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LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - funduszu inwestycyjnego zamknietego (,Fundusz”), zarzqgdzanego
przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 30 czerwca 2016 roku. Sprawozdanie zawiera
szczegotowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej Funduszu. Do Sprawozdania finansowego dotgczono
raport z przeglgdu sprawozdania finansowego przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku depozytariusza.

Warto$¢ aktywow netto wszystkich funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez PKO TFI wynosita na koniec czerwca 2016 roku 18,74 mld PLN,
co oznacza wzrost aktywow o 1,64% od poczagtku 2016 roku. Udziat PKO TFI w grupie funduszy inwestycyjnych rynku kapitatowego na koniec
czerwca 2016 roku wyniést 12,83%, co dato Towarzystwu 2 miejsce pod wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywow. Na 30 czerwca 2016 roku
PKO TFI zarzqdzato 40 funduszami inwestycyjnymi i subfunduszami, w tym 4 publicznymi funduszami inwestycyjnymi zamknietymi, 6 funduszami
inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi i 2 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi dedykowanymi.

W pierwszym potroczu 2016 roku PKO TFI otrzymato wyroznienia dla nastepujgcych produktow:

1. W styczniu 2016 roku Analizy Online, niezalezny o$rodek badawczy na rynku funduszy inwestycyjnych, potwierdzit wysokq jako$¢ zarzqdzania
w subfunduszu PKO Akcji Nowa Europa przyznajgc mu 4 gwiazdki. Ocena ta potwierdza, ze to produkt, ktéry warto mie¢ w portfelu
inwestycyjnym.

2. W maju 2016 roku Analizy Online, potwierdzity wysokq jako$¢ zarzqdzania w funduszu PKO Ptynnosciowy - sfio przyznajgc mu 5 gwiazdek.
Ocena ta potwierdza, ze to produkt oferujgcy wyjgtkowo wysokq jakos¢. Jego wyniki sq istotnie lepsze od tych uzyskiwanych przez
konkurentéw, przy zachowaniu odpowiedniej relacji zysku do ryzyka.

3. Wyréznienia dla wybranych subfunduszy z oferty PKO TFI w ,Ratingu Funduszy” Forbesa 2016.
Cztery subfundusze zarzqdzane przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA znalazty sie w kazdej grupie funduszy ocenianej
w zestawieniu - PKO Akgji Matych i Srednich Spotek (1 miejsce na 22 oceniane fundusze w grupie funduszy akcji matych i $rednich spotek),
PKO Akgji Plus (5 miejsce na 53 oceniane fundusze w grupie funduszy akgji), PKO Zréwnowazony (4 miejsce na 32 oceniane fundusze
w grupie funduszy zrownowazonych), PKO Strategicznej Alokacji (15 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy strategicznej
alokacji), PKO Stabilnego Wzrostu (5 miejsce na 32 oceniane fundusze w grupie funduszy stabilnego wzrostu).

4. Wyrdznienia ,ALFA 2015” dla wybranych subfunduszy PKO TFI SA.
Trzy subfundusze zarzqdzane przez PKO TFI otrzymaty wyrdznienia w ramach ,ALFA 2015” w tym: PKO Akcji Matych i Srednich Spotek
w kategorii funduszy akcji polskich matych i $rednich spoétek, PKO Akcji Nowa Europa w kategorii funduszy akcji Nowej Europy oraz PKO
Strategicznej Alokacji w kategorii fundusze aktywnej alokacji. Nagrody i wyréznienia dla najlepszych funduszy sq przyznawane przez
niezalezny o$rodek badawczy Analizy Online. Kazdy fundusz oceniany byt za efektywnos¢, powtarzalno$¢ wynikow oraz poziom kosztow.

Wzrost warto$ci certyfikatu inwestycyjnego funduszu PKO Strategii Obligacyjnych - fiz w okresie sprawozdawczym liczony od wyceny z dnia
31 grudnia 2015 roku do wyceny z dnia 30 czerwca 2016 roku wyniést 1,83%. Od dnia pierwszej wyceny certyfikatéw inwestycyjnych
przeprowadzonej 24 marca 2014 roku do 30 czerwca 2016 stopa zwrotu wypracowana przez Fundusz wyniosta 5,44%.

Stopa zwrotu na poziomie 1,83% w pierwszym pétroczu 2016 r. jest wynikiem zaréwno otoczenia rynkowego, jak i aktywno$ci Zarzqdzajgcego.
Do najwazniejszych pozycji inwestycyjnych, ktére pozwolity na osiggniecie pozytywnego wyniku nalezaty m.in.:
1. Dtuga pozycja na polskich obligacjach zmiennokuponowych na poczqgtku roku.
Aktywne zarzqdzanie ekspozycjq na rynku polskich obligacji skarbowych.
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3. Dtuga pozycja w euroobligacjach krajow Europy Srodkowo-Wschodniej.

4. Dtuga pozycja w obligacjach korporacyjnych, denominowanych w EUR, najwiekszych polskich przedsiebiorstw.
5

Aktywne zarzqdzenie ekspozycjq na rynku walutowym, m.in. na parze EUR:PLN i HUF:PLN.

Fundusze absolutnej stopy zwrotu realizujgce strategie obligacyjne, do ktérych nalezy PKO Strategii Obligacyjnych - fiz, sq rozwigzaniami dobrze
uzupetniajgcymi portfele klientéw, ktérzy szukajq stosunkowo przewidywalnych inwestycji. Strategia Funduszu opiera sie na aktywnym zarzqdzaniu
ekspozycjq na rynku obligacji oraz inwestowaniu w wyselekcjonowane obligacje o ratingu inwestycyjnym, ktére czesto denominowane sq w EUR

i USD. Dzieki temu Fundusz oferuje mozliwo$¢ uzyskania pozytywnych stop zwrotu przy jednoczesnej kontroli poziomu ryzyka i zapewnienia
ptynnosci lokat, co jest kluczowe w $wiecie duzej zmiennosci i niepewnosci na rynkach finansowych i otoczeniu gospodarczym.
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W kolejnych miesigcach spodziewamy sie utrzymania duzej zmienno$ci na rynkach finansowych. W tym otoczeniu zasadne bedzie utrzymanie
aktywnego podejscia w zarzqdzaniu Funduszem.

Dziekujgc Panstwu za powierzenie swoich $rodkow w zarzgdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania sie z informacjami zawartymi w niniejszym
Sprawozdaniu.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski

At Fempn for™ gl
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Dziatajqc jako reprezentanci PKO TFI S.A. potwierdzamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych -
fundusz inwestycyjny zamkniety (,Fundusz”) za okres 6 miesiecy zakoficzony 30 czerwca 2016 r. sporzgdzone zostato zgodnie z obowiqzujgcymi
zasadami rachunkowo$ci, oraz ze odzwierciedla ono w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowq i finansowq Funduszu oraz jego
wynik z operaciji.

Jednoczes$nie potwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Funduszu, w tym
opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski

Hatte Fompr flor™ - Freanl,
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OSWIADCZENIE ZARZADU
Dziatajqc jako reprezentanci PKO TFI S.A. potwierdzamy, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy przeglqdu
potrocznego sprawozdania finansowego funduszu PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety sporzqdzonego za okres 6

miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 r., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujqcy

przeglgdu tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnego, niezaleznego raportu z przeglqdu, zgodnie z wtaciwymi przepisami
prawa krajowego.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski

At Fempr Mo FreC
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Wybrane dane finansowe

TFI

PODSTAWOWE POZYCE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 30.06.2015
w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
I. Przychody z lokat 7779 1776 14 401 3483
II. Koszty funduszu netto 8212 1875 8036 1944
I11. Przychody z lokat netto -433 -99 6365 1540
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat 7158 1634 -5458 -1320
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 586 134 -3943 -954
VI. Wynik z operacji 7311 1669 -3036 -734
30.06.2016 31.12.2015
VII. Zobowigzania 2162 489 141 600 33228
VIII. Aktywa 468 678 105 904 552 613 129 676
IX. Aktywa netto 466 516 105 415 411013 96 448
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 4424 413 3967063
wzt w EUR wzt w EUR

XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 105,44 23,83 103,61 2431
XII. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny 1,65 0,38 -0,61 -0,15

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sq wedtug $redniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2016 oraz 31 grudnia 2015.
Pozycje rachunku wynikéw w tys. EUR przeliczone sq wedtug $redniej arytmetycznej Srednich kurséw NBP na koniec miesiecy od stycznia do czerwca 2016 oraz od stycznia do

czerwca 2015.

Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny prezentowana jest na dzien bilansowy, a wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny prezentowana jest za okres sprawozdawczy.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu
Nazwa Funduszu: PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety (,Fundusz”).

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym, dziatajgcym na dzien sporzqdzenia
sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27
maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pdzniejszymi zmianami), ktora weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r. oraz statutu Funduszu.

Zezwolenie na utworzenie Funduszu udzielita Komisja Nadzoru Finansowego decyzjq z dnia 29 stycznia 2014 r. (sygn.
DFI/11/4034/129/14/U/13/14/13-13/AG).

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowo$¢ prawnq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 960 w dniu 18 marca 2014 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywédw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat Funduszu oraz osigganie przychodéw z
lokat netto Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktorym mowa w zdaniu pierwszym.

Realizacja celu inwestycyjnego Funduszu nastepuje z wykorzystaniem polityki inwestycyjnej aktywnej alokacji w ramach przewidzianych w statucie
klas aktywow, ktora zaktada dgzenie do osiggania dodatnich stop zwrotu niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w statucie oraz w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, moze lokowa¢ swoje aktywa wytgcznie w:

a) dtuzne papiery warto$ciowe;
b) instrumenty rynku pienieznego;

¢) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majqcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w
tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicg;

d)  wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelno$ci wobec osob fizycznych;

e) waluty obce;

f)  instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

g) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

Lokaty, o ktorych mowa w lit. a)-b) i d)-f) powyzej, oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktérych mowa w lit. ¢) powyzej, mogq by¢ przez Fundusz
nabywane pod warunkiem, ze sq one zbywalne.

Fundusz moze lokowaé swoje aktywa na rynkach miedzynarodowych majqc na uwadze cel inwestycyjny Funduszu oraz osiggniecie geograficznej
dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje w szczegélnos$ci rynki krajow wchodzqeych w sktad Unii Europejskiej,
OECD oraz rynki panstw rozwijajgcych sie (rynki wschodzqce). Fundusz nie moze lokowaé swoich aktywéw w akcje. Fundusz moze lokowaé swoje
aktywa w obligacje zamienne na akcje, z tym zastrzezeniem, ze w przypadku skorzystania z prawa do zamiany, Fundusz niezwtocznie podejmie
dziatania zmierzajqce do zbycia objetych w ten sposéb akcji, z uwzglednieniem interesu Uczestnikow.

Szczegbty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz statucie Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedqcego organem Funduszu

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Chtodna 52, 00-872 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety obejmuje okres 6 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2016 r. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2016 r.

5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejq
okoliczno$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Strona 8/31
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6. Podmiot, ktéremu powierzono przeglqd sprawozdania finansowego Funduszu

Przeglqd sprawozdania finansowego PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety za okres 6 miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2016 r. powierzono KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, wpisanej na
liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3546.

7. Wskazanie rynku, na ktorym notowane sq certyfikaty inwestycyjne Funduszu

Certyfikaty PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety notowane sq na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
pod skrocong nazwg PKOSO.

8. Wskazanie serii oraz emisji certyfikatow inwestycyjnych Funduszu i cech je réznicujgcych

Do dnia 30 czerwca 2016 r. PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, 8, C, D i E
reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow Funduszu.
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

30.06.2016 31.12.2015
SKEADNIKI LOKAT Wartos¢ wedhug ceny Wartoéé wed}'ug Procentowy udziat Wartos¢ wedhug ceny Warto§é wed{ug Procentowy udziat
oo wied | tenwandien, | waktedh ) Vol le'd ! | guiennodied | w ot
y Wty g ywity g
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akdji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 5300 5314 1,13 2 500 2503 045
Dtuzne papiery warto$ciowe 352 448 364 592 7,79 458 314 469 859 85,02
Instrumenty pochodne* 0 -1554 -0,33 0 135 0,02
o : : o
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Whpbinego iwestowonia majace edihg a granica 0 0 000 0 0 000
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli glownej wykazane sq zardwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentow pochodnych wykazana jest jako
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowigzaniach.

Tabele uzupetniajgce

«x | Wartosé
Wartos¢ dh P t
Kraj Termi Warunki Rodzai Pod Wartosé wediug weatg ro(;:e_n'owg
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa Emitent siedziby ermin arunki 0dzaj odstawa artosé Liczba | ceny wyceny udziat w
rynku iy wykupu | oprocentowania listu emisji nominalna 4 na dziefi | aktywach
emitenta nabycia | . A
bilansowy | ogétem
wtys. zt
wtys. 2
Ustawa z
dnia 29
mBank Hipoteczny Nienotowane Nie mHipoteczn 15;89?2“;
28/04/20 HPA30 na rynku P 9| POLSKA | 2020-04-28 State 291% Hipoteczny . . 1000,00 | 2 800 2 800 2811 0,60
dotyczy SA listach
(PLRHNHP00532) aktywnym )
zastawnych i
bankach
hipotecznych
Ustawa z
dnia 29
HPOSECENY Nienotowane |~ ;o | PKO BANK 1997 10
na rynku HIPOTECZNY | POLSKA | 2020-12-11 | Zmienne 2,43% | Hipoteczny . . 500 000,00 5 2 500 2503 0,53
11/12/20 aktuwnum dotyczy SA listach
(PLPKOHP00017) ywny A zastawnych i
bankach
hipotecznych
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek nieregulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 2805 5300 5314 1,13
Razem 2 805 5300 5314 1,13
Warto§é
) Kraj V\x[ggﬁzé wedlug Procentowy
DEUZNE PAPIERY " " o Termin Warunki Warto$§¢ . wyceny na udziatw
WARTOSCIOWE Rodzoj rynku | Nazwa rynku Emitent s'eft'bg wykupu | oprocentowania | nominalna Liczba ceny dzief aktywach
emitenta nabycia w .
tus. 2t bilansowy w |  ogétem
ys: tys. 2+
1. O terminie wykupu do T roku 73 300 73418 73 595 15,70
a) Obligacje 48 300 48 418 48 424 10,33
Nienotowane Bank
BGK 19/05/17 (PLO000500153) na rynku Nie dotyczy | Gospodarstwa | POLSKA | 2017-05-19 | Zmienne 2,04% 1000,00 | 48300 48 418 48 424 10,33
aktywnym Krajowego
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
¢) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 25000 25000 25171 537
Nienotowane
PEKAO CD 10/02/17 A Bank Pekao o A o
(seria DC120P100217) ol?grv%gslrjn Nie dotyczy SA POLSKA | 2017-02-10 | Zmienne 1,77% 1000,00 [ 25000 25 000 25171 537
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ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2016 ROKU

ﬁ TFI

Wartos¢ | 'ortos¢
Krai wedh wedtug Procentowy
DEUZNE PAPIERY Rodzai runku | Nazwa runku Emitent sie dzi]b Termin Warunki Wartos¢ liczba cen 9 wyceny na udziatw
WARTOSCIOWE 'y y cziby wykupu | oprocentowania | nominalna Y dziefi aktywach
emitenta nabycia w bilansowy w ogotem
tys.2t tys. zt
2. O terminie wykupu powyzej T roku 247913 279 030 290 997 62,09
a) Obligacje 247913 279 030 290 997 62,09
Nienotowane BANK
B80S 31/10/18 ] OCHRONY e .
(PLBOS0000159) na rynku Nie dotyczy SRODOWISKA POLSKA | 2018-10-31 | Zmienne 3,44% 1000,00 | 15000 15002 15089 3,22
aktywnym SA
DS1017 (PLO000104543) |nl‘lgrsr|:§lj(wng TBS Poland | Skarb Pafistwa | POLSKA |2017-10-25 State 5,25% 1000,00 | 80 000 86 032 86 586 18,48
Gietda
GIELDA PAPIEROW Aktywny rynek Papierow
WARTOSCIOWYCH S.A - alternatywny ASO GPW | Wartosciowych | POLSKA | 2022-10-06 State 3,19% 100,00 | 39998 4000 4149 0,89
06/10/22 (PLGPW0000066) system obrotu w Warszawie
SA
Aktywny rynek Frankfurt .
PKN CAPITAL 07/06/23 - rynek stock | OrenCapital | orecia | 2023-06-07 | State2,50% | 442550 | 3800 16 468 17033 363
(XS1429673327) AB
regulowany Exchange
Aktywny rynek Frankfurt .
PKN CAPITAL 30/06/21 4 Orlen Capital o
(XS1082660744) rynek Stock AB SZWECJA | 2021-06-30 State 2,50% 4 425,50 3500 14 435 15907 3,39
regulowany Exchange
PS0421 (PLO000108916) |nﬂgr;lr|:25ll<wng TBS Poland | Skarb Pafistwa | POLSKA | 2021-04-25 State 2,00% 1000,00 | 42400 41851 42 384 9,04
PS0721 (PLO000109153) '”"Ur;'r':éiwng T8S Poland | Skarb Pafistwa | POLSKA |2021-07-25 | ~State 1,75% 1000,00 | 32500 31883 32312 6,89
Aktywny rynek Stuttgart ]
PZU FINANCE 03/07/19 - rynek Stock PzUFinance | ¢7\wecia | 2019-07-03 | State 1375% | 442550 | 7940 33830 35843 7,65
(XS1082661551) AB
regulowany Exchange
REPUBLIC OF HUNGARY Aktywny rynek Lg::cokn Skarb Paristwa
25/03/24 (US445545A104) - rynek Exchange Wegier WEGRY | 2024-03-25 | State 5375% 7960,60 2000 12 285 18 051 3,85
regulowany
(USD)
Aktywny rynek Stuttgart
SYNTHOS FINANCE AB ! Synthos ol
30/09/21 (X$1115183359) rynek Stock Finance AB SZWECJA | 2021-09-30 State 4,00% 4 425,50 775 3332 3454 0,74
regulowany Exchange
WZ0118 (PLO000104717) Innursrljgiwnu 78S Poland | Skarb Paristwa | POLSKA | 2018-01-25 | Zmienne 1,75% | 1000,00 | 20 000 19912 20189 431
b) Bony skarbowe 0 0 0 0,00
¢) Bony pienigzne 0 0 0 0,00
d) Inne 0 0 0 0,00
Razem aktywny rynek regulowany 18 015 80 350 90 288 19,26
Razem aktywny rynek nieregulowany 214 898 183 678 185 620 39,61
Razem nienotowane na rynku aktywnym 88 300 88 420 88 684 1892
Razem 321213 352 448 364 592 77,79
i Warto$é
s Wartos¢ wedtug Procentowy
Nazwa Kroj siedziby wediug wyceny na udziat w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku rynku Emitent (wystawca) emitenta Instrument bazowy | Liczba ceny ddien aktywach
(wystawcy) nabycia w bilansowy w ogdtem
tys. z tys. 2
1. Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0 0,00
1. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne 4 0 -1554 -0,33
FX Swap EUR PLN 22.06.2016 Nienotowane na rynku Nie EUR R .
06072016 aktywnym dotyczy Pekao SA. POLSKA 1 (20 165 000,00) L 0 535 omn
FX Swap USD PLN 22.06.2016 Nienotowane na rynku Nie Bank Handlowy w B B
06.07.2016 aktywnym dotyczy Warszawie S.A. POLSKA USD (3 770 000,00) ! 0 385 0,08
. . stopa procentowa
IRS PLN 13.11.2017 N'e""m’“xﬁ - rynku doTlf:z BZ WBK SA. POLSKA WIBOR6M 1 0 -509 0,11
ywny yey (80 000 000,00)
. . stopa procentowa
IRS PLN 29.03.2021 Nienotowane na rynky - e Goldman Sachs | gmiEKA, WIBOR6M 1 0 125 -003
ywny ye (67 000 000,00)
Razem aktywny rynek regulowany 0 0 0 0,00
Razem nienotowane na rynku aktywnym 4 0 -1554 -0,33
Razem 4 0 -1554 -0,33
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Tabele dodatkowe

[ )
KNIETY ﬁ TFI

Wartosc wedtug cen Warto$¢ wedtug Procentowy udziat
GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj tqczna liczba nabucia w tus ?lot Clrl] wyceny na dziefi w aktywach
Y ys. zioly bilansowy w tys. ztotych ogétem

1. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Pafstwa 0 0 0 0,00
2. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
3. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu

) 0 0 0 0,00
terytorialnego
4. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezqce do 0 0 0 0.00
OECD (z wytqgczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) ’
5. Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

Warto$¢ wediug wyceny na dziefi
bilansowy w tys. ztotych

Procentowy udziat w aktywach

ogétem

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY

Wartos¢ wedtug wyceny na dziefi

Procentowy udzial w aktywach

bilansowy w tys. zt ogdtem
BGK 19/05/17 (PLO000500153) 48424 10,33
FX Swap USD PLN 22.06.2016 06.07.2016 -385 -0,08
PS0421 (PLO000108916) 6298 1,34
Papiery wartosciowe emitowane przez ix I
migdzynarodowe instytucje finansowe, ktérych Kraj W:gﬁjmcsgn ‘\'Il\lacrétr)]scnv;e(;izlil;?’] Prl?gzeiz:%:vy
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub Nazwa emitenta siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba g ceny yceny
RN . ! " nabycia w tys. | bilansowy w tys. aktywach
przynajmniej jedno z paristw nalezqcych do emitenta sfotuch sotuch ogotem
OECD Y Yy 9
0 0 0 0,00
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BILANS

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i warto$ci aktywoéw netto na certyfikat inwestgcw‘ng)

ﬁ TFI

BILANS 30.06.2016 31.12.2015
1. Aktywa 468 678 552 613
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 28 082 40 380
2. Naleznosci 0 39 546
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 70 668 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 275908 409 871
- dluzne papiery wartosciowe 275908 409 871
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 93998 62816
- dtuzne papiery warto$ciowe 88 684 59 988
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 22 0
11. Zobowiqzania 2162 141600
111. Aktywa netto (I-11) 466 516 411013
IV. Kapitat funduszu 443 880 395 688
1. Kapitat wptacony 762 031 654 438
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -318 151 -258 750
V. Dochody zatrzymane 15425 81700
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 13731 14 164
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1694 -5 464
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 721 6 625
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 466 516 411013
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych 4424 413 3967063
Warto$¢ aktywoéw netto na certyfikat inwestycujny 10544 103,61
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 4243 361 3657 851
Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 10544 103,61
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

01.01.2016 - 30.06.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

01.01.2015 - 30.06.2015

1. Przychody z lokat 7779 23 897 14 401
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0

2. Przychody odsetkowe 7379 22 827 14 076

3. Przychody zwiqzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 400 1070 325

5. Pozostate 0 0 0
11. Koszty funduszu 8212 13106 8036
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3658 9 300 5493

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 53 122 66
4. Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 23 62 33

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszy 0 0 0

8. Ustugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 4300 3316 2291
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13. Pozostate 178 306 153
11I. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (11-111) 8212 13 106 8036
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -433 10 791 6365
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 7744 -2288 -9 401
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7158 -2 965 -5458

- z tytutu réznic kursowych 4 883 7326 4017

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 586 677 -3943

- z tytutu réznic kursowych -121 859 -289

VII. Wuynik z operacji 731 8503 -3 036
‘Wynik z operacji przypadajqcy na certyfikat inwestycyjny 1,65 2,14 -0,61
Rozwodniony wynik z operacji przypadajqcy na certyfikat inwestycyjny 1,65 2,14 -0,61
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ﬁ TFI

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z ww’qtkiem liczby i warto$ci aktywoéw netto na certyfikat inwestgcw‘ng)

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015
1. Zmiana warto$ci aktywéw netto 55 503 -227127
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 411013 638 140
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 731 8503
a) przychody z lokat netto -433 10 791
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7158 -2 965
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 586 677
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 731 8503
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 48192 -235 630
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu wydanych certyfikatow inwestycyjnych) 107 593 0
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu wykupionych certyfikatow inwestycyjnych) -59 401 -235 630
6. tgczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 55503 -227127
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 466 516 411013
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 417 503 543 733
1. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 457 350 -2320 784
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym 457 350 -2320784
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1028 417 0
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 571067 2320784
¢) saldo zmian 457 350 -2320784
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczqtku dziatalnosci funduszu, w tym: 4424 413 3967063
a) liczba wydanych certyfikatow inwestycyjnych 7544224 6515807
b) liczba wykupionych certyfikatow inwestycyjnych 3119 811 2548 144
¢) saldo zmian 4424 413 3967 063
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 4243 361 3657 851
111. Zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny
1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 103,61 101,49
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 105,44 103,61
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (w skali roku) 3,55 2,09
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 104,57 100,78
- data wyceny 2016-03-31 2015-06-30
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 105,44 103,55
- data wyceny 2016-06-30 2015-12-30
6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 105,44 103,55
- data wyceny 2016-06-30 2015-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 105,44 103,61
IV. Procentowy udziat kosztow funduszu w $redniej wartosci aktywow netto (w skali roku), w tym: 3,96 241
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,76 1,71
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,03 0,02
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0,01 0,01
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0,00 0,00
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RACHUNEK PRZEPtYWOW PIENIEZNYCH

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2016 - 30.06.2016

01.01.2015 - 31.12.2015

01.01.2015 - 30.06.2015

A. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnoSci operacyjnej -62 036 227 343 146 843
I. Wptywy 4849 312 19 458 179 11862 513
1. Z tytutu posiadanych lokat 145 526 25591 12223

2. 7 tytutu zbycia sktadnikow lokat 4703 786 19 432 573 11 850 290

3. Pozostate 0 15 0

1. Wydatki 4911 348 19 230 836 11715670
1. Z tytutu posiadanych lokat 2208 12 841 7298

2. 7 tytutu nabycia sktadnikéw lokat 4905 268 19 207 596 11702 325

3. Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3599 9870 5746

4. 7 tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0 0

5. Z tytutu optat dla depozytariusza 53 198 110

6. Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 24 62 32

7. Z tytutu optat za zezwolenia oraz optat rejestracyjnych 0 0 0

8. Z tytutu ustug w zakresie rachunkowosci 0 0 0

9. Z tytutu ustug w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0

10. Z tytutu ustug prawnych 0 0 0

11. Z tytutu posiadania nieruchomosci 0 0 0

12. Pozostate 196 269 159

B. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej 48 330 -234 645 -134 695
1. Wplywy 108 924 985 916

1. Z tytutu wydania certyfikatow inwestycyjnych 108 856 0 0

2. Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0 0

3. Z tytutu zaciqgnietych pozyczek 0 0 0

4. Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0

5. Odsetki 68 985 916

6. Pozostate 0 0 0

1. Wydatki 60 594 235630 135611

1. Z tytutu wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 59 401 235630 135611

2. Z tytutu sptat zaciqgnietych kredytow 0 0 0

3. Z tytutu sptat zaciqgnietych pozyczek 0 0 0

4. Z tytutu wyemitowanych obligacji 0 0 0

5. Z tytutu wyptaty przychodow 0 0 0

6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0 0

7. Odsetki 0 0 0

8. Pozostate 1193 0 0

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentéw srodkdw pienigznych 1408 1781 595
D. Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) -13 706 -7302 12 148
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na poczqtek okresu sprawozdawczego 40 380 45901 45901
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D) 28 082 40 380 58 644

Strona 16/31




[ 4
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NOTY OBJASNIAJACE
NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU
1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r.
(Dz. U.2 2016 r., poz. 1047) oraz z rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U.z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzqdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych za wyjgtkiem wartosci
aktywoéw netto na certyfikat inwestycyjny, wyniku z operacji na certyfikat inwestycyjny oraz warto$ci nominalnej dtuznych papierow
warto$ciowych wykazanych z doktadnosciq do 0,01 zt.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

1. Wstepu, zawierajgcego podstawowe dane identyfikujgce Funduszu, w tym zwiezty opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

2. Zestawienia lokat, sktadajqce sie z tabeli gtownej, tabel uzupetniajgcych oraz tabel dodatkowych, zawierajgce szczegdtowe dane o
poszczegolnych sktadnikach lokat Funduszu,

3. Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywow Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,
Rachunku wyniku z operacji, prezentujqcego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski bqdz straty Funduszu,

5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilo$ciowych i warto$ciowych
wyemitowanych przez Fundusz certyfikatow inwestycyjnych,
Rachunku przeptywow pienieznych, prezentujgcego przeptywy pieniezne Funduszu w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci,
Not objasniajgcych zawierajacych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz sktadnikach aktywow i pasywoéw oraz pozycjach
rachunku wyniku,

8. Informacji dodatkowej, zawierajqgcej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na ocene sprawozdania finansowego
Funduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji, Zestawienie zmian w aktywach netto oraz Rachunek przeptywow pienieznych nalezy
analizowa¢ tqcznie z notami objasniajgcymi i informacjq dodatkowq, ktére stanowiq integralng cze$¢ sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatqczony jest List Towarzystwa do uczestnikow Funduszu, Sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu,
Os$wiadczenie banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanéw aktywoéw Funduszu ze stanem faktycznym, O$wiadczenia Zarzqdu o
zgodno$ci sprawozdania z zasadami rachunkowo$ci oraz O$wiadczenie Zarzqdu o wyborze podmiotu dokonujgcego badania sprawozdania
Funduszu.

Potroczne sprawozdanie finansowe podlega przeglgdowi przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest publikowane wraz z raportem biegtego
rewidenta z przeglgdu sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Funduszu

a) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotyczyty.
b)  Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

c) Nabyte sktadniki lokat ujmowane byty w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia uwzgledniajqcej koszty zwigzane z ich nabyciem,
w szczegolnosci prowizje maklerskie. Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

d)  Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia wynikajgca z ceny nabycia sktadnikow lokat
wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych przychodoéw pienieznych.

e) Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wptaconego byt dzien wydania certyfikatow inwestycyjnych.
f)  Dniem wprowadzenia do ksiqg zmiany kapitatu wyptaconego byt dzien dokonania przez KDPW zapisu wykupu certyfikatow.

g)  Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze), polegajgcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowej.

h)  Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w walucie, w ktorej zostaty wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Funduszu.

i) Naliczone przychody Funduszu obejmujq w szczegdlnosci: przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j)  Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w warto$ci godziwej, naliczane byty zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

k)  Koszty operacyjne Funduszu obejmujq w szczegdlno$ci: wynagrodzenie state i zmienne Towarzystwa za zarzqdzanie, wynagrodzenie
depozytariusza, koszty badania i przeglgdu sprawozdan finansowych, koszty, koszty sponsora i animatora emisji, KOPW, GPW, koszty
organizacji i obstugi posiedzen Zgromadzenia Inwestoréw i Rady Inwestoréw, koszty systeméw informatycznych, koszty odsetkowe oraz
ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wycenq $rodkow pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych. W
ksiegach Funduszu w kazdym Dniu Wyceny tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie state i zmienne Towarzystwa za zarzqdzanie oraz
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na inne koszty, ktore zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Fundusz. Ptatno$ci z tytutu kosztow operacyjnych zmniejszaty uprzednio
utworzong rezerwe..

1.3. Metody wyceny aktywdw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny sktadnikéw lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywéw
netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

a)

W kazdym dniu wyceny wyceniane byty aktywa Funduszu oraz ustalane:
i warto$¢ aktywow netto Funduszu,
ii. warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny,
Warto$¢ aktywow netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie warto$ci aktywow Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny rowna sie warto$ci aktywéw netto Funduszu podzielonej przez liczbe
certyfikatow inwestycyjnych ustalong na podstawie ewidencji uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okre$lania warto$ci aktywéw
netto na certyfikat inwestycyjny w dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w
ewidencji uczestnikéw w tym dniu wyceny, z wytqczeniem zmian kapitatu wptaconego wynikajgcych z przydziatu Certyfikatow.

Metody wyceny aktywdw netto Funduszu - zasady ogdine

W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment wyceny dla sktadnikéw lokat notowanych na
aktywnym rynku Fundusz przyjgt godzine 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane byty ostatnio dostepne kursy, pozwalajqce na
oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, za wyjqtkiem
dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczonq poprzez:

i. oszacowanie warto$ci sktadnika lokat przez wyspecjalizowangq, niezalezng jednostke $wiadczqcq tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

ii. zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe pochodzity z
aktywnego rynku,
iii. oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomocq powszechnie uznanych metod estymacji,
iv. oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istniat aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nier6znigcego sie istotnie sktadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.
Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktorej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktorej byty denominowane. Aktywa te oraz

zobowiqgzania wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny skfadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, towarowe instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktow terminowych, udziatowe papiery wartosciowe, w
tym akcje, prawa do akcji, prawa poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny
zawarto transakcje na aktywnym rynku, z zastrzezeniem, ze jezeli w Dniu Wyceny, do momentu, w ktérym okre$la sie dostepne kursy,
zostat ustalony na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalona przez aktywny rynek warto$é¢
stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢. Jezeli wolumen obrotu na danym
papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna transakcja, wowczas Fundusz
wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku,
skorygowany w sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Korygowania takiego Fundusz dokonywat
w szczegblnosci w oparciu o model wyceny bazujgcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku z zastrzezeniem, ze jezeli w Dniu
Wyceny, do momentu, w ktérym okresla sie dostepne kursy, zostat ustalony na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalona przez Aktywny Rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na ten kurs albo warto$¢. W przypadku, gdy
dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, papiery udziatowe wyceniane byty wedtug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek warto$ci stanowiqcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wptyw na
warto$¢ danego sktadnika lokat.

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty odpowiednio wedtug zasad
opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze korygowania wartosci godziwej Fundusz dokonywat wedtug ponizszych zasad:

e wprzypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa w oparciu model wyceny bazujqcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku na podstawie ostatniego
kursu fixingowego z dnia wyceny,

e wprzypadku innych niz okre$lone powyzej dtuznych papieréw wartosciowych oraz w przypadku gdy dla papieréw dtuznych
okre$lonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs fixingowy Fundusz szacowat warto$¢ godziwg w oparciu o model bazujgcy
na cenach szacowanych przez wyspecjalizowang, niezaleznqg jednostke $wiadczqcq tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
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podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwosci zastosowania powyzszego
modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie
istotnie dtuznego papieru wartosciowego lub w oparciu o wiasciwy model wyceny w zalezno$ci od specyfiki danego papieru.
W przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie miaty zastosowania, warto$¢ godziwa szacowana byta w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

W przypadku, gdy dzied wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, dtuzne papiery warto$ciowe wyceniane byty
wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku
braku kursu zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek wartos$ci stanowiqcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajgcy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi powyzej.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny kursu
rozliczeniowego ustalonego na aktywnym rynku.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢ godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na
rynku gtownym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany byt niezwtocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny
wszystkich aktywnych rynkéw, na ktérych dany sktadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesiqca kalendarzowego, w oparciu o
wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat. Za rynek gtéwny dla danego sktadnika lokat uznawany byt rynek, na ktérym wolumen
obrotow w miesigcu poprzednim byt najwyzszy.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

a)

b)

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania
warto$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywa bazowego.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wyceniane byty wedtug warto$ci godziwej wyznaczanej w oparciu 0 model
zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienofowanych na aktywnym rynku - sktadniki lokat wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

a)

Dtuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty w skorygowanej cenie nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Jezeli papiery te byty dotychczas wyceniane przez Fundusz w warto$ci
godziwej, za nowo ustalonq cene nabycia, na dzieA przeszacowania, Fundusz przyjmowat te wartos$¢.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu wyceniane byty od dnia zawarcia umowy kupna, w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowiqzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane byty od dnia zawarcia
umowy sprzedazy, stosujqc efektywnq stope procentowq.

Bony skarbowe, z wytqczeniem zagranicznych bonéw skarbowych, dla ktérych istnieje aktywny rynek, wyceniane byty w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowos$ci

2.1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzqdzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu
sporzqdzania sprawozdania finansowego.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu , Naleznosci” (w tys. zfotych) 30.06.2016 31.12.2075

Naleznosci z tytutu zbytych lokat 0 39 546

NALEZNOSCI RAZEM 0 39 546

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢ nalezno$ci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania® (w tys. ztotych) 30.06.2016 31.12.2015
Zobowiqzania z tytutu transakgji przy zobowiqzaniu sie funduszu do odkupu 0 140 861
Zobowiqgzania z tytutu instrumentoéw pochodnych 1554 190
Zobowiqzania z tytutu rezerw na wydatki 21 19
Pozostate zobowiqzania, w tym: 587 530
- wobec TFI z tytutu wynagrodzenia za zarzqdzanie 572 513
ZOBOWIAZANIA RAZEM 2162 141 600
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

30.06.2016 31.12.2015
. . . Wartosé na dzien Warto$¢ na dzien Wartosé na dzief Warto$¢ na dzien
I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH Waluta 4 | bilansowy w walucie 4 - | bilansowy w walucie
bilansowy w danej " bilansowy w danej .
. sprawozdania " sprawozdania
walucie w tys. fi walucie w tys.
inansowego w tys. finansowego w tys.
. Banki: 28 082 40 380
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 4226 4226 21022 21022
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 1 4 1 3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 4078 18 047 12 50
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 31618 443 1200 250 16 325
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uso 7 28 9 37
Goldman Sachs International EUR 558 241 0 0
Goldman Sachs International uso 719 2863 754 2943
. . . . 01.01-30.06.2016 01.01-31.12.2015
IIl. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN Warto$¢ na dzien bilansowy w walucie Warto$¢ na dzien bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys. sprawozdania finansowego w tys.
I1. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych: 22421 21032

Na dzier 30 czerwca 2016 r. oraz 31 grudnia 2015 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentow $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje.

NOTA NR 5 - RYZYKA

1.

Poziom obcigzenia aktywdw i zobowiqzar Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub zobowiqzania, ktoérych warto$¢ godziwa lub wysoko$¢
przeptywow zwigzanych z danym aktywem lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stép procentowych. Papiery dtuzne o statlym
oprocentowaniu sq bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym

oprocentowaniu.

30.06.2016 31.12.2015
Wartos$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt aktywach tys. zt aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowe;: 367 095 78,33% 468 658 84,81%
1.lSkl}adn|k| lokat notowane na qktgwngm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej 275908 58.87% 409 871 7417%
wynikajgcym ze stopy procentowej, w tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 255719 54,56% 349 316 63,21%
2. Sk%a@niki Ioka/t notowane na aktg\{vngm rynku obcigzone rgzgkiem zmiany wysokosci 20189 431% 60 554 10,96%
przeptywow $rodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
3. fSk}qdnlkll Iolfut nienotowane na aktgwnlgm rynku obcigzone ryzykiem zmiany wartosci 0 0,00% 325 0,06%
godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej
4. Sk&a@mk} Ioku’t nienotowane na aktgwngm rynku obcigzone rgzg‘klem zmiany wysokosci 91187 19.46% 58 462 10,58%
przeptywow srodkow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w
tys. zt zobowigzaniach tys. zt zobowiqzaniach
II. Zobowiqgzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej 1554 71,88% 190 0,13%

2.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzar Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia wynikajgcego z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
lub niewywiqzania sie kontrahenta z zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych wyemitowanych przez skarb panstwa

ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujqcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikow lokat
oraz transakgji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe nalezno$ci wykazanych w

bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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30.06.2016 31.12.2015

Wartos$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w | Warto$¢ bilansowa w | Udziat procentowy w

tys. zt aktywach tys. zt aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz nalezno$ci wykazane w bilansie 440 574 94,00% 472 687 85,54%
II. Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat: Wa rloéétubsi{ozzlsowa W Udz;agié;)lrr]%?zztr?]\i/;g w | Wa rtoéétgbsillaz?sowa W Udz?g*;;iiﬂﬁgg W
Papiery Skarbu Panistwa, w tym: 199 522 45,29% 339675 71,86%
- POLSKA 181471 41,19% 255916 54,14%
- RUMUNIA 0 0,00% 66 406 14,05%
- WEGRY 18 051 4,10% 17 353 3,67%
Papiery komercyjne 165070 37,47% 130 184 27,54%
Listy zastawne 5314 1,20% 2503 0,53%
Instrumenty pochodne 0 0,00% 325 0,07%
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 70 668 16,04% 0 0,00%

3.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzarn Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowiqgzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od

poziomu kurséw walut obcych.

30.06.2016

31.12.2015

Warto$¢ bilansowa w tys. zt

Udziat procentowy w

Warto$¢ bila

nsowa w tys. zt

Udziat procentowy w

aktywach aktywach
I. Aktywa obcigzone ryzykiem walutowym 114 144 24,35% 215504 39,00%
Udziat procentowy w ogdlnej sumie Udziat procentowy w ogdlnej sumie

Koncentracja ryzyka walutowego w kategoriach lokat: Papiery Instrumenty Instrumenty Tytuty Papiery Instrumenty Instrumenty Tytuly
udziatowe dtuzne pochodne uczestnictwa udziatowe diuzne pochodne uczestnictwa
EUR 0,00% 80,01% 0,00% 0,00% 0,00% 91,09% 0,03% 0,00%
uso 0,00% 19,99% 0,00% 0,00% 0,00% 8,85% 0,03% 0,00%

Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udziat procentowy w Warto$¢ bilansowa w tys. zt Udaiat procentowy w

zobowigzaniach

zobowiqzaniach

I1. Zobowiqzania obcigzone ryzykiem walutowym 920

42,60%

191

0,13%

4. Metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz dokonat zmiany stosowanej metody pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu. Do dnia 3 czerwca 2016 r.
Fundusz stosowat metode warto$ci zagrozonej (VaR) do pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu. Podstawowe informacje w przedmiotowym

zakresie prezentuje ponizsza tabela.

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej 150%
Prawdopodobienstwo przekroczenia przedstawione w sposéb opisowy niskie
Rodzaj metody VaR Absolutna
VaR na koniec okresu -0,87%
Najnizsza warto$¢ VaR w okresie -0,79%
Najwyzsza warto$¢ VaR w okresie -2,63%
Przecietna warto$¢ VaR w okresie -1,36%

Do wyliczeft VaR wykorzystano jako danych nastepujgcych czynnikoéw ryzyka

CHF,DEPO-EUR 1M,DEPO-HUF 1M,DEPO-PLN 12M,DEPO-PLN TM,DEPO-PLN 3M,DEPO-PLN
6M,EUR,EUR TREASURY 10Y,EUR TREASURY 1Y,EUR TREASURY 2Y,EUR TREASURY 3M,EUR TREASURY
3Y,EUR TREASURY 4Y,EUR TREASURY 5Y,EUR TREASURY 6M,EUR TREASURY 7Y,HUF,PL TREASURY
10Y,PL TREASURY 2Y,PL TREASURY 3Y,PL TREASURY 4Y,PL TREASURY 5Y,PL TREASURY 7Y,TRY,US
TREASURY 10Y,US TREASURY 12M,US TREASURY 1M,US TREASURY 2Y,US TREASURY 3M,US
TREASURY 3Y,US TREASURY 4Y,US TREASURY 5Y,US TREASURY 6M,US TREASURY
7Y,USD,WIBID/WIBOR O/N

0d dnia 4 czerwca 2016 r., w zwigzku z wdrozeniem postanowien Rozporzqdzania delegowanego Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012

r. uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogolnych warunkéw dotyczqeych

prowadzenia dziatalno$ci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (,Rozporzqdzenie nr 231”), fundusz do celow obliczenia
ekspozycji AFl uzywa metody zaangazowania jako metody stuzqcej do realizacji kontroli limitow wskazanych w Statucie i w celu spetnienia
wymogow raportowania wskazanego w zatqgczniku IV do Rozporzqdzenia Nr 231 oraz metody brutto w celu spetnienia wymogoéw raportowania

wskazanego w zatgczniku IV do Rozporzqdzenia Nr 231.

NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 30 czerwca 2016 r.:

Tup zaictel pozUGii ins’tzr(lfrfg]n tu Cel otwarcia pozuGii Warto$¢ otwartej | Warto$¢ przysziych ptatnosci funduszu Warto$ci przysziych ptatnosci Data
Yp zajgte] pozycj pozyd pozycji (w tys. z1) (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci
pochodnego
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -385 3770 uso 14 621 PLN 2016-07-06
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -535 20165 EUR 88711 PLN 2016-07-06
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Typ zajetej pozycji

Rodzaj instrumentu
pochodnego

Cel otwarcia pozycji

Wartos¢ otwartej
pozycji (w tys. z)

Terminy i warunki
przyszlych strumieni
pienigznych

Kwota bedqca
podstawq przyszlych
platnosci (w tys. zt)

Data zapadalnosci

Platnosci 6M wg stopy

pozycji (w tys. zt)

pienigznych

platnosci (w tys. zt)

Pozycja dtuga IRS PLN 13.11.2017 Sprawne zarzqdzanie portfelem -509 WIBOR6M Ptatnosci 80 000 2017-11-13
roczne wg stopy 1,56%
Platnosci 6M wg stopy
Pozycja dtuga IRS PLN 29.03.2021 Sprawne zarzqdzanie portfelem -125 WIBOR6M Ptatnosci 12M 67 000 2021-03-29
wqg stopy 1,80%
Na dzien 31 grudnia 2015 r.:
Rodzaj . " : .
. W . " Warto$¢ otwartej | Warto$¢ przysztych ptatnosci funduszu Warto$ci przysziych ptatnosci Data
Typ z0jgtej pozycji | instrumentu Cel otwarcia pozycji pozycji (w tys. z1) (w tys.) kontrahenta (w tys.) zapadalnosci
pochodnego
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -190 42 650 EUR 181580 PLN 2016-01-07
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego 67 3880 uso 15204 PLN 2016-01-07
Pozycja krétka FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego 66 6510 EUR 27679 PLN 2016-01-07
- & . Terminy i warunki Kwota bedgca
Typ zajetej pozycji Rodng]c ;]r:)sj:]uergsntu Cel otwarcia pozycji Wartos¢ otwarte] przyszlych strumieni podstawq przysziych Data zapadalnosci

Platnosci 6M wg stopy

Pozycja dtuga IRS PLN 13.11.2017 Sprawne zarzqdzanie portfelem 163 WIBOR6M Ptatnosci 80 000 2017-11-13
roczne wg stopy 1,56%
Platnosci roczne wg stopy
Pozycja krotka IRS PLN 18.12.2017 Sprawne zarzqdzanie portfelem 29 1,64% Ptatnosci kwartalne 80 000 2017-12-18
wg stopy WIBOR3M
NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIE) STRONY DO ODKUPU
(w tys. ziotych) 30.06.2016 31.12.2015

l. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 70 668 -
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci i ryzyk 70 668 -
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wiasnosci i ryzyk - -
II. Transakcje przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, w tym: - 140 861
1. Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ryzyk - 140 861
2. Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ryzyk - -

Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Funduszu w trybie przepisow rozporzqdzenia o pozyczkach papierow
warto$ciowych

Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Fundusz w trybie przepisow rozporzqdzenia o pozyczkach papierow
warto$ciowych

NOTA NR 8 -

KREDYTY | POZYCZKI

Na dzien 30 czerwca 2016 r.i 31 grudnia 2015 r. Fundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 30 czerwca 2016 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujqco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa

30.06.2016

Sktadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

w tym dtuzne

papiery
warto$ciowe

Sktadniki lokat
nienotowane na
aktywnym rynku

w tym diuzne
papiery
warto$ciowe

Srodki pienigzne i
ich ekwiwalenty

Naleznosci

Transakcje przy
zobowiqgzaniu sie
drugiej strony do

Zobowiqzania

odkupu
PLN 185 620 185 620 93998 88 684 4226 0 70 668 1242
CHF 0 0 0 0 4 0 0 0
EUR 72 237 72 237 0 0 20518 0 0 535
HUF 0 0 0 0 443 0 0 0
uso 18 051 18 051 0 0 2891 0 0 385

Na dzien 31 grudnia 2015

r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa

31.12.2015

Sktadniki lokat
notowane na
aktywnym rynku

w tym dtuzne
papiery
warto$ciowe

Sktadniki lokat
nienotowane na
aktywnym rynku

w tym dtuzne
papiery
wartosciowe

Srodki pienigzne i

ich ekwiwalenty Nale

Transakcje przy
zobowigzaniu sie

“nosdl drugiej strony do

Zobowiqzania

odkupu
PLN 213 858 213 858 62 683 59 989 21022 39 546 0 141409
CHF 0 0 0 0 3 0 0 0
EUR 178 659 178 659 66 0 50 0 0 191
HUF 0 0 0 0 16 325 0 0 0
uso 17 354 17 354 67 0 2980 0 0 0
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2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)
01.01.2016 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015 01.01.2015 - 30.06.2015
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*
Dtuzne papiery warto$ciowe 7 880 -392 9093 759 123 3353
Instrumenty pochodne 17934 -133 51067 10 27185 -123
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)
- 01.01.2076 - 30.06.2016 01.01.2015 - 31.12.2015 01.01.2015 - 30.06.2015
Sktadniki lokat
Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane* Zrealizowane Niezrealizowane*
Dtuine papiery warto$ciowe 0 44 -675 -44 -453 -945
Instrumenty pochodne -20931 -730 -52 159 134 -22 838 -2574
* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych
NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)
Struktura pozycji rachunku wyniku z.operu(iji JZrealizowany zysk (strata) 01.01-30.06.2016 01.01-31.12.2015 01.01-30.06.2015
ze zbycia lokat
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5220 -6 738 -16 241
- diuzne papiery warto$ciowe 5722 -4 544 -13 473
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1938 3773 10 783
- dtuzne papiery warto$ciowe 4059 -233 0
RAZEM 7158 -2965 -5458
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Wzrost (spadek) ~ ~ ~
niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat* 01.01-30.06.2016 01.01-31.12.2015 01.01-30.06.2015
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 551 -1026 -4 089
- diuzne papiery warto$ciowe 551 -1316 -4 429
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 35 1703 146
- dtuzne papiery warto$ciowe 1723 1433 0
RAZEM 586 677 -3943
Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca uczestnikom dywidend ani innych zyskow kapitatowych. Dochody te mogq byc¢ realizowane przez
uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie certyfikatéw inwestycyjnych przez Fundusz.
NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU (w tys. ztotych)
1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajéw co najmniej w zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku
z operacji
Zgodnie ze Statutem Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztow pokrywanych bezpos$rednio przez Towarzystwo. W ksiegach Funduszu jako koszt
ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty pokrywane przez Fundusz zgodnie z jego Statutem.
2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu
01.01-30.06.2016 01.01-31.12.2015 01.01-30.06.2015
Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym: 3658 9 300 5493
- cze$¢ zmienna wynagrodzenia 7 0 0
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczgcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za bieiqcy okres sprawozdawczy

Nie wystapity znaczqce zdarzenia dotyczqce lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezqcy okres.
2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie wystgpity znaczqce zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity znaczqce réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi z wyjqgtkiem réznic opisanych ponizej.

Za okres 01.01.2015-01.06.2015 r. zmiana dotyczy reklasyfikacji kosztoéw z pozycji I1.5 do pozycji 11.13 w Rachunku wyniku z operacji oraz
reklasyfikacji wydatkow z pozycji A.11.7) do pozycji A.11.12) Rachunku przeptywow pienieznych:

01.01.2015-30.06.2015
Dane w tys. ztotych Byto opublikowane: Jest:
II. | KOSZTY FUNDUSZU 8036 8036
5. | Optaty za zezwolenia i rejestracyjne 25 0
13. | Pozostate 128 153
01.01.2015-30.06.2015
Dane w tys. ztotych Byto opublikowane: Jest:
A. | Przeptywy Srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 146 843 146 843
1. | Wydatki 11715670 11715670
7) | Z tytutu optat za zezwolenia i rejestracyjnych 51 0
12) | Pozostate 108 159
Za okres 01.01.2015-31.12.2015 r. zmiana dotyczy reklasyfikacji pomiedzy pozycjami A.l.2), A.ll.2) oraz pozycjg C) Rachunku przeptywow
pienieznych:
01.01.2015 - 31.12.2015 01.01.2015 - 31.12.2015
Dane w tys. ztotych Byto opublikowane: Jest:
A. Przeptywy $rodkdéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 28 322 2217 343
1. Wphywy 19454 174 19 458 179
2. 7 tytutu zbycia sktadnikow lokat 19 428 568 19432573
1. Wydatki 19 425 852 19 230 836
2. Z tytutu nabycia sktadnikéw lokat 19 402 612 19 207 596
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych 200 802 1781
D. Zmiana stanu $rodkéw pienigznych netto (A+/-B) -206 323 -7302
4. Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje

majgtkowg i finansowq, ptynnoé¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majacych wptyw na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikow o zmianie wartosci Certyfikatu

Inwestycyjnego. W okresie sprawozdawczym w Funduszu nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.
5. Kontynuacja dziatalno$ci Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu sporzqdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz w dajqcej sie przewidzie¢

przysztosci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzqdu PKO TFI S.A. nie istniejq okoliczno$ci wskazujqce

na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Funduszu.
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6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wplynqé na ocene sytuacji majgtkowe;j,
finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny sposéb wptyng¢ na ocene sytuacji

majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji i ich zmian.

26.08.2016

26.08.2016

26.08.2016

26.08.2016

Piotr Zochowski

Remigiusz Nawrat

Radostaw Kietbasinski

Matgorzata Serafin

Prezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

Wiceprezes Zarzqdu

Gtowny Ksiegowy
Funduszy
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(podpis)
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1. Podstawowe dane o Funduszu

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym, dziatajgcym na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi z dnia 27
maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pozniejszymi zmianami), ktdra weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r. oraz statutu Funduszu.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego (,KNF”) nr OFI/11/4034/129/14/U/13/14/13-13/AG z dnia 29 stycznia
2014 r. w sprawie utworzenia PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety. Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Do dnia 30 czerwca 2016 roku PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety wyemitowat certyfikaty serii A, 8, C, D i E
reprezentujgce jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow Funduszu. W drodze publicznej oferty zostato wyemitowanych 3 865 421 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii A, 1 441 590 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B, 718 712 Certyfikatow Inwestycyjnych serii C, 490 084 Certyfikatow
Inwestycyjnych serii D oraz 1 028 417 Certyfikatow Inwestycyjnych serii E.

PKO Strategii Obligacyjnych - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowo$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 960 w dniu 18 marca 2014 r.

W okresie sprawozdawczym Fundusz zrealizowat wykup certyfikatow zgodnie z ponizszym zestawieniem:

Liczba odkupionych certyfikatow Data Wykupu
309 212 30 grudnia 2015
261 855 31 marca 2016

a takze przyjat zgtoszenie do wykupu 181 052 certyfikatéw na dzied wykupu 30 czerwca 2016 roku, ktérych rozliczenia Krajowy Depozyt Papierow
Wartoséciowych dokonat w dniu 6 lipca 2016 roku.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktore zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez
Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

2. Polityka inwestycyjna

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat Funduszu oraz osigganie przychodow z
lokat netto Funduszu. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego, o ktdrym mowa w zdaniu pierwszym.

Funduszu wykorzystuje polityke inwestycyjng aktywnej alokacji, opartq na lokatach w dtuzne papiery warto$ciowe, wierzytelno$ci oraz instrumenty
rynku pienieznego, ktéra zaktada dgzenie do osiggania dodatnich stop zwrotu niezaleznie od biezqcej koniunktury na rynkach finansowych. .
Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzujq sie wysokim poziomem ryzyka, zwigzanym réwniez z koncentracjg w ramach danej klasy
aktywoéw, co oznacza, iz warto$¢ aktywédw netto Funduszu na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w statucie oraz w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, moze lokowa¢ swoje aktywa wytgcznie w:

a) dhuine papiery wartosciowe;
b) instrumenty rynku pienieznego;

c) jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych majqcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w
tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego
inwestowania majqce siedzibe za granicg;

d)  wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0sdb fizycznych;

e) waluty obce;

f)  instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

g) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub instytucjach kredytowych.

Lokaty, o ktorych mowa w lit. a)-b) i d)-f) powyzej, oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktdrych mowa w lit. ¢) powyzej, mogq by¢ przez Fundusz
nabywane pod warunkiem, ze sq one zbywalne. Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa na rynkach miedzynarodowych majgc na uwadze cel
inwestycyjny Funduszu oraz osiggniecie geograficznej dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje w szczegdlnosci
rynki Stanéw Zjednoczonych Ameryki, rynki krajow wchodzqeych w sktad Unii Europejskiej, rynki Szwajcarii oraz Turcji. Ponadto Fundusz moze bra¢
pod uwage rynki innych krajow rozwinietych znanych jako G8 nienalezgcych do Unii Europejskiej to jest: Japonii, Kanady lub Rosji oraz krajow
zaliczanych do rynkéw wchodzqceych.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych i zarzqdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi oraz w statucie Funduszu.
3. Opis podstawowych zagrozen i czynnikow ryzyka

Ryzyka zwigzane z politykq inwestycyjng Funduszu:

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng cechujqcq sie znaczgecym ryzykiem. Szerokie limity alokacji pomiedzy poszczegélne klasy aktywow
zwiekszajq istotno$¢ decyzji alokacyjnych w procesie inwestycyjnym. Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w
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duzej mierze wta$ciwym zarzgdzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegélnosci decyzji alokacyjnych. Fundusz
prowadzqc polityke absolutnej stopy zwrotu opartej na lokatach w dtuzne Papiery Wartosciowe dgzy do dynamicznego przemieszczania Aktywow w
celu maksymalnego wykorzystania zmian koniunktury panujgcej w réznych segmentach rynkéw i na réznych rynkach, w tym rynkach finansowych
w ujeciu geograficznym. Cechq charakterystyczng polityki inwestycyjnej Funduszu jest zatem brak sztywnych regut dotyczqcych przedmiotow lokat
Funduszu oraz ich duza zmienno$¢. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage bezpos$redni wptyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z
inwestycji w Certyfikaty. Nietrafne decyzje inwestycujne, w tym w sektory, w ktérych warto$¢ Aktywow ulegnie zmniejszeniu, w tym nietrafiona
alokacja Aktywow, mogq mie¢ negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. Ponadto w przypadku alokacji Aktywow w
poszczegolne kategorie lokat wymienione powyzej Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu moze ulec zmniejszeniu, w szczeg6lnosci w przypadku
niekorzystnego ksztattowania sie wyceny tych lokat, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci Aktywéw. W przypadku niewyptacalnosci banku
krajowego, banku zagranicznego lub instytucji kredytowej, w ktérych Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci Aktywow
ulokowanych w depozytach. W przypadku niekorzystnego ksztattowania sie warto$ci jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych lub tytutéw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania, Fundusz moze ponies$¢ strate na czedci
Aktywow zainwestowanych w te instrumenty. Rowniez w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowan instrumentow bazowych dla
Instrumentow Pochodnych, cze$¢ Aktywow Funduszu zainwestowana w te instrumenty moze zosta¢ utracona z uwagi na wystepowanie
mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ warto$¢ Aktywow zainwestowanych w
te Instrumenty Pochodne. W przypadku inwestycji Aktywow w wierzytelno$ci lub udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig warto$¢
tych wierzytelno$ci lub udziatow w spotkach z ograniczong odpowiedzialnos$cig moze ulec zmniejszeniu negatywnie wptywajgc na Warto$é¢
Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

W szczegdlnosci jednak w przypadku instrumentow, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim nalezy podkresli¢ ryzyko ptynnosci wynikajqce z faktu, iz
transakcje na tych instrumentach zawierane sq poza rynkami zorganizowanymi, stqgd moze wystgpi¢ sytuacja w ktérej Fundusz nie bedzie miat
mozliwosci zbycia tych instrumentow.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnosc¢ inwestycyjna instrumentow bedgcych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikdw makroekonomicznych
obejmujgcych zaréwno gospodarke polska, jak i globalng. Ponadto ryzyko makroekonomiczne - zwigzane z gospodarka, kleskami zywiotowymi,
decyzjami administracyjnymi i wysokosciq stop procentowych - moze mie¢ wptyw na warto$¢ aktywow Funduszu, a niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym mogq mie¢ negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. Uczestnicy Funduszu narazeni
sq na ryzyko zwiqzane z koniunkturq gospodarczg w kraju i za granicq, jak rowniez na ryzyko wystgpienia zdarzen sity wyzszej. Nalezy tez zwrdci¢
uwage, ze sytuacja gospodarcza Polski jest mocno powigzana z wydarzeniami, ktére majq miejsce w gospodarkach innych panstw. Niekorzystne
zmiany na zagranicznych rynkach finansowych mogq spowodowa¢ odptyw kapitatu zagranicznego z Polski oraz wystgpienie niekorzystnych i
nieprzewidywalnych zmian w sferze makroekonomicznej i mikroekonomicznej. Sytuacja taka moze mie¢ negatywny wynik na mozliwe do
osiggniecia rezultaty finansowe Funduszu.

Ryzyka rynkowe

Ryzyko to zwigzane jest ze zmiang warto$ci wyceny aktywéw finansowych na rynkach. Zwigzane jest ono zaréwno ze zmianami w sytuacji
makroekonomicznej danego kraju, w szczeg6lnosci tempa wzrostu gospodarczego, stopnia nieréwnowagi makroekonomicznej, deficytu
budzetowego, handlowego i obrotow biezgcych, wielko$ci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztattowania sie poziomu depozytow i
kredytow sektora bankowego, wielko$ci zadtuzenia krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielkosci i ksztattowaniem sie poziomu inflacji, wielko$ci

i ksztattowaniem sie poziomu cen surowcow oraz sytuacji geopolitycznej. Ostabienie sytuacji makroekonomicznej moze mie¢ negatywny wptyw na
wycene Aktywow funduszu. Ponadto warto$¢ wyceny aktywow poszczegdinych emitentow podlega ryzyku branzy, w ktérej on dziata oraz gtownie
takim ryzykom jak: konkurencyjno$¢, zmiany popytu na produkty oferowane przez podmioty z branzy, nowe technologie. Zmiana wartosci aktywow
danego emitenta warunkowana jest rowniez ryzykiem specyficznym danego emitenta, do ktérego w szczegolnos$ci nalezq czynniki takie jak: jako$¢
produktu i biznesu, skala dziatania i jego wielko$¢, jako$¢ zarzqdu, struktura akcjonariatu, polityka dywidendowa, poziom zadtuzenia, poziom
wyptacalnos$ci i ptynnosci, regulacje prawne oraz przejrzysto$¢ dziatania.

Ryzyko stép procentowych

Sytuacja makroekonomiczna i rynkowa w danym kraju lub regionie moze spowodowa¢ znaczqce wahania stép procentowych na rynkach
finansowych co ma swoje bezposrednie przetozenie na wycene dtuznych papieréw warto$ciowych. Co do zasady wzrost stop procentowych
powoduje spadek wyceny instrumentoéw dtuznych. Istnieje zatem ryzyko, ze przy wzrastajgcych stopach procentowych moze nastqpi¢ spadek ceny
rynkowej posiadanych przez Fundusz instrumentow dtuznych.

Ryzyka walutowe

Ryzyko to wystepuje w przypadku inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach innych niz waluta polska. Wycena tych aktywéw
zalezy réwniez od kursu danej waluty w stosunku do waluty polskiej eksponujgc tym samym Aktywa Funduszu na ryzyko walutowe. Skala tego
ryzyka zalezy od stopnia dekorelacji danej waluty i waluty polskiej oraz jego intensywno$¢ w czasie jest zmienna. Fundusz nie bedzie realizowat z
gory okreslonej polityki zabezpieczania ryzyka walutowego, a decyzje o zabezpieczeniu ryzyka walutowego sq podejmowane na podstawie analiz
dotyczacych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmienno$ciq WANC. Ponadto polega ono na niekorzystnym wptywie zmian kursow
walutowych w Funduszu denominowanym w jednej walucie, a inwestujgcym w spoftki, w ktérych przeptywy pieniezne sq wyrazane w innej walucie.
Ponadto, opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie Aktywédw Funduszu w waluty obce. Powyzsze inwestycje wiqzq
sie z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat w wyniku niekorzystnych zmian kurséw walut obcych. W wyniku realizacji powyzszego ryzyka istnieje
mozliwo$¢ spadku stopy zwrotu z lokat denominowanych w walucie obcej.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem w jednostki uczestnictwa i certyfikaty funduszy inwestycyjnych majqcych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicg

Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza mozliwo$c¢ lokowania $rodkéw Funduszu w jednostki uczestnictwa i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym funduszy inwestycyjnych zarzqdzanych przez Towarzystwo, oraz
tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq. Do najwazniejszych czynnikow ryzyka
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zwigzanych z takimi inwestycjami nalezq czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig wspomnianych funduszy i instytucji a takze czynniki ryzyka
zwigzane z ich portfelem inwestycyjnym. W zalezno$ci od indywidualnego przypadku ryzyko zwigzane ze wspomniang kategorig lokat moze
obejmowac¢ wszystkie bqdz cze$¢ czynnikéw ryzyka wymienionych w niniejszym Rozdziale. Ponadto umarzanie jednostek uczestnictwa i
certyfikatow funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za
granicqg moze podlega¢ ograniczeniom, ktére mogq wywierac¢ istotny wptyw na mozliwo$¢ zbycia tego rodzaju lokat przez Fundusz, co z kolei moze
mie¢ negatywny wptyw na mozliwo$¢ wywiqzania sie przez Fundusz ze zobowigzan wobec Uczestnikéw Funduszu, w szczeg6lno$ci poprzez
opoznienie wyptaty $rodkow z tytutu wykupu Certyfikatow albo utrudnienie prawidtowej wyceny Certyfikatow.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych

Z nabywaniem instrumentéw pochodnych, w tym roéwniez niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, zwigzane sq w szczeg6lno$ci
nastepujqce ryzyka:

e ryzyko rynkowe zwiqzane ze zmienno$ciq ich notowan;

e ryzyko rynkowe bazy Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu
lub zmienno$ci kursow instrumentéw finansowych bedqgcych bazq wyzej wymienionych instrumentow. Zalezno$¢ miedzy wartosciqg bazy
Instrumentu Pochodnego a warto$ciq danego instrumentu nie jest stata i zalezy miedzy innymi od wysokosci krotkoterminowych stop
procentowych, dostepnosci instrumentéw bazowych, a w przypadku Instrumentéw Pochodnych akcyjnych od wysokosci przewidywanej
stopy dywidendy. Spowolnienie gospodarcze, niekorzystne zmiany innych parametrow makroekonomicznych, réwniez takich jak koszty
sktadowania oraz nawet zdarzenia lub decyzje o charakterze politycznym, mogq spowodowa¢ pogorszenie notowan okreslonych
rodzajow energii, metali szlachetnych, przemystowych lub innych rzeczy oznaczonych co do gatunku bedgcych bazg Towarowych
Instrumentéw Pochodnych. Ewentualny spadek cen parametréw bedqcych bazq Towarowych Instrumentéw Pochodnych moze
prowadzi¢ do przeceny samych Towarowych Instrumentéw Pochodnych, w ktére inwestuje Fundusz, co moze wywiera¢ negatywny
wptyw na warto$¢ Certyfikatow;

e ryzyko niedopasowania wyceny Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego do wyceny bazy Instrumentu
Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego;

e ryzyko modelu wyceny - w przypadku Niewystandaryzowanych Instrumentéw Pochodnych model wyceny stosowany przez Fundusz
moze okazac¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu co, w przypadku zamkniecia pozycji, moze negatywnie wptyng¢ na
Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat;

e ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowigzan wynikajqcych z transakcji na Instrumentach
Pochodnych, Fundusz moze ponie$¢ straty negatywnie wptywajgce na Warto$¢ Aktywodw Netto Funduszu na Certyfikat, a z uwagi na
wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszyé warto$¢
Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne;

e wprzypadku, gdy w Instrumenty Pochodne lub Towarowe Instrumenty Pochodne wbudowany jest mechanizm kredytowy, w
szczegolnosci gdy Fundusz wnosi depozyt zabezpieczajgcy w wysokosci nizszej niz warto$¢ bazy Instrumentu Pochodnego, istnieje
mozliwo$¢ poniesienia przez Fundusz straty przewyzszajqcej warto$¢ zainwestowanych $rodkéw, mechanizm dzwigni finansowej
powoduje zwielokrotnienie zyskow i strat z inwestycji - Fundusz moze by¢ narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem tego
mechanizmu.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko niewyptacalno$ci emitentow, ponoszone przez Fundusz, zalezne jest od ich wiarygodno$ci kredytowe;j i jest zwigzane z ryzykiem czesSciowej
lub catkowitej utraty warto$ci danych sktadnikéw Aktywoéw przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogq
skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany
instrument, co moze negatywnie wptywaé na Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat. Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z
mozliwo$ciq niewywigzywania sie ze swoich zobowigzan przez kontrahentow, z ktorymi Fundusz bedzie zawierat umowy. Jakiekolwiek opdznienie lub
nieprawidtowo$ci w realizacji zobowiqzan przez kontrahenta mogq oznacza¢ poniesienie strat przez Fundusz, podczas gdy Fundusz nie moze
zagwarantowad, iz nie zajdzie sytuacja utraty wyptacalno$ci przez ktéregokolwiek z emitentow.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Stanach Zjednoczonych

Fundusz moze inwestowa¢ na rynkach Stanéw Zjednoczonych. Analizujqc historie gospodarczq tego kraju zwrdci¢ nalezy uwage na duzq zmienno$¢
jego tempa wzrostu gospodarczego jak i innych wskaznikéw gospodarczych. Tego rodzaju wahania koniunkturalne przektadajq sie na znaczqcq
zmienno$¢ cen na rynkach finansowych w tym kraju jak i na zmiany kursu dolara amerykanskiego wzgledem innych walut. W zwigzku z tym lokaty
na rynkach Stanéw Zjednoczonych obarczone mogq by¢ znaczqcym ryzkiem inwestycyjnym. Mimo, ze sq to rynki dojrzate, z dtugq historiq oraz
stabilne w rozumieniu obowiqzujgcych regulacji, nadzoru oraz zaawansowanej infrastruktury (w tym infrastruktury informatycznej) nie mozna
wykluczyé ewentualnosci awarii infrastruktury rynkowej, ponadto rynki te cechuje duzy udziat handlu wysokich czestotliwosci (tj. handlu
algorytmicznego opartego na automatycznym generowaniu zlecen za pomocq informatycznych systemow transakcyjnych), ktory moze wptywaé
destabilizujgco na rynek, a co za tym idzie negatywnie na Warto$¢ Aktywow Netto na Certyfikat. Gtéwne rynki Standéw Zjednoczonych uznawane sq
za najptynniejsze na $wiecie, z mozliwosciq sktadania zlecen poprzez elektroniczne platformy inwestycyjne co minimalizuje czas ich realizacji w
poréwnaniu do zlecen sktadanych w sposéb tradycyjny tj. bez wykorzystania elektronicznych platform inwestycyjnych. Oba te czynniki zmniejszajq,
lecz nie niwelujq ryzyka zwigzane z procesem realizacji zlecen. Ponadto nalezy pokresli¢, iz réwniez na tak dojrzatych rynkach finansowych jak
Stany Zjednoczone, obok ptynnych rynkéw i instrumentow istniejq takze instrumenty mniej ptynne oraz rynki o ograniczonej w danym przedziale
czasowym ptynnosci, np. Instrumenty Pochodne na niektore grupy towaréw.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynkach finansowych w krajach Unii Europejskiej:

W obrebie krajow Unii Europejskiej zauwazyc¢ nalezy duze zroznicowanie sytuacji ekonomicznych od wzglednie stabilnych krajéw Europy pétnocnej
do krajow peryferyjnych wykazujgcych znaczqeq zmienno$¢ wskaznikéw makroekonomicznych. Tego typu rozwarstwienie powoduje zwiekszenie
ryzyka makroekonomicznego, zwtaszcza w kontek$cie zagrozenia spojnosci strefy Euro. Ponadto w ramach Unii Europejskiej mozna zauwazyé
istotne zréznicowanie, jesli chodzi o wielko$¢ i ptynnoé¢ rynkéw finansowych - od bardzo dojrzatych i ptynnych po mate i o ograniczonej
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ptynnosci. Rynki dojrzate podobnie jak rynki Stanéw Zjednoczonych Ameryki charakteryzujq sie dtugq historig, stabilnym $rodowiskiem
regulacyjnym, nadzorem, zaawansowangq infrastrukturg oraz wysokq ptynnosciq. Istnieje tez mozliwo$¢ sktadania na nich zlecen poprzez
elektroniczne platformy inwestycyjne. Nie mozna jednak wykluczy¢ ewentualnos$ci awarii infrastruktury rynkowej, ponadto réwniez rynki te cechuje
duzy udziat handlu wysokich czestotliwo$ci, ktory moze wptywa¢ destabilizujgco na rynek, a co za tym idzie negatywnie na Warto$¢ Aktywow Netto
na Certyfikat. W przypadku mniejszych rynkéw mechanizmy regulacyjne i nadzorcze nie sq tak dojrzate a infrastruktura nie tak zaawansowana. Ze
wzgledu na niskq kapitalizacje oraz skale obrotow na tych rynkach istotnym czynnikiem jest podwyzszone ryzyko ptynnosci.

Ryzyka zwigzane z inwestowaniem na rynku finansowym w Turcji i na innych rynkach wschodzqcych

Rynki finansowe w Turcji i innych rynkach wschodzgcych charakteryzujq sie istotnie nizszym poziomem kultury korporacyjnej, regulacyjnej oraz
nadzorczej w poréwnaniu do dojrzatych rynkoéw panstw rozwinietych. W ich przypadku tych krajow podwyzszone jest ryzyko regulacyjne i ryzyko
polityczne zwigzane zaréwno z wewnetrzng sytuacjg danego kraju jak i na sytuacjq na arenie miedzynarodowej na przyktad ze wzgledu na
bezposrednie sgsiedztwo i blisko$¢ geograficzng niestabilnych regionéw Bliskiego Wschodu. Wytqcznie w przypadku najwiekszych emitentow
poziom ptynnosci ich papieréw warto$ciowych notowanych na rynkach zorganizowanych mozna uzna¢ za zadowalajgcy, tym samym w przypadku
rozszerzenia spektrum inwestycyjnego istnieje dodatkowe ryzyko ptynnosci. Ponadto szybko$¢ realizacji zlecen przez pos$rednikow dziatajgcych na
rynku lokalnym w poréwnaniu do elektronicznych platform inwestycyjnych jest nizsza, co moze spowodowa¢ opozniony czas ich realizacji, a tym
samym ryzyko zawarcia transakcji po mniej korzystnych cenach. Dodatkowo, waluty tej grupy krajow odznaczajq sie znaczqcq zmiennoscig, a
polityka monetarna tych krajow moze prowadzi¢ do wprowadzenia kontroli przeptywéw kapitatowych co znaczqco moze zwiekszyc¢ ryzyko
inwestycyjne zwiqzane z tq grupq krajow.

Ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego wptywajgcych na koszty Funduszu

Istnieje ryzyko zmian otoczenia ekonomiczno-prawnego, w jakim funkcjonuje Fundusz powodujqcych zwiekszenia kosztow pokrywanych z jego
aktywow. W szczeg6lnosci istnieje ryzyko zmiany obowigzujgcych przepiséw prawa, ktore zwalniajq Fundusz z podatku dochodowego z tytutu
osigganych przez Fundusz dochodéw z lokat.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi dotyczgcymi Funduszu, a w szczegdlnoSci w zakresie prawa podatkowego

Istnieje ryzyko zmiany requlacji prawnych dotyczqce emitentow, inwestorow lub innych uczestnikow rynku, oraz ryzyko zmiany przepisow prawa
podatkowego polegajqce na zmianie stawek podatkowych, metody opodatkowania dochodu z tytutu udziatu w Funduszu, zmianie uméw
miedzynarodowych w sprawie unikania podwoéjnego opodatkowania - zmiany tego rodzaju skutkowa¢ mogq wyzszymi obcigzeniami podatkowymi
Uczestnikow.

4. Podstawowe dane finansowe i zmiany w sktadzie portfela

Na dzien 30 czerwca 2016 r. w portfelu Funduszu znajdowaty sie gtownie obligacje skarbowe i korporacyjne w wiekszo$ci notowane na aktywnych
rynkach europejskich. Udziat dtuznych papieréw warto$ciowych w portfelu na dzier 30 czerwca 2016 roku wynosit 77,79% aktywow ogotem i
zmniejszyt sie w stosunku do 85,02% na dzien 31 grudnia 2015 r. Ponadto na dzien 30 czerwca 2016 r. Fundusz posiadat otwarte pozycje na
instrumentach pochodnych, z ktorych tqczna wycena stanu rozrachunkéw byta ujemna i wynosita -0,33% aktywow ogétem w stosunku do
dodatniego stanu rozrachunkow 0,02% aktywow ogétem na 31 grudnia 2015 r. Otwarte pozycje w instrumentach pochodnych obejmowaty
niewystandaryzowane transakcje Fx Swap i IRS na stope procentowq w PLN. W portfelu inwestycyjnym Funduszu na dzien 30 czerwca 2016 r.
znajdowaty sie takze listy zastawne, ktorych udziat wyniost 1,13% w stosunku do 0,45% aktywdw ogdtem na dzien 31 grudnia 2015 r. Dobor
poszczegolnych sktadnikow portfela inwestycyjnego odbywat sie zgodnie z zapisami statutu i prospektu emisyjnego. Szczegdlna waga zostata
przytozona do zapewnienia wysokiego poziomu ptynnosci lokat oraz utrzymania zaangazowania na poziomach zapisanych w Ustawie o Funduszach
Inwestycyjnych i w Statucie. W okresie sprawozdawczym Funduszu nie dokonywat zmian w strategii inwestycyjnej.

Aktywa netto Funduszu na dzien sprawozdania finansowego wynosity 466 516 tys. zt, za$ wynik z operacji byt dodatni i wyniost 7 311 tys. zt.
Warto$¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 105,44 zt, a procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym byta dodatnia i wyniosta 3,55% w skali roku.

5. Czynniki i zdarzenia majgce znaczgey wptyw na dziatalno$¢ i osiggniete wyniki w okresie sprawozdawczym oraz
perspektywy rozwoju w perspektywie kolejnego roku

Na dziatalno$¢ funduszu w minionym okresie sprawozdawczym wptyw miato zaréwno otoczenie rynkowe (wydarzenia o charakterze globalnym jak
i lokalnym), jak rowniez dziatania zarzqdzajgcego (dobor lokat funduszu na podstawie analizy fundamentalnej i portfelowej zgodnie ze strategiq
funduszu, skrupulatne zarzqdzanie ryzykiem oraz nacisk na ptynnos¢ portfela).

Czynniki majgce wptyw na wyniki Funduszu w okresie sprawozdawczym to m.in.:

- koniunktura gospodarcza w Polsce oraz na $wiecie (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji) wptywajgca m.in. na dziatania bankéw
centralnych;

- sytuacja ekonomiczno-finansowa emitentéw papieréw warto$ciowych wynikajgca zaréwno z proceséw okotorynkowych, jak i specyfiki
zarzqdzania w poszczeg6lnych spétkach;

- zmiana cen instrumentéw finansowych, ktére podlegajg wahaniom pod wptywem ogélnych tendencji rynkowych oraz perspektyw rozwojuy;

- zmiana rynkowych stop procentowych;

- zmiana kurséw walut;

- poziom dzwigni finansowej wykorzystywanej przez Fundusz.

Gtowne wydarzenia rynkowe, ktore zdominowaty pierwszq potowe 2016 roku to obawy o kondycje chinskiej gospodarki oraz referendum dotyczqce
wyj$cia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, tzw. Brexit. Pozostate tygodnie pierwszego potrocza minety pod znakiem niskiej zmiennosci typowej dla
rynkow finansowych, bedgcych pod silnym wptywem wspierajqcej polityki bankéw centralnych.

Perspektywy dla Funduszu w kolejnym potroczu bedq zalezaty od przyjetej strategii inwestycyjnej oraz zachowania cen papieréw warto$ciowych i
instrumentow finansowych znajdujqcych sie w portfelu Funduszu.
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Patrzqc na drugq potowe 2016 roku, zachowanie rynkéw finansowych bedzie zalezato m.in. od poziomu wzrostu gospodarczego na $wiecie,
ksztattowania sie Swiatowej polityki, dziatalnosci gtéwnych bankoéw centralnych, jak i wptywu wynikéw referendum w Wielkiej Brytanii na sytuacje
gospodarczq na $wiecie oraz na wyniki spotek. Na rynku polskim kluczowymi czynnikami wydajq sie ksztatt polityki gospodarczej nowego rzqdu,
ktora bedzie miata znaczenie dla postrzegania Polski na arenie miedzynarodowej, oraz bedzie miata wptyw na stan finansoéw publicznych.

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, istotnie wptywajgce na dziatalno$¢ jednostki, nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

6. Pozostate informacje o dziatalnosci

Opis organizacji grupy kapitatowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji, a w przypadku emitenta bedqcego jednostkq
dominujgcg, ktéry na podstawie obowiqzujgcych go przepiséw nie ma obowigzku lub moze nie sporzgdzaé skonsolidowanych sprawozdan
finansowych - réwniez wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji

Fundusz nie posiada jednostek zaleznych i nie sporzqdza sprawozdan skonsolidowanych.

Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potqczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek grupy kapitatowej emitenta, inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Fundusz w okresie sprawozdawczym nie dokonywat zmian w strukturze jednostki.

Stanowisko zarzqdu odno$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz wynikéw na dany rok, w $wietle wynikéw
zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Fundusz nie publikowat prognoz wynikéw.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogoélnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu emitenta na dziefi przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgiji, ich
procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasno$ci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzqdzajgce i nadzorujgce emitenta na dziefi przekazania raportu
kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie dla kazdej z
0séb

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Umowy zawarte migdzy emitentem a osobami zarzqdzajqcymi przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z
zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Wskazanie postepowan toczqcych sie przed sqgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publiczne;j.
W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania Fundusz nie byt stronq takich postepowan.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakgji.

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym okresie sprawozdawczym poreczeniach i gwarancjach

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie otrzymat ani nie udzielat poreczen i gwarangji.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majqtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz
informacje, ktére sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzafi przez emitenta

Organem funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Chtodnej 52 wpisane do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqdowego pod numerem
KRS 0000019384, numer NIP 526 - 17 - 88 - 449, o kapitale zakladowym w wysokos$ci 18 000 000 zt w petni optaconym. Powigzania Funduszu i
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikajq z Ustawy oraz statutu. Fundusz zostat utworzony przez Towarzystwo. Towarzystwo, jako
organ Funduszu, zarzqdza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec o0sob trzecich.
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W rozumieniu art. 4 pkt 14 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, podmiotem dominujgcym w stosunku do PKO Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. jest PKO Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, ktéry jest jedynym akcjonariuszem PKO Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i posiada 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu.

/ -
26.08.2016 Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu Vém

(podpis)
%f//// pro) fVperres
26.08.2016 Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu | /
(podpis)
7
26.08.2016 Radostaw Kietbasinski Wiceprezes Zarzqdu /%LZH/Q
(podpis)
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citi handlowy

Warszawa, dnia 26 sierpnia 2016 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w  Warszawie S.A., pelnigcy obowigzki  depozytariusza
dla PKO Strategii Obligacyjnych - funduszu inwestycyjnego zamknietego (zwanego dalej
~Funduszem”), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
dziatajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, ze dane dotyczace
stanow aktywow Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papierow warto$ciowych oraz pozytkéw z tych aktywow.
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2016 roku

do 30 czerwca 2016 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

p . r F PN [ [ SN S,
Mcarcin S: Jolanta W YIYCH

-

III

Bank Handlowy w Wars
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES
OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariuszy PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pétrocznego sprawozdania finansowego PKO Strategii
Obligacyjnych - funduszu inwestycyjnego zamknigtego z siedziba w Warszawie, przy
ul. Chiodnej 52 (,,Fundusz”), na ktore sklada si¢ wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2016 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz rachunek przeptywéw pienieznych za okres
6 miesigcy koficzacy sig tego dnia oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa (,,poiroczne
sprawozdanie finansowe”).

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
irzetelng prezentacje powyzszego podlrocznego sprawozdania finansowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreSlonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047) oraz wydanych na jej podstawie przepisach
wykonawczych i innymi obowiazujacymi przepisami prawa. Naszym zadaniem bylo
przedstawienie wniosku na temat tego polrocznego sprawozdania finansowego w oparciu
o przeprowadzony przeglad.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
2410 w brzmieniu Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd srédrocznych
informacji finansowych przeprowadzany przez niezaleinego bieglego rewidenta jednostki
wydanego przez Rade¢ Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych
(IAASB). Przeglad pétrocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegolnosci od 0séb odpowiedzialnych za finanse i ksiegowo$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu
istotnie rozni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Rewizji Finansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
ze zidentyfikowalisSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ zidentyfikowane
w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazi¢ opinii z badania o zalagczonym p6trocznym
sprawozdaniu finansowym.

1
KPMG Audyt Spotka z ograniczong KPMG Audyt Spdlka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spélka zarejestrowana
odpowiedzialnoscig sp k., a Polish limited liability sp k. jest polska spdlkg komandytows i czlonkiem w Sgdzie Rejonowym
partnership and a mamber firm of the KPMG sieci KPMG skladajacej sio z niezaleznych spétek dia m.st. Warszawy
network of independent member firms affiliated czlonkowskich stowarzyszonych z KPMG [nternational w Warszawie, XIi Wydzial KRS 0000339378
with KPMG International Cooperative (“KPMG Cooperative ("KPMG Internationai”), podmiotem prawa Gospodarczy Krajowsgo NIP 527-261-53-62

International”), a Swiss entity szwajcarskiego. Rejestru Sadowego REGON 14207813
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Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal niczego, co pozwalatoby sadzi¢, iz zalgczone
polroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej PKO Strategii Obligacyjnych - funduszu
inwestycyjnego zamknigtego na dzien 30 czerwca 2016 roku, jego wyniku z operacji oraz
przeplywow pienieznych za okres 6 miesiecy konczacy sie tego dnia zgodnie z zasadami
rachunkowosci obowiazujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci oraz wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi
obowiazujacymi przepisami prawa.

W imieniu KPMG Audyt Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A
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Wéa Szczesiak

Kluczowy biegly rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Pelnomocnik
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