc jest r6wna wartosci z ostatniego dnia notowania. Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest 
w pozycji naleznosci w lq_cznej wartosci przelewu na subskrypcjl) oraz wartosci praw poboru z ostatniego dnia notowania. 

Niewykonane prawo poboru uznaje sil) za zbyte, wedlug wartosci r6wnej zero, w dniu nastl)pnym po dniu wygasnil)cia tego 
prawa. 

Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papier6w wartosciowych denominowanych w 
walucie obcej nie stanowiq lokat Subfunduszu, a ich ujl)cie w ksil)gach nastl)puje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. 
W przypadku sprzedazy waluty ujl)cie w ksi\)gach nastl)puje w dacie rozliczenia sprzedazy. 

Zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwiq_zku z 
rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy papier6w wartosciowych ujmuje si\) w ksi\)gach rachunkowych w dniu zawarcia 
transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy wartosc godziwa kontraktu jest: 

• dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu, 
• ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu. 

Przy czl)sciowym zamknil)ciu kontraktu forward zobowiq_zania i naleznosci Subfunduszu wynikajq_ce z zawartej transakcji mogq_ 
bye kompensowane w przypadku, gdy: 

• Subfundusz posiada wazny prawnie tytul do kompensaty tych zobowiq_zari i naleznosci: 
• Subfundusz zamierza rozliczyc transakcjl) w kwocie netto poddanych kompensacie zobowiq_zari i naleznosci lub 

jednoczesnie takie naleznosci wylq_czyc z ksiqg rachunkowych, a zobowiq_zanie finansowo rozliczyc. 

- Transakcje zawarte na walutach, rozliczane nie dluzej niz w ciqgu trzech dni roboczych, traktuje Sil) jak kontrakty walutowe. Za 
dzieri roboczy uznaje si~ dzien roboczy w kazdym paristwie, kt6rego waluta jest przedmiotem transakcji. Transakcje te ujmuje 
sil) w ksil)gach rachunkowych Subfunduszu w dniu ich zawarcia wedlug wartosci ksil)gowej r6wnej zero, natomiast wynik odnosi 
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si~ w r6Znice kursowe, przy czym do dnia rozlicze~ia wycenia si~ je wedlug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez 
Narodowy Bank Polski. 

- Operacje dotyczqce Subfunduszu ujmuje sil) w walucie, w kt6rej Sq wyrazone, a takze w waluoie po!skiej po przeliczeniu wedlug 
sredniego kursu wyliczonego d',a danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujl)cia tych operacji w ksi~gach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Prowizja maklerska zapiacona przy zbyciu skladnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty. 

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

- Zysk lub strati) ze zbycia lokat oraz walut wylicza si\) metodq ,najdrozsze sprzedaje si\) jake pierwsze", polegajqcq na 
przypisaniu zbytym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku skladnik6w wycenianych w 
wysokosci skorygowanej ceny nabycia - oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej 
wartosci ksil)gowej. Rozchodowaniu podlegajq wyla,cznie papiery pochodzqce z transakcji kupna, kt6rych dzien rozliczenia 
kupna przypada najp6Zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Melody tej nie stosuje si~ do skladnik6w lokat bl)dqcych 
przedmiotem transakcji przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu. 

Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udzial zrealizowanych r6znic kursowych w transakcjach zbycia sklad nik6w 
lokat. 

- Przyrost wartosci dluznych papier6w wartosciowych w okresie mil)dzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej powi\)ksza niezrealizowany zysk/stratl) z wyceny lokat. 

- Przychody z lokat obejmujq w szczeg61nosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo roznic kursowych powstale w 
zwiqzku z wycenq srodk6w pienil)znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sklad 
kt6rych wchodzq odsetki naliczone przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej alba - w przypadku dluznych papier6w 
wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej- naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier6w przez emitenta 
oraz odpisy dyskonta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza Sil) przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe 
od dluznych papier6w wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza si\) zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych 
papier6w wartosciowych przez emitenta. 

- Odsetki naliczone oraz nalezne od srodk6w pieni~znych na rachunkach bankowych oraz lokat terminowych powi\)kszajq 
wartosc aktyw6w Subfunduszu w Dniu Wyceny. 

- Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitalu wplaconego alba kapitalu wyplaconego jest dzien zbycia lub odkupienia 
jednostek uczestnictwa. Na potrzeby okreslenia wartosci aktyw6w netto na jednostk\) uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny 
nie uwzgll)dnia si\) zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego zwiqzanych z wplatami lub wyplatami 
ujmowanymi w rejestrze uczestnik6w w tym Dniu Wyceny. 

- Koszty Subfunduszu obejmujq w szczeg61nosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo r6znic kursowych 
powstale w zwiqzku z wycenq srodk6w pieni~znych, naleznosci oraz zobowiqzan w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe, 
do kt6rych zaliczamy odsetki od zaciqgnil)tych kredyt6w i pozyczek oraz amortyzacj\) premii. 

- Koszty odsetkowe z tytulu kredyt6w i pozyczek zaciqgni\)tych przez Subfundusz rozlicza si\) w czasie, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

- Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. Szczeg61owe informacje zostaly zawarte w nocie 11. 

- Nastl)pujqce koszty zwiqzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sq z aktyw6w Subfunduszu: prowizje i oplaty 
maklerskie i bankowe, w tym zwiqzane z transakcjami kupna i sprzedazy papier6w wartosciowych i praw majqtkowych, odsetki 
od kredyt6w i pozyczek zaciqgnil)tych przez Subfundusz, prowizje i oplaty zwiqzane z przekazami pocztowymi, podatki i inne 
obciqzenia nalozone przez wlasciwe organy administracji publicznej, w tym oplaty za zezwolenia i oplaty rejestracyjne. Wyzej 
wymienione koszty stanowiq koszty nielimitowane Subfunduszu i Sq pokrywane zgodnie z umowami, na podstawie kt6rych 
Subfundusz jest zobowiqzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez wlasciwe 
organy administracji publicznej. Pozostale koszty funkcjonowania Subfunduszu pokrywa Towarzystwo ze srodk6w wlasnych. 

d) Wycena aktyw6w oraz ustalenie zobowiqzan i wyniku z operacji 

Aktywa Subfunduszu wycenia sil), a zobowiqzania Subfunduszu ustala sil) w Dniu Wyceny (dzien okreslony w statucie funduszu, w 
kt6rym wycenia sil) aktywa Subfunduszu, ustala si\) wartosc zobowiqzan Subfunduszu, ustala sil) wartosc aktyw6w netto 
S ubfunduszu oraz wartosc aktyw6w nett a przypadajqcych na jednostkl) uczestnictwa alba certyfikat inwestycyjny) oraz na dzien 
sporzqdzania sprawozdania finansowego. 

Aktywa Subfunduszu wycenia sil), a zobowiqzania Subfunduszu ustala Si\) wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. 

1 Wartosc godziwq skladnik6w lokat notowanych na aktywnym rynku (w szczeg61nosci: akcji, warrant6w subskrypcyjnych, praw 
do akcji, praw poboru, kwit6w depozytowych, list6w zastawnych, dluznych papier6w wartosciowych, w tym obligacji 
zamiennych bez uwzgll)dnienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostl)pna wartosc godziwa tego prawa, certyfikat6w 
inwestycyjnych, tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce siedzibl) za granicq) 
wyznacza si\)- ze wzgll)du na godziny zamknil)cia aktywnych rynk6w zagranicznych, na kt6rych maze lokowac Subfundusz­
wedlug kurs6w dostl)pnych o godzinie 23:00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w nastl)pujqcy spos6b: 

a) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
dostl)pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem, 
ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu Wyceny kursu zamknil)cia, a w przypadku 
braku kursu zamkni\)cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, za ostatni dostl)pny kurs 
przyjmuje sil) ten kurs alba wartosc z Dnia Wyceny. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych, w kt6rym wyznaczany i oglaszany jest kurs 
, zamknil)cia, przyjmuje si\) ostatni kurs zamknil)cia w systemie notowan ciqglych dostl)pny o godzini~ 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan ciqglych bez odrl)bnego wyznaczania kursu zamkni\)cia 
przyjmuje si\) ostatniq cen\) transakcyjnq dostl)pnq o godzinie 23:00. 

W przypadku papier6w notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuje sil) ostatni kurs ustalony w systemie 
kursu jednolitego. 

b) jezeli Dzien Wyceny jest r6wnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy czym wolumen 
obrot6w na danym skladniku aktyw6w jest znaczqco niski alba na danym skladniku aktyw6w nie zawarto zadnej 
transakcji - wedlug ostatniego dostl)pnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, 
skorygowanego w spos6b umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami 
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okreslonymi w pkt 8, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktyw6w Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w Dniu 
Wyceny kursu zamkni~cia, a w przypadku braku kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej 
jego odpowiednik, za ostatni dos:t;:pny kurs przyjmuje si~ ten kurs albo wartosc z uwzgiQdnieniem istotnych zdarzen 
majqcych wpl;yw na ten kurs alba wartosc; 

c) jezeli Dzien Wyceny nie jest zwykl;ym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku - wedlug ostatniego 
doslf2pnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkni~cia ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku 
kursu zamkni~cia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygovvanej w spos6b 
umozliwiajqcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq 
danego skladnika aktyw6w notowanego na aktywnym rynku uznaje sif2 wartosc wyznaczonq poprzez zastosowanie 
przyj~tego w uzgodnieniu z Depozytariuszem modelu wyceny najbardziej odpowiedniego dla danego skladnika lokat, 
zgodnie z najlepszq wiedzq Subfunduszu i praktykq rynku finansowego. 

2. W przypadku gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu na wi'i.lcej niz jednym aktywnym rynku, wartosciq godziwq jest kurs 
ustalony na rynku gl6wnym. Wyboru rynku gl6wnego dokonuje si~ na koniec kazdego kolejnego miesiqca kalendarzowego na 
podstawie wolumenu obrotu na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku, pod warunkiem ze Subfundusz moze 
dokonywac transakcji na tym rynku. W przypadku gdy brak jest mozliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia 
wielkosci wolumenu obrotu lub w przypadku identycznego wolumenu na kilku aktywnych rynkach, Subfundusz stosuje 
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium: 

a) liczba zawartych transakcji na danym skladniku lokat na danym aktywnym rynku; 

b) ilosc danego skladnika lokat wprowadzona do obrotu na danym aktywnym rynku; 

c) kolejnosc wprowadzania do obrotu - jako rynek gl6wny wybiera si~ rynek, na kt6rym dany skladnik lokat by! notowany 
najwczesniej. 

3. Wartosc skladnik6w lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza si~ w nast~pujqcy spos6b: 

a) b~dqcych papierami wartosciowymi weksli, list6w zastawnych, obligacji, bon6w skarbowych, bon6w pieni~znych oraz 
pozostal;ych dluznych papier6w wartosciowych - w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny tych skladnik6w lokat zalicza si~ odpowiednio do przychod6w 
odsetkowych alba koszt6w odsetkowych Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci 
przyszl;ych przepl;yw6w pieni~znych, dopuszcza si~ wycen~ na podstawie oszacowania wartosci przez serwis Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.), lub Reuters, pod warunkiem ze wycena z !ego zr6dla odzwierciedla wartosc godziwq 
instrumentu; 

b) wierzytelnosci - w kwocie wymagalnej zaplaty z zachowaniem ostroznosci. Kwota wymagalnej zaplaty oznacza 
naleznosc nominalnq wraz z naleznymi na dzien wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla kt6rych 
oszacowano wysoki poziom niesciqgalnosci tworzy si~ odpisy aktualizujqce w ci~zar koszt6w Subfunduszu; 

c) depozyt6w bankowych - wedlug wartosci nominalnej z uwzgl~dnieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej; 

d) jednostek uczestnictwa, certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego 
inwestowania majqce siedzib~ za granicq- wedlug wartosci godziwej ustalonej jako wartosc aktyw6w netto na jednostk~ 
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa, ogloszonych przez odpowiednio fundusz instytucj~ 

wsp61nego inwestowania do godziny 23.00 (dwudziestej trzeciej zero zero) czasu polskiego w Dniu Wyceny, z 
uwzgl~dnieniem zdarzen majqcych istotny wpl;yw na wartosc godziwq powstal;ych mi~dzy datq ogloszenia a Dniem 
Wyceny (do wyceny jednostek uczestnictwa korzysta si~ z informacji otrzymanych od Agent6w Transferowych 
dostarczonych do godz. 23:00, jak i ze stron internetowych pobieranych o godz. 23:00; w przypadku braku informacji do 
godz. 23:00 o wartosci jednostek uczestnictwa wyceny dokonuje si~ po ostatnim dost~pnym kursie z uwzgl~dnieniem 
zdarzeri majqcych istotny wpl;yw na wartosc godziwq); w przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, 
certyfikat6w inwestycyjnych oraz tytul6w uczestnictwa emitowanych przez instytucje wsp61nego inwestowania majqce 
siedzib~ za granicq wyceny dokonuje si(;l po ostatnim dost(;lpnym kursie z wyceny sprzed zawieszenia skorygowanym o 
zmian(;l benchmarku lub innego indeksu uzgodnionego z Depozytariuszem; 

e) praw poboru- wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, w szczeg61nosci w przypadku podania do publicznej 
wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo poboru wyceniane jest wedlug wartosci teoretycznej; 

f) praw do akcji i praw do nowej emisji - w przypadku gdy nabyto prawa do akcji lub prawa do nowej emisji sp61ki, kt6rej 
akcje !ego samego typu Sq notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si(;l wedlug ceny tej akcji na jej rynku 
gl6wnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji sp61ki, kt6rej akcje !ego samego typu nie sq 
notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia si(;l w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe 
na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powi(;lkszonq o wartosc rynkowq prawa poboru niezb(;ldnego do 
ich obj(;lcia w dniu wygasni(;lcia tego prawa (zar6wno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgl(;ldniana jest 
wartosc praw poboru), a w przypadku gdy zostal;y okreslone r6zne ceny dla nabywc6w - w oparciu o sredniq cen'il 
nabycia, wazonq liczbq nabytych papier6w wartosciowych, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci, z 
uwzgl(;ldnieniem zmian wartosci tych papier6w wartosciowych, spowodowanych zdarzeniami majqcymi wpl;yw na ich 
wartosc rynkowq; 

g) kontrakt6w terminowych - wycenia si~ wedlug wartosci godziwej o kt6rej mowa w pkt 8, metodq okreslajqcq stan 
rozliczen Subfunduszu i jego kontrahenta wynikajqcych z warunk6w umownych z uwzgl(;ldnieniem zasad wyceny dla 
instrumentu bazowego i terminu wykonania kontraktu terminowego; 

h) opcji- wycenia si(;l wedlug wartosci godziwej, o kt6rej mowa w pkt 8, przy zachowaniu zasady ostroznej wyceny, biorqc 
pod uwag(;l konkretny typ instrumentu i kursy instrument6w bazowych oraz czas pozostal;y do wykonania opcji, w 
szczeg61nosci na podstawie zweryfikowanej wyceny dostarczonej przez wystawc(;l opcji obliczanej mi(;ldzy innymi na 
podstawie melody Monte Carlo lub zmodyfikowanego modelu Black'a-Scholes'a, lub przy zastosowaniu modelu 
dostosowanego do typu opcji. W przypadku gdy ze wzgl(;ldu na charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe 
zastosowanie modelu wyceny, opcja maze bye wyceniana na podstawie oszacowani<f wartosci przez serwisy Bloomberg 
(np. Bloomberg Generic itp.) lub Reuters; 

i) dluznych papier6w wartosciowych zawierajqcych wbudowane instrumenty pochodne - w przypadku gdy wbudowane 
instrumenty pochodne sq scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, wartosc jest wyznaczana przy 
zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru dluznego. Jezeli wbudowane instrumenty pochodne nie Sq 
scisle powiqzane z wycenianym papierem dluznym, to wartosc wycenianego papieru stanowi sum(;) wyceny d!uznego 
papieru wartosciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzgl(;ldnieniu efektywnej stopy 
procentowej oraz wyceny wbudowanych instrument6w pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla 
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poszczeg61nych instrument6w pochodnych. W przypadku gdy ze wzgl\)du na charakter instrumentu pochodnego nie jest 
mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od 
dost\)pnosci danych) mogq bye vvyceniane na podstawie oszacowania wartosci przez serwisy Bloomberg (np. 
Bloomberg Generic itp.) lub Reuters: 

j) skladnik6w lokat innych niz wymienione w punktach a)- i)- wedlug wartosci godziwej spelniajqcej warunki wiarygodnosci 
okreslone w pkt 8. 

4. W przypadku przeszacowania skladnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej 
ceny nabycia - wartos6 godziwa wynikajqca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalonq 
skorygowanq cen\) nabycia. 

5. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiqzaniu sil) drugiej strony do odkupu wycenia si\), poczqwszy od dnia zawarcia 
umowy kupna, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy 
czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiqzaniu sil) drugiej strony do odkupu wykazuje siE,l w cenie 
nabycia, kt6ra stanowi skorygowanq cen\) nabycia. Na dzieri rozliczenia cena nabycia sluzy do wyliczenia skorygowanej ceny 
nabycia. 

6. Zobowiqzania z tytulu zbycia papier6w wartosciowych, przy zobowiqzaniu si\) Subfunduszu do odkupu, wycenia sil), 
poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodq skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy sprzedazy zobowiqzania z tytulu transakcji przy 
zobowiqzaniu si\) Subfunduszu do odkupu wykazuje si\) w cenie sprzedazy, kt6ra stanowi cen\) skorygowanq. 

7. Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia sil) lub ustala w walucie, w kt6rej Sq notowane na 
aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie Sq notowane na aktywnym rynku- w walucie, w kt6rej Sq denominowane, i wykazuje 
Sil) w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na 
Dzieri Wyceny. 

8. Za wiarygodnie oszacowanq wartosc godziwq uznaje si\) wartos6 wyznaczonq poprzez: 

a) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowanq, niezaleznq jednostkl) swiadczqcq tego rodzaju uslugi, o 
ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez II) jednostk\) przeplyw6w pienil)znych zwiqzanych z tym skladnikiem: 

b) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat, o ile wprowadzone do !ego modelu dane wejsciowe pochodzq 
z aktywnego rynku: 

c) oszacowanie wartosci skladnika lokal za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji; 

d) oszacowanie wartosci skladnika lokat, dla kt6rego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogloszonej na 
aktywnym rynku ceny nier6zniqcego sil) istotnie skladnika, w szczeg61nosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu 
ekonomicznym. 

e) Wartosci szacunkowe 

Sporzqdzanie sprawozdania finansowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjl)cia zalozen wplywajqcych 
na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktyw6w i pasyw6w oraz kwoty przychod6w i koszt6w. 
Szacunki dokonywane Sq na podstawie dostl)pnych danych historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz 
szeregu innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okolicznosciach. Stanowiq one podstaw\) do oszacowania wartosci 
bilansowych aktyw6w i zobowiqzan, kt6rych nie mozna okreslic w jednoznaczny spos6b na podstawie ceny pochodzqcej z 
aktywnego rynku. 

Szacunki i zalozenia stanowiqce ich podstaw\) podlegajq okresowym przeglqdom. Aktualizacje szacunk6w sq rozpoznawane w 
okresie, w kt6rym dokonano zmiany szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko !ego okresu, lub w okresie, w kt6rym dokonano 
zmiany, i w okresach przyszlych, jesli aktualizacja wplywa zar6wno na biezqcy, jak ina przyszle okresy. 

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunk6w zastosowane przy sporzqdzeniu sprawozdania finansowego Subfunduszu. 

Skladniki /okat wyceniane w wartosci godziwej 

Wartos6 godziwa skladnik6w lokat, dla kt6rych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego 
instrumentu bqdz przy zastosowaniu innych metod i modeli wyceny. Stosowane melody i modele wyceny sq okresowo oceniane i 
weryfikowane. Wszystkie modele wyceny Sq testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane Sq 
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzystac z oszacowari. Zmiany 
przyjl)tych zalozer'l i szacunk6w mogq mie6 wplyw na wykazywane wartosci godziwe skladnik6w lokat. 

Skladniki lokat wyceniane metodq zamortyzowanego kosztu 

Na kazdy Dzieri Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistnialy przeslanki swiadczqce o utracie wartosci skladnik6w lokat. Jezeli 
przeslanki takie istniejq, dokonuje sil) odpisu aktualizujqcego w wysokosci r6znicy pomil)dzy wartosciq bilansowq a oszacowanq 
wartosciq biezqcq oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pienil)znych wynikajqcych z danego skladnika lokat. Wyznaczenie 
przeslanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezqcej wartosci oczekiwanych przyszlych przeplyw6w pienil)znych wymaga dokonania 
przez Towarzystwo szacunk6w. Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci podlegajq 
regularnemu przeglqdowi. 

Szacunki dokonane na dzieri bilansowy uwzgl\)dniajq parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorqc pod uwag\) 
zmiennosc otoczenia gospodarczego, istnieje niepewnosc w zakresie dokonanych szacunk6w. 

Na dzieri 30 czerwca 2014 roku oraz 31 grudnia 2013 roku w portfelu Subfunduszu nie bylo aktyw6w wycenianych w spos6b inny 
niz na podstawie kursu ustalonego na aktywnym rynku, tj. metodq zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci 
godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. 

' 
f) Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci 

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci. w tym metod ujmowania operacji, metod 
wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego. 
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Nota 2. Naleznosci Subfunduszu 
Wartosc na dzien I Nalei:nosci Subfunduszu I 30.06.2014 r. (w tys. zl) 

I 

Z tytu!u zbytych lokat 309 

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 412 -
Z tytu!u dywidendy 67 

sum a 788 

Nota 3. Zobowictzania Subfunduszu 
Wartosc na dzien 

Zobowi<~.Zania Subfunduszu 
30.06.2014 r. (w tys. zl) 

Z tytulu nabytych aktyw6w 

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Pozostale zobowiqzania, w tym: 

- zobowiqzania wobec TFI z tytulu oplaty za zarzqdzanie 

Sum a 

Nota 4. Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 
30.06.2014 r. 

Struktura srodk6w pienl~i:nych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

lNG Bank Slqski S.A. PLN 

lNG Bank Slqski SA CZK 

lNG Bank Slqski SA EUR 

lNG Bank Slqski S.A. GBP 

31.12.2013 r. 

Struktura srodk6w pieni~i:nych na rachunkach bankowych Waluta 

Banki 

lNG Bank Slqski SA PLN 

lNG Bank Slqski SA EUR 

lNG Bank Slqski SA GBP 

lNG Bank Slqski S.A HUF 

lNG Bank Sl<1_ski SA TRY 

lNG Bank Slqski SA USD 

1.01.2014 r.- 30.06.2014 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~i:nych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowiqzan Waluta 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 

lNG Bank Slqski SA PLN 

lNG Bank Slqski SA CZK 

lNG Bank Slqski SA CHF 

lNG Bank Slqski SA EUR 

lNG Bank Slqski SA GBP 

lNG Bank Slqski SA HUF 

lNG Bank Slqski SA TRY 

lNG Bank Slctski SA USD 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 
utrzymywanych w celu zaspokojenia bietqcych zobowiqzan Waluta 
Subfunduszu 

Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni~znych 

lNG Bank Slqski SA PLN 

lNG Bank Slqski SA CHF 

lNG Bank Slctski SA CZK 

lNG Bank Slqski SA EUR 

lNG Bank Slqski SA GBP 

lNG Bank Slqski SA HUF 

lNG Bank Slqski SA TRY 

lNG Bank Slqski SA USD 

14 

610 

2 

6 

84 

58 

702 

Wartosc na dzlen bilansowy 
w danej walucie (w tys.) 

53 

284 

82 

0 

Wartosc na dzien bilansowy 
w danej walucie (w tys.) 

812 

31 

0 

4 367 

612 

2 

Wartosc na dzien 30.06.2014 r. 
w danej walucie (w tys.) 

373 

83 

1 

48 

1 

1 961 

191 

18 

Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
w danej walucie (w tys.) 

454 

1 

96 

23 

2 

1 076 

139 

17 

Wartosc na dzien 
31.12.2013 r. (wtys. zl) 

606 

111 

32 
749 

Wartosc na dzien 
31.12.2013 r. (w tys. zl) 

61 

21 

112 

136 

78 

330 

Wartosc na dzien bllansowy 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

436 

53 

43 

340 

0 

Wartosc na dzien bilansowy 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

1 872 

812 

130 

0 

61 

864 

5 

Wartosc na dzien 30.06.2014 r. 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

949 

373 

13 

3 

200 

5 

26 

274 

55 

Wartosc na dzien 31.12.2013 r. 
w walucie sprawozdania 
finansowego (w tys. zl) 

839 

454 

3 

15 

95 

10 

15 

196 

51 
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1, 01.2013 r.- 30.06.2013 r. 

$redni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pieni'i'inych 
Wartosc na dzien 30.06.2013 r. Wartosc na dzien 30.06.2013 r. I 

utrzymywanych w celu zaspokojenia biei:<tcych zobowiqzan Waluta 
w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania 

Subfunduszu finansoweao (w tys. z!) 1 

$redni w okresie sprawozdawczym poziom srodk6w pienl~i:nych 886 I 

lNG Bank Sla.ski SA PLN 502 502 

lNG Bank Slqski SA CZK 113 19 

lNG Bank Slqski SA EUR 28 121 

lNG Bank Slqski SA GBP 1 51 
lNG Bank Slqski SA HUF 657 101 
lNG Bank Slqski SA TRY 106 183 i 
lNG Bank Slqski SA USD 14 46' 

Nota 5 Ryzyka 

( 1) Ryzyko stopy procentowej 

( 1.1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej, 
w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej zostal 
zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dluznym o stalym oprocentowaniu podzielonych wedlug 
okresu pozostajqcego na dzien 30 czerwca 2014 roku do zapadalnosci tych instrument6w finansowych. 

Od 1 Od 3 
Od 6 30.06.2014 r. Do 1 miesiqca miesi~cy 

miesi~cy 
Od 1 roku Powyi:ej 

Razem (w tys. z/) miesiqca do 3 do 6 do 3 !at 31at 
miesi~cy miesl~cy 

do 1 roku 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<; drugieJ strony 
1 170 1 170 do odkupu, z tego o okresie do wykupu 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku -
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Pozostale aktywa 
Razem aktywa obciqi:one ryzykiem wartosci 
godziwej wynikajqcym ze stopy procentowej 1170 - - - - 1 170 

Procentowy udzial w aktywach og61em 6,46% - - - - 6,46% 

31.12.2013 r. 
Nie dotyczy. 

( 1. 2) Poziom obciq:i:enia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienii)Znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej, w podziale na kategorie bilansowe 

Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem przeplyw6w srodk6w pienil)znych wynikajqcym ze stopy 
procentowej zostal zaprezentowany jako wartosci bilansowe instrument6w o charakterze dlu:i:nym o zmiennym oprocentowaniu, 
wedlug podzialu na okresy pozostajqce w dniu bilansowym do dnia zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania). 

Nie dotyczy. 

(2) Ryzyko kredytowe 

( 2.1) Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony 
transakcji nie wypelnialy swoich obowiqzk6w (bez uwzgll)dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale 
na kategorie bilansowe 

Kwoty odzwierciedlajqce maksymalne obciqzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe 
poszczeg61nych kategorii aktyw6w, bez uwzgll)dniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczer'l. W przypadku 
skladnik6w lokat zostala zaprezentowana wartosc bilansowa skladnik6w lokat o charakterze dluznym. 

I 
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. 
Procentowy 

(w tys. zl) udzial 
(wtys. zl) 

udzial 
waktywach waktywach 
og~em og~em 

Srodki pieni<;zne i ich ekwiwalenty 436 2,41% 1 872 7,73%' 

Naleznosci, w tym 788 4,35% 749 3,09% 

naleznosci z tytulu zawartych transakqi sprzedazy skladnik6w lokat 309 1,71% 606 2,50% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si<; drugieJ strony do odkupu 1 170 6,46% 

Skladniki lokat o charakterze diuznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 

diuzne instrumenty finansowe emitowane bq,dz gwarantowane przez 
Skarb Paristwa lub NBP 

listy zastawne 

inne niz listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb j 
Paristwa bqdz NBP instrumenty o charakterze dluznym 
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r 
30.06.2014 r. 

I 

31.12.2013 r. 

30. 06.2014 r. Procentowy 
31.12.2013 r. Procentowy 

(w tys. z!) udziat (wtys. zl) udzial 
waktywach w aktywach 

og61em og61em 

Sk!adniki lokat o charakterze d!uznym nienotowane na aktywnym rynku, w 
tym: 

dluzne instrumenty finansowe emitowane bqdz gwarantowane przez -I Skarb Par\stwa iub NBP 

listy zastawne ·I 
inne nit listy zastawne oraz niz emitowane lub gwarantowane przez Skarb 
Par\stwa bqdz NBP instrumenty o charakterze d!uznym -

Razem aktywa Subfunduszu obci~tone ryzyklem kredytowym 2 394 13,22% 2 621 10,82% 

( 2. 2) Przypadki znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa lokat w instrumenty dlu:i:ne emitowane lub por\)czane przez podmiot, kt6rego papiery stanowiq powy:i:ej 
5% wartosci aktyw6w Subfunduszu. 

Nie dotyczy. 

(3) Ryzyko walutowe 

( 3 .1) Poziom obciqzenia aktyw6w i zobowiqzar\ Subfunduszu ryzykiem walutowym 

Poziom obciqienia ryzykiem walutowym zostal zaprezentowany jako wartosc bilansowa (w tys. zl) aktyw6w i zobowiqzar\ 
wyra:i:onych w walutach obcych. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys.zl) udziat (wtys.zt) 
udzlat 

waktywach waktywach 
og61em og61em 

Srodki pieni~zne i ich ekwiwalenty 383 2,12% 1 060 4.38% 

Naleznosci 347 1,92% 267 1,10% 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu -
Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9 895 54,66% 13 380 55,22% 

d!uzne papiery wartosciowe 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 

dluzne papiery wartosciowe 

Razem aktywa Subfunduszu obci~zone ryzykiem walutowym 10 625 58,70% 14 707 60,70% 

Zobowi~zania obci¥one ryzyklem walutowym 162 0,89% 61 0,25% 

{ 3. 2) Wskazanie przypadk6w znaczqcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat 

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczeg61nych kategoriach lokat (wedlug Tabeli gl6wnej lokat) zostala zaprezentowana 
jako wartosc bilansowa poszczeg61nych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych, w rozbiciu na poszczeg61ne waluty. 

30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 

30.06.2014 r. Procentowy 31.12.2013 r. Procentowy 

(wtys. zt) udziat (w tys. zt) udziat 
waktywach waktywach 

og61em og61em 

Akcje 

CHF 125 0,51% 

CZK 652 3,61% 1 026 4.24% 

EUR 4 336 23,94% 3 888 16,06% 

GBP 107 0,44% 

HUF I 457 1,88% 

TRY 4 684 25,88% 6 103 25,17% 

Kwity depozytowe 

USD 223 1,23% 651 2,69% 

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wsp61nego inwestowania maj~ce siedzib~ za granic~ 

USD 1 023 4,23% 

{ 4)Poziom obci"'zenia aktyw6w i zobowi"'zan Subfunduszu ryzykiem plynnosci 

I 

Ryzyko plynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bl)dzie w stanie wygenerowac dostatecznych srodk6w 
pienil)znych niezbl)dnych do wykonania swoich zobowiqzar\ w terminach ich wymagalnosci lub te:i: zbycie aktyw6w nastqpi na 
warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu. 
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Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu mogq bye odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych 
w ramach zarzqdzania aktywami Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodk6w pieni<2znych oraz codzienne 
monitorowanie plynnosci. 

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w skladniki lokat o duzej plynnosci. W obecnej sytuacji rfnkowej niekt6re lokaty 
Subfunduszu charakteryzujq si\) przejsciowo obnizonym poziomem plynnosci. lstnieje ryzyko, iz Subfundusz moze nie bye 
w stanie zbyc w kr6tkim terminie tych skiadnik6w iokat w wartosci odpowiadajqcej ich oszacowanej wartosci godziwej. 

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2014 roku oraz w roku obrotowym konczqcym si<2 31 grudnia 2013 roku Subfundusz nie 
zawieszal zbywania i odkupywania jednostek uczestnictwa. 

(5) Stosowana metoda pomiaru caikowitej ekspozycji Subunduszu na ryzyko 

Dla cel6w pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo stosuje metod\) zaangazowania. Podanie tej informacji 
w sprawozdaniu finansowym Subfunduszu spe!nia wymogi §22 Rozporzqdzenia Ministra Finans6w z dnia 30 kwietnia 2013 roku 
w sprawie sposobu, trybu oraz warunk6w prowadzenia dzialalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych. 

Nota 6. lnstrumenty pochodne 
Nie dotyczy. 

Nota 7. Transakcje przy zobowi'tzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do 
odkupu 
Transakcje przy zobowiqzaniu si~ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu 

Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ drugiej strony do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nastr;;puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na Subfundusz praw w!asnosci i nie 
nast~puje przeniesienie na Subfundusz ryzyk 

Transakcje przy zobowi<~.zaniu si~ Subfunduszu do odkupu, w tym: 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nie nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i ryzyk 

Transakcje, w wyniku kt6rych nast~puje przeniesienie na drugq stron~ praw w!asnosci i nie 
nast~puje przeniesienie na drugq stron~ ryzyk 

Nota 8. Kredyty i pozyczki 
Nie dotyczy. 

Nota 9. Waluty i r6znice kursowe 
30.06.2014 r. 

Wartosc na 30.06.2014 r. Wartosc na 31.12.2013 r. 
(w tys. zl) (wtys. zl) 

1 170 

1 170 

-

I Walutowa struktura pozycji bilansu Wartosc na dzier'l bilansowy 
Wartosc na dzier'l bilansowy 

Waluta w waluc!e sprawozdania w danej walucie (w tys.) finansowego (w tys. zl) 

Aktywa PLN 18 101 

Srodki pienl~:tne i ich ekwiwalenty PLN 436 

PLN 53 53 

CZK 284 43 

EUR 82 340 

GBP · 0 0 

Nale:tnosci PLN 788 

PLN 441 441 

EUR 9 38 

HUF 22 963 308 

TRY 1 1 

Transakcje przy zobowiqzaniu si~ drugiej strony do odkupu PLN 1170 

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 15 707 

' PLN 5 812 5 812 1 

CZK 4 304 652 

EUR 1 042 4 336 I 

TRY 3 267 4 684 

USD 73 223 

Zobowiqzania PLN 702 

PLN 540 540 

EUR 39 162 



P61roczne sprawozdanie finanso,·:e Credit Agriccie Akcji Nowej Europy Subfundusz w Credit Agricole FlO 

31.12.2013 r. 

! I Wartosc na dziel'i bilansowy 
Wartosc na dziel'i bilansowy 

j Walutowa struktura pozycji bilansu Waluta w walucie sprawozdania 
w danej walucie (w tys.) finansowego (w tys. z/) 

Aktywa PLN 24 220 

Srodki pieni~i:ne i ich ekwiwaienty PLN 1 872 

PLN 812 812 

I EUR 31 I 130 

GBP 0 0 

I HUF 4 367 61 

TRY 612 864 

USD 2 5 

Nalei:nosci PLN 749 

PLN 482 482 

EUR 48 198 

USD 23 69 

Transakcje przy zobowi<tzaniu si~ druglej strony do odkupu PLN - -
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 21 599 

PLN 8 219 8 219 

CHF 37 125 

CZK 6 781 1 026 

EUR 938 3 888 

GBP 21 107 

HUF 32 715 457 

TRY 4 322 6 103 

USD 556 1 674 

Zobowiqzania PLN 330 

PLN 269 269 

HUF 4 367 61 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kunsowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6i:nice kunsowe Ujemne r6i:nice kunsowe 

Zrealizowane Niezreallzowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 827 753 

Kwity depozytowe 32 21 

Ty1u!y uczestnictwa emitowane przez instytucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ 1 10 
za granicq 

Sum a 1 869 774 -
1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6znice kunsowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladniki lokat 
Dodatnie r6i:nice kunsowe Ujemne r6znice kunsowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 782 719 

Kwity depozytowe 8 6 

Ty1u!y uczestnictwa emitowane przez insty1ucje 
wsp61nego inwestowania majqce siedzib~ 18 10 
za granicq 

Sum a - 808 735 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Dodatnie i ujemne r6i:nice kunsowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Skladnlki lokat 
Dodatnie r6znice kunsowe Ujemne r6i:nice kunsowe 

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane 

Akcje 280 53 

Kwity depozytowe 7 53 

Sum a 7 333 53 -

Sredni kuns walut oocych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy Kuns w stosunku do zl V\laluta 

Dolar amerykariski 3,0473 USD 

Euro 4,1609 EUR 

Frank szwajcarski 3,4246 CHF 

Forint w~gierski 1,3413 100 HUF 

Funt szterling 5,1885 GBP 

Korona czeska 0,1515 CZK 

Lira turecka 1,4338 TRY 

18 
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10. 

1.01.2014 r.-30.06.2014 r. 

II rea zowany I . r mezrea 1zowany zys k ( t t ) s ra a b . I k t ze z yc1a o a 

I 
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku I 
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku I 
Suma I 

1.01.2013 r.-31.12.2013 r. 

Zreallzowany i nlezrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Sk!adniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

1.01.2013 r.-30.06.2013 r. 

Zreallzowany i niezreallzowany zysk (strata) ze zbycla lokat 

Sk!adniki lokat notowane na aktywnym rynku 

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 

Sum a 

Nota 11. Koszty Subfunduszu 

Wartosc zrealizowanego 
I< I t • \ b . zys •• u 1s ra,y1 ze z yc1a 
lokat (w tys. z!) 

(626) 

(626) 

Wartosc zreallzowanego 
zysku (straty) ze zbycia 

lokat (w tys. zl) 

382 

382 

Wartosc zreallzowanego 
zysku (straty) ze zbycla 

lokat (w tys. zl) 

1 062 

1 062 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w i 
(w tys. zl) __J 

846 1 

-i 
846 1 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(w tys. zl) 

(2 596) 

(2 596) 

Wzrost (spadek) 
nlezreallzowanego zysku 

(straty) z wyceny aktyw6w 
(wtys. zl) 

(1 631) 

(1 631) 

Towarzystwo nie pokrywa koszt6w Subfunduszu. Calosc wynagrodzenia Towarzystwa sklada si~ z cz~sci stalej. 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. zl) 1.01.2014 r.- 1.01.2013 r.- 1.01.2013 r.-
30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 30.06.2013 r. 

Cz!i!SC stala wynagrodzenia 376 880 416 

Koszty limitowane stanowiq koszty wynagrodzenia Towarzystwa. 

Zgodnie z art 157 ust. 5 Statutu Towarzystwo za zarzqdzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez 
Towarzystwo, nie wi~kszej jednak niz 3,95% (trzy i dziewi~cdziesiql pi~c setnych procent) w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta 
szescdziesiql pi~c) dni, od sredniej rocznej wartosci Aktyw6w Netto Subfunduszu. 

Zgodnie z art. 157 ust. 6 Statutu rezerwa na wynagrodzenie, o kt6rym mowa wart. 157 ust. 5, jest naliczana od podstawy spelniajqcej 
wymogi wskazane w § 22 ust. 2 Rozporzqdzenia, sluzqcej do okreslenia wartosci Jednostki Uczestnictwa w poprzednim Dniu Wyceny. 
Podstaw~ I~ slanowi r6znica pomi~dzy wartosciq Aktyw6w i zobowiqzan Subfunduszu z poprzedniego Dnia Wyceny, przy czym 
podstawa Ia nie uwzgl~dnia zmian w kapitale wplaconym oraz kapilale wyplaconym na poprzedni Dzien Wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 
Rozporzqdzenia. 

Rezerwa, o kt6rej mowa powyzej jest naliczana w kazdym Dniu Wyceny za kazdy dzien roku, wedlug stawki okreslonej w art. 157 us!. 
5, i rozliczana jest do pi~tnastego dnia miesiqca nast~pujqcego po miesiqcu, za kl6ry zostala naliczona. Platnosci z tytulu koszt6w 
limitowanych pomniejszajq utworzonq uprzednio rezerw~. 

Stawki wynagrodzenia za zarzqdzanie Subfunduszem: 

Stawka statutowa 

3,95% 

Stawka obowiqzujctca na dzieri bilansowy 

3,95% 

W 2014 roku Zarzqd Towarzystwa nie podejmowal uchwal o zmianie stawek za zarzqdzanie dla Subfunduszu Credit Agricole Akcji 
Nowej Europy. 

Nota 12. Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 

Dane por6wnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2014 r. 31.12.2013 r. 31.12.2012 r. 31.12.2011r. 

Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zl) 17 399 23 890 19 012 15 338 

Wartosc aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa na koniec okresu 
89,12 88,59 98,55 77,24 

sprawozdawczego (w zl) 
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lnformacja dodatko\va 

A. lnformacje o znacz'l.cych zdarzeniach, dotyczqcych lat ubiegiych, uj~tych w sprawozdaniu finansowym za bie:i.qcy 
okres sprawozdawczy 

Nie dotyczy. 

B. lnformacje o znaczqcych zdarzeniach, kt6re nastqpiiy po dniu bilansowym, a nieuwzgl~dnionych w sprawozdaniu 
finansowym 

Nie wystqpi!y. 

C. Zestawienie oraz objasnienie r6znic pomi~dzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i por6wnywalnych 
danych finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

a) Zmian':l w Rachunku wyniku z operacji 

Rachunek wyniku z operacji 
(w tysia_cach zlotych) 

Dane pcr6wnawcze przed zmiana_ Dane por6wnawcze po zmianie 

Pozycja prezentacji Korekta prezentacji danych prezentacji 
za okres 1.01.2013-30.06.2013 za okres 1.01.2013-30 06.2013 

(w tys. zl) (w tys. zl) 

Wzrost (spadek) 
niezrealizowanego zysku 

492 (159) 333 
(straty) z wyceny lokat z tytulu 
r6znic kursowych 

b) Nota 9 Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zl) 

Dodatnie i ujemne r6znice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zt) 

Dane por6wnawcze przed Dane por6wnawcze po 
Korekta zmianie prezentacji 

Pozycja zmiana_ prezentaqi preze ntacji za okres 1.01.2013-za okres 1.01.2013-30.06.2013 
(wtys. zl) danych 30.06.2013 

(w tys zl) 

Niezrealizowane dodatnie r6Znice kursowe: 

Akcje 439 (159) 280 

159) 333 

Zmiana prezentowanych danych por6wnawczych jest konsekwencjq dokonania korekty zawyzonej wartosci niezrealizowanego 
zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych, kt6rego zmiana prezentowana jest w Rachunku wyniku z operacji w 
pozycji Vl.2.(-) ,Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat z tytulu r6znic kursowych". Zawyzenie to 
dotyczylo papier6w wartosciowych, kt6rych nominal wyrazony jest w walucie obcej, a kt6rych rynkiem wyceny by! w trakcie 
okresu sprawozdawczego r6wniez rynek polski, tj. papier6w wartosciowych zagranicznych sp6lek notowanych na Warszawskiej 
Gieldzie Papier6w Wartosciowych SAw formule dual-listing. 

Powyzsza zmiana nie rna wp!ywu na wartosc aktyw6w netto Subfunduszu. 

D. Ookonane korekty bl~d6w podstawowych, ich przyczyny, tytuiy oraz wpiyw wywotanych tym skutk6w finansowych na 
sytuacj~ majqtkowq i finansow<t piynnosc oraz wynik z operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym nie wystqpi!y: 

• przypadki informowania uczestnik6w o korektach wyceny aktyw6w netto na jednostk~ uczestnictwa; 

• przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktyw6w 
netto na jednostk~ uczestnictwa; 

• przypadki nierozliczenia si~ transakcji zawieranych przez Subfundusz. 

E. W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci opis tych niepewnosci oraz wskazanie, czy 
sprawozdanie finansowe zawiera korekty z tym zwiqzane 

Nie dotyczy. 

F. lnne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, kt6re mogiyby w istotny spos6b wpiynqc na ocen~ 
sytuacji majqtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian 

Nie wystqpi!y. 
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