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LIST DO UCZESTNIKOW

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu Sprawozdanie finansowe PKO Globalnej Strategii - funduszu inwestycyjnego zamknietego, zarzqdzanego przez

PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r.

Sprawozdanie zawiera szczeg6towe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego oraz opis polityki inwestycyjnej funduszy. Do sprawozdania
finansowego dotqczono 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 2015 roku 18,55 mld zt, co
oznacza wzrost aktywow o 9,42% w stosunku do stanu na koniec grudnia 2014 roku. Wzrost ten zwigzany byt przede wszystkim z wynikami z tytutu
zarzqdzania aktywami oraz z wysokim dodatnim saldem sprzedazy netto.

Udziat PKO TFI w rynku funduszy inwestycyjnych na koniec czerwca 2015 roku wyniost 8,1%, co uplasowato Towarzystwo na 3 miejscu pod
wzgledem wielko$ci zarzqdzanych aktywow netto. W grupie funduszy detalicznych PKO TFI utrzymato 1 pozycje z udziatem 14,02%.

Wedtug stanu na 30 czerwca 2015 roku PKO TFI SA zarzqdzato 48 funduszami i subfunduszami inwestycyjnymi, w tym 3 funduszami
inwestycyjnymi zamknietymi publicznymi i 8 funduszami inwestycyjnymi zamknietymi niepublicznymi.

Fundusz PKO Globalnej Strategii - fiz osiggnat w pierwszym potroczu 2015 roku wynik -2,85%. W samym drugim kwartale wypracowat natomiast
wynik +0,31% i jest to dobry rezultat biorgc pod uwage kwartalng stope zwrotu z gtownych klas aktywow. Srednia stopa zwrotu z funduszy
obligacyjnych wyniosta -1,93%, natomiast $rednia stopa zwrotu z funduszy akcyjnych wyniosta -2,03% (zrodto: Analizy Online). Niestety
pozytywny wynik drugiego kwartatu nie byt wystarczajgcy by odrobi¢ strate poniesiong w pierwszym kwartale. Koncowka poétrocza wyraznie
wskazata jednak, ze czas niskiej zmienno$ci na rynkach finansowych dobiega konca, co uzasadnia utrzymywanie Funduszu PKO Globalnej Strategii
- fiz jako komponentu zdywersyfikowanego portfela inwestycyjnego.

Pierwsze potrocze byto okresem ztozonym z dwoch przeciwstawnych kwartatow. Pierwszy z nich byt przesadzong reakcjq rynkéw na wprowadzenie
programu luzowania ilo$ciowego (QE) przez Europejski Bank Centralny. Indeksy europejskich akcji poszybowaty za wysoko, a rentownosci
europejskich obligacji spadty zbyt nisko. Drugi kwartat to zastuzona i podatna na medialne emocje zwigzane z Grecjq korekta tych ruchow. Jesli
spojrzymy jednak bardziej szczegdtowo na zachowanie rynkéw finansowych, to zarysowato sie kilka istotnych proceséw wartych omoéwienia.

Kluczowym zjawiskiem poczqtku 2015 roku jest zdecydowany brak ptynnosci na rynkach finansowych. Jest to czynnik wyraznie utrudniajgcy
zarzqdzanie zaréwno funduszami otwartymi jak i funduszami zamknietymi o charakterystyce absolutnej stopy zwrotu. W $rodowisku ograniczonej
ptynnosci, klasy aktywoéw potrafig dtugo znajdowa¢ sie w fazach konsolidacji, po czym dokonuje sie btyskawiczny ruch korekcyjny duzej skali.
Niestety oznacza to, ze korekty mogq byc¢ szybkie, gwattowne i pojawia¢ sie z zaskoczenia, nie dajgc wezedniej wielu sygnatow technicznych ani
fundamentalnych. Doskonatym przyktadem takiego zachowania jest tegoroczna korekta na obligacjach. 10-letnia obligacja Niemiec w 6 ses;ji
zabrata caty zysk kumulowany przez ostatni rok.

Dodatkowo nalezy wspomnie¢ o silnych rozbiezno$ciach w zachowaniu poszczegdlnych rynkéw, utrudniajgcych cato$ciowq ocene sytuacji. W tym
samym w czasie gdy jedne rynki (np. europejski rynek akeji) wykazywaty sie wyraznym wzrostem pozioméw zmiennosci, inne (np. amerykanski
rynek akcji) zachowywaty sie bardzo spokojnie. Selekcyjnosé zachowan poszczegolnych rynkow nie jest niczym nowym w historii finansow, ale
skala tych roéznic juz tak. Zmienno$¢ na europejskim rynku akcji nigdy nie byta tak wysoko, proporcjonalnie do zmienno$ci amerykanskiego rynku
akgji. Utrudniato to zarzqdzajgcemu ocene faktow. Czy mamy do czynienia ze specyficzng korektq na europejskich aktywach, zwigzanq z sytuacjg w
Grecji? Czy rozpoczyna sie globalny proces wybicia sie zmienno$ci w kierunku owych wyzszych pozioméw?

Finalnym wnioskiem pierwszego potrocza 2015 roku jest ocena potencjalnych stop zwrotu w $rodowisku niskich stop procentowych. Wyraznym
zjawiskiem wydaje sie juz, ze podqzajqgc za spadajgcymi poziomami depozytow bankowych, stopy zwrotu z inwestycji na rynku finansowym mogq
okaza¢ sig nizsze niz w poprzednich latach/dekadach.

Wynik Funduszu w drugim kwartale 2015 roku oparty byt na wielu skladowych. Pozytywnie do wyniku przyczynita sie krétka pozycja na
europejskich indeksach akcyjnych, cho¢ nie byta to pozycja wystarczajgca do odrobienia straty z pierwszego kwartatu. Podobnie sytuacja
wyglgdata z krétkq pozycjg na polskich oraz niemieckich obligacjach, ktora ostatecznie w nieduzym stopniu przyczynita sie do pozytywnego wyniku
(duza czes¢ pozycji byta zamknigta wezesniej zgodnie z regutq ,stop loss”). Na rynku walutowym udato sie uzyskaé zysk na parach walutowych
CAD:NOK (tj. kanadyjski dolar vs norweska korona, dobor dwdch walut zwigzanych z ceng ropy daje mozliwos$¢ zmniejszenia ryzyka rynkowego)
oraz EUR:JPY (Euro vs japonski Jen). Obie transakcje oparte byty na naszej fundamentalnej, modelowej ocenie sytuacji makroekonomicznej. Zysk
przyniosta tez dtuga pozycja w koszyku surowcow rolnych (pszenica/kukurydza). Surowce te zanotowaty silne wzrosty w czerwcu. Pozycja byta
nieduza, zgodnie z zasadq ograniczonego poziomu ryzyka, ktorej trzymamy sie na rynku surowcowym. Negatywnie na wynik

w drugim kwartale wptyneta pozycja na amerykanskim rynku akcji, ktora kilkakrotnie musiata zosta¢ zamknieta zgodnie z regutq ograniczenia strat
(,stop loss”). Nie udato sie tez utrzymac¢ dhugiej pozycji w parze walutowej dolar australijski vs nowozelandzki (AUD:NZD). Pozycja ulegta zamknigciu
tuz przed rozpoczeciem wcze$niej oczekiwanego ruchu zwyzkowego. Wiecej oczekiwali$my tez od zachowania ztota, ktére bardzo stabo reagowato
na kilka pozytywnych bodzcow dla jego wyceny.

Dziekujac Panstwu za powierzenie swoich $rodkéw w zarzgdzanie PKO TFI, zapraszamy do zapoznania si¢ z informacjami zawartymi
w niniejszym Sprawozdaniu.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Dziatajqc jako reprezentanci PKO TFI S.A. potwierdzamy, Ze wedle naszej najlepszej wiedzy, sprawozdanie finansowe za okres od 01 stycznia do 30
czerwca 2015 r. sporzqdzone zostato zgodnie z obowiqzujgcymi zasadami rachunkowosci, oraz ze odzwierciedla ono w sposéb prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majqtkowq i finansowq funduszu PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety (,Fundusz”), oraz jego wynik z operacji.

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
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Dziatajqc jako reprezentanci PKO TFI S.A. potwierdzamy, ze podmiot uprawniony do przeglqdu sprawozdan finansowych, dokonujqcy przeglgdu
potrocznego sprawozdania finansowego funduszu PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety sporzqdzonego za okres roczny od 1
stycznia do 30 czerwca 2015 r., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujqcy przeglqdu tego
sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnego, niezaleznego raportu z przeglqdu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Piotr Zochowski Remigiusz Nawrat Radostaw Kietbasinski
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Wybrane dane finansowe

TFI

01.01-30.06.2015

01.01-30.06.2014

PODSTAWOWE POZYCJE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
w tys. zt w tys. EUR w tys. zt w tys. EUR
I. Przychody z lokat 5536 1339 11559 2766
II. Koszty funduszu netto 11023 2 666 14 838 3551
I1l. Przychody z lokat netto -5 487 -1327 -3279 -785
IV. Zrealizowane zyski (straty) ze zbycia lokat -32 361 -7828 -11 595 -2775
V. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny lokat 14 780 3575 -4 779 -1144
VI. Wynik z operacji -23 068 -5 580 -19 653 -4 703
30.06.2015 31.12.2014
VII. Zobowiqzania 3665 874 14 730 3 540
VIII. Aktywa 653 098 155 707 874 7117 210223
IX. Aktywa netto 649 433 154 833 859 987 206 683
X. Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych 6529 226 8398 163
wzt w EUR wzt w EUR

XI. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 99,47 23,71 102,40 24,61
XI1. Wynik z operacji na certyfikat inwestycyjny -3,53 -0,85 -2,03 -0,49

Pozycje bilansu w tys. EUR przeliczone sq wedtug $redniego kursu NBP z dnia 30 czerwca 2015 oraz 31 grudnia 2014.
Pozycje rachunku wynikow w tys. EUR przeliczone sq wedtug $redniej arytmetycznej Srednich kursow NBP na koniec miesigcy od stycznia do czerwca 2015 oraz od stycznia do

czerwca 2014.
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety (,Fundusz”)

PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym, dziatajgcym na dzien sporzqdzenia
sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych 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 .

Fundusz dziata na podstawie i zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz Statutu Funduszu. Zezwolenie na utworzenie
Funduszu udzielita Komisja Nadzoru Finansowego decyzjq z dnia 14 czerwca 2013 r. (sygn. OFI/11/4034/31/15/U/2013/13-12/AG).

PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowos$¢ prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 881 w dniu 29 lipca 2013 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokre$lony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych Funduszu
Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost warto$ci aktywoéw Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat Funduszu oraz osigganie przychodéow z
lokat netto Funduszu.

Fundusz stosuje polityke inwestycyjng aktywnej alokacji w ramach przewidzianych w Statucie klas aktywow. Inwestycje dokonywane przez Fundusz
charakteryzujq sie wysokim poziomem ryzyka, zwigzanym réwniez z koncentracjq w ramach danej klasy aktywéw, co oznacza, iz warto$¢ aktywow
netto Funduszu na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okre$lonych w Statucie i ustawie o funduszach inwestycyjnych, moze lokowa¢ swoje aktywa wytqcznie w:
a) papiery wartosciowe;

=z
~

udziaty w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig;

o
~

instrumenty rynku pienieznego;

d) 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 granicg;

e) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0sob fizycznych;

f)  waluty obce;

g) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

h)  towarowe instrumenty pochodne;

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

Lokaty, o ktorych mowa w wyzej w art. 16 ust. 1 lit. a)-c) i €)-h) statutu Funduszu, oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktorych mowa w art. 16 ust. 1 lit.
d), mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, ze sq one zbywalne. Fundusz moze lokowaé swoje aktywa na rynkach miedzynarodowych
majgc na uwadze cel inwestycyjny Funduszu oraz osiqgniecie geograficznej dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu
obejmuje w szczegolnosci rynki Stanéw Zjednoczonych Ameryki Pétnocnej, rynki krajow wchodzqeych w sktad Unii Europejskiej, rynki Szwajcarii
oraz Turcji.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okre$lone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz Statucie Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedqgcego 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, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety obejmuje okres pétroczny od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2015 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

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

Przeglqd sprawozdania PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety za okres potroczny od 1 stycznia do 30 czerwca 2015 r.
powierzono KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Sp. k. z siedzibq 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 Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety notowane sq na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. pod
skrécong nazwq PKOGS.

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

Do dnia 30 czerwca 2015 r. PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii Ai 8
reprezentujqce jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikoéw Funduszu.

Seria Certyfikatéw Cena emisyjna
A 100,00
B 101,12
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ZESTAWIENIE LOKAT

Tabela gtéwna

ﬁ TFI

Na dziefi 30 czerwca 2015 r.

Na dziefi 31 grudnia 2074 r.

Warto$¢ wedtug
ceny nabycia w
tys. ztotych

Warto$¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys.
ztotych

Udziat w
aktywach
ogotem (%)

Warto$¢ wedtug
ceny nabycia w
tys. ztotych

Warto$¢ wedtug wyceny na
dzien bilansowy w tys.
ztotych

Udziat w
aktywach
ogotem (%)

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe

64 003

64 734

9,91

58 308

58 338

6,67

Instrumenty pochodne *

nie dotyczy

-1613

-0,25

nie dotyczy

-9902

-1,12

Udziaty w spotkach z ograniczonq odpowiedzialnosciq

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Razem

64 003

63 121

9,66

58 308

48 436

555

* W pozycji instrumenty pochodne w tabeli gtownej wy

azane sq zaréwno instrumenty o wycenie dodatniej i ujemnej. W bilansie dodatnia warto$¢ instrumentéw pochodnych wy
sktadnik lokat, natomiast warto$¢ ujemna prezentowana jest w zobowiqzaniach.

azana jest jako
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Tabele uzupetniajgce

ﬁ TFI

Wartos¢ Warto$¢
nominalna Wartos¢ wedliug Udziat w
ODtuine papiery Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent Kraj §|ed2|bg Termin Warunki ) ]ednggo Liczba wedlugbceng wyceny na aktywach
warto$ciowe emitenta wykupu oprocentowania papieru nabycia w dziefi A
1 " ogétem (%)
wyrazona w tys. Ztotych bilansowy w
ztotych tys. Ztotych
1.0 terminie wykupu do
1 roku
- Obligacje
- Bony skarbowe
- Bony pienigzne
- Inne
éfw Le;e‘}‘;"';mgk”"“ 137 000 64 003 64734 991
- Obligacje 60 000 58 308 58 908 9,02
8353(7)881 07926) '”"{Srﬁ?kwng T8S Poland Pg:ﬁ(gtr\?va POLSKA 2016-07-25 | zerokuponowe |  1000,00 60 000 58 308 58908 9,02
- Bony skarbowe
- Bony pieniezne
- Inne 77 000 5695 5826 0,89
) Aktywny
L'ﬁ?ﬁﬁ;gg;g'zﬁﬂ 4y | runek - rynek | - NYSE Arca B“”";{SCB“”'( BVRV\'(%\ETA 2019-01-30 | zerokuponowe | 24 092,80 77 000 5695 5826 0,89
regulowany
Razem °“§$J‘i‘owg'§; 77000 5695 5826 0,89
Razem ‘r’lll‘etfe";'l‘i‘ows; 60 000 58 308 58 908 9,02
Razem nienotowane na
rynku aktywnym 0 0 0 0,00
Razem 137 000 64 003 64 734 991
Warto$¢
Kraj siedziby wzgﬁgo:ecng wzi:e;:;%m Udzlat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent emitenta Instrument bazowy Liczba nabycia w dien aktywach
tys. ziotych | bilansowy w ogotem (%)
tys. ztotych
Wystandaryzowane -
instrumenty pochodne 1473 0 0.00
?Ali)g()) FUTURES 31/08/15 rll_jl;teukmfe]gurlir\fgn-g Borsa Istanbul Borsa Istanbul TURCJA Index BIST 30 -350 | Nie dotyczy 0 0,00
CORN FUTURE 14/12/15 Aktywny rynek - Chicago Board of | Chicago Board of STANY )
(Cz5) el rgnegk regulgowung 9Trade %rade ZJEDNOCZONE Kukurydza 35| Nie dotyczy 0 0,00
%%;’TURE 18/09/15 rﬁﬁ?k"‘;';gﬂwgn’g EUREX Eurex NIEMCY Index DAX -42 | Nie dotyczy 0 0,00
EURO STOXX 50 FUTURE Aktywny rynek - : .
18/09/15 (VGUS) rynek regulowany EUREX Eurex NIEMCY Index EURO STOXX 50 310 | Nie dotyczy 0 0,00
oo P WIS Mgk | oo vt | et Mot | seommaon | Watoo o[ om
GOLD 100 OZ FUTURE Aktywny rynek - CMX - Commodity STANY .
27/08/15 (GCQ5) rynek regulowany Comex Exchange ZJEDNOCZONE Zoto 21| Nie dotyczy 0 0,00
NASDAQ 100 EMINI FUTURES | Aktywny rynek - | Chicago Mercantile | Chicago Mercantile STANY .
18/09/15 (NQUS) rgneuk reguliwang E%(change Exchgcmge (CME) | ZJEDNOCZONE Index NASDAQ Index 172 | Nie dotycy 0 0,00
RUSSELL 2000 MINI INDEX Aktywny rynek - ~ NYF-ICE Futures STANY R )
FUTURES 18/09/15 (RTAUS) | rynek requlowany | VY ICE Futures US us ZJEDNOCZONE Index RTY Index 69 | Nie dotyczy 0 0.00
S&P EMINI FUTURES Aktywny rynek - | Chicago Mercantile | Chicago Mercantile STANY B )
18/09/15 (ESU5) rynek regulowany Exchange Exchange (CME) ZJEDNOCZONE Index S&P 500 445 Nie dotyczy 0 0.00
US 10Y T NOTE 21/09/15 Aktywny rynek - Chicago Board of | Chicago Board of STANY Obligacja US 10Y 140 | Nie dotyczy 0 0.00
(TYus) rynek regulowany Trade Trade ZJEDNOCZONE TREASURY NOTES ’
WHEAT FUTURE 14/09/15 Aktywny rynek - Chicago Board of | Chicago Board of STANY ; .
(Wu5) oo! rgnegk regulg)wang 9Trade €%rade ZJEDNOCZONE Pszenica 42| Nie dotycy 0 0,00
Niewystandaryzowane - B
instrumenty pochodne 8 1613 025
FX Swap EUR PLN Nienotowane na . Bank Handlowy w . R
24/06/2015 08/07/2015 rynku aktgwnym nie dotyczy Warszawie SA. POLSKA EUR (590.000,00) 1| Nie dotyczy 14 0,00
FX Swap JPY PLN Nienotowane na . Bank Handlowy w . ~
24/06/2015 08/07/2015 rynku aktywnym nie dotyczy Warszawie S.A. POLSKA JPY (5.010.000,00) 1| Nie dotyczy 4 0,00
FX Swap JPY PLN Nienotowane na . Bank Handlowy w . ~
25/06/2015 08/07/2015 rynku aktywnym nie dotyczy Warszawie S.A. POLSKA JPY (5.250.000,00) 1| Nie dotyczy 4 0,00
FX Swap JPY PLN Nienotowane na . Bank Handlowy w . ~
26/06/2015 08/07/2015 rynku akigwnym nie dotyczy Warszawie SA. POLSKA JPY (9.700.000,00) 1| Nie dotyczy 6 0,00
FX Swap USD PLN Nienotowane na . Bank Handlowy w ) R B
23/06/2015 08/07/2015 rynku akigwnym nie dotyczy Warszawie SA. POLSKA USD (800.000,00) 1| Nie dotyczy 57 0,01
FX Swap USD PLN Nienotowane na . . R ~
24/06/2015 08/07/2015 rynku aktywnym nie dotyczy PKO BP SA POLSKA USD (2.090.000,00) 1| Nie dotyczy 198 0,03
Nienotowane na . JP Morgan WIELKA stopa procentowa . B ~
IRS PLN 08/09/2016 rynku aktywnym nie dotyczy Securities plc BRYTANIA | WIBORG6M (55.000.000,00) 1| Nie dotyczy 831 0.13
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ﬁ TFI

Warto§¢
Wartos¢ wedtug Udziatw
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kroj §|ed2|bg Instrument bazowy Liczba wedlug‘ceng wyceny na aktywach
emitenta nabycia w dziefi ogélem (%)
tys. ztotych | bilansowy w 9
tys. zlotych
Nienotowane na . JP Morgan WIELKA stopa procentowa . B ~
IRS PLN 29/08/2019 rynku aktywnym nie dotyczy Securities plc BRYTANIA | WIBOR6M (30.000.000,00) 1| Nie dotyczy 499 0,08
Razem aktywny rynek B
regulowany 1473 0 0 0,00
Razem al'(tgwng rynek 0 0 0 0,00
nieregulowany
Razem nienotowane na rynku 8 0 1613 025
aktywnym
Razem -1 465 0 -1613 -0,25
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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Tabele dodatkowe

ﬁ TFI

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy o
funduszach inwestycyjnych

Warto$¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w tys. ztotych

Udziat w aktywach ogétem (%)

0 0,00
Skfadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy o funduszach Warto$¢ wedlug wyceny na dzieri bilansowy w tys. .
inwestycyjnych Zotych Udziat w aktywach ogétem (%)
FX Swap EUR PLN 24/06/2015 08/07/2015 -13 0,00
FX Swap JPY PLN 24/06/2015 08/07/2015 -4 0,00
FX Swap JPY PLN 25/06/2015 08/07/2015 -4 0,00
FX Swap JPY PLN 26/06/2015 08/07/2015 -6 0,00
FX Swap USD PLN 23/06/2015 08/07/2015 -57 -0,01
FX Swap USD PLN 24/06/2015 08/07/2015 -198 -0,03
0K0716 (PLO000107926) 58 908 9,02
Warto$¢ wedtug ceny vvgcz?lzcnv;e(fz'il;?'l Udzlat w
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj tqczna liczba . r aktywach
nabycia w tys. zlotych bilansowy w tys. .
ogétem (%)
ztotych
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez N8P 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzqdu
’ 0 0 0,00
terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panstwa nalezqce do OECD
. - . 0 0 0,00
(z wytqczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezqcych do OECD
Papiery wartosciowe emitowane przez Kraj Wartosé Warto$¢ wedtug Udziat w
migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych . o . : wedlug ceny | wyceny na dzief
czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub Nazwa emitenta ::ﬁg:ﬁt% Rodza) rynku Nazwa rynku Liczba nabycia w tys. | bilansowy w tys. oal:l)t}%\:l/]o&)
przynajmniej jedno z paristw nalezqgcych do OECO zhotych ztotych 9
0 0 0,00
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BILANS

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestgcw‘ng)

30.06.2015 31122014

I AKTYWA 653 097 874 117
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 87921 115 549
Naleznosci 24 28
Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 500 393 700 802
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 64 734 58 338

- dtuzne papiery warto$ciowe 64 734 58 338

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0

- duzne papiery wartosciowe 0 0

Nieruchomosci 0 0
Pozostate aktywa 25 0

Il. ZOBOWIAZANIA 3665 14 730
1Il.  AKTYWA NETTO (I-11) 649 432 859 987
IV. KAPITAt FUNDUSZU 660 838 848 325
Kapitat wptacony 1010192 1010192
Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -349 354 -161 867

V. DOCHODY ZATRZYMANE -16 379 21469
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -8 029 -2 542
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 350 24011

V1. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 4973 -9 807
VII.  KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERAC)I (IV+V+/-VI) 649 432 859 987
Liczba certyfikatow inwestycyjnych: 6529 226 8398163
Warto$¢ aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny (w ztotych) 99,47 102,40
Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych: 5758 666 7728576
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w ztotych) 99,46 102,40
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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- FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC]I

(w tysigcach ztotych)

W

TFI

01.01-30.06.2015

01.01-31.12.2014

01.01-30.06.2014

I. PRZYCHOODY Z LOKAT 5536 31486 11559
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 243 153
Przychody odsetkowe 4 895 18716 10423
Przychody zwiqzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 621 12231 929
Pozostate 20 296 54

Il.  KOSZTY FUNDUSZU 11023 30811 14 838
Wynagrodzenie dla towarzystwa 10 696 30225 14 536
Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0 0 0
Optaty dla depozytariusza " 150 89
Optaty zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 15 47 32
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 25 51 25
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 40 29 0
Koszty zwiqzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 170 309 156

1l.  KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
IV.  KOSZTY FUNDUSZU NETTO (1I-I11) 11023 30811 14 838
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) -5487 675 -3279
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) -17 581 21943 -16 374
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -32 361 30 209 -11595

- z tytutu réznic kursowych 3174 -241 -15 771

Wizrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 14 780 -8 266 -4 779

- z tytutu réznic kursowych -50 -15 859 -2713

VII. WYNIK Z OPERAC]I (V+/-VI) -23 068 22618 -19 653
Wuynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny (w zlotych) -3,53 2,69 -2,03
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgey na certyfikat inwestycyjny (w zlotych) -3,53 2,69 -2,03
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestgcw‘ng)

ﬁ TFI

01.01-30.06.2015 01.01-31.12.2014
l. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO: -210 555 -138 102
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 859 987 998 089,00
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: -23068 22618
Przychody z lokat netto -5 487 675
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -32 361 30 209
Wizrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 14 780 -8 266
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -23 068 22618
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) Funduszu (razem) 0 0
Z przychodéw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodoéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -187 487 -160 720
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych certyfikatow inwestycyjnych) 0 0
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych certyfikatow inwestycyjnych) -187 487 -160 720
6. tqczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -210 555 -138 102
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 649 432 859 987
8. Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 811724 959 588
Il ZMIANA LICZBY CERTYFIKATOW INWESTYCYJNYCH:
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym, w tym: -1868 937 -1620513
Liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
Liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 1868 937 1620513
Saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych -1868 937 -1620513
2. Liczba certyfikatow inwestycyjnych narastajgco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 6529 226 8398163
Liczba zbytych certyfikatow inwestycyjnych 10 030 036 10 030 036
Liczba odkupionych certyfikatow inwestycyjnych 3500 810 1631873
Saldo zmian liczby certyfikatow inwestycyjnych 6529 226 8398 163
3. Przewidywana liczba certyfikatow inwestycyjnych 5758 666 7728576
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA CERTYFIKAT INWESTYCYJNY
1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 102,40 99,62
2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezqcego okresu sprawozdawczego 99,47 102,40
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym (w skali roku) -5,78 2,79
4 Minimalna warto$¢ ak‘tgwéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 99.16 97558
(w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)
- data wyceny 2015-03-31 2014-06-30
5 Maksymalna warto$¢ gktgw()w netto na certyfikat inwestycyjny w okresie sprawozdawczym 9947 102,39
(w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)
- data wyceny 2015-06-30 2014-12-30
6. Warto$¢ aktywow nettp na certyfikat inwestycyjny wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym 99.47 102,39
(w ztotych ze wskazaniem daty wyceny)
- data wyceny 2015-06-30 2014-12-30
7. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (w zotych) 99,46 102,40
v, PROCENTOWY UDZIA KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE] WARTOSCI AKTYWOW NETTO 274 321
(w skali roku), w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,66 3,15
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzqcych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
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

Strona 15/31




SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO GLOBALNE]) STRATEGII

- FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2015 ROKU

RACHUNEK PRZEPtYWOW PIENIEZNYCH

(w tysigcach ztotych)

ﬁ TFI

01.01-30.06.2015

01.01-31.12.2014

01.01-30.06.2014

A Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej (1-11) 159 341 171818 133999
I. Wplywy 14 839 519 36 076 542 19351712

1) Z tytutu posiadanych lokat 141934 336 299 161031

2) Z tytutu zbycia sktadnikow lokat 14 697 585 35740233 19 190 681

3) Pozostate 0 10 0

1. Wydatki 14 680 178 35904 724 19217 713

1) Z tytutu posiadanych lokat 161983 301711 170 320

2) Z tytutu nabycia sktadnikow lokat 14 504 017 35574 283 19032 190

3) Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla Towarzystwa 13 880 28 003 14 715

4) Z tytutu wyptaconego wynagrodzenia dla podmiotow prowadzqeych dystrybucije 0 0 0

5) Z tytutu optat dla depozytariusza 95 189 88

6) Z tytutu optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow Funduszu 24 48 33

7) Z tytutu optat za zezwolenia i rejestracyjnych 51 58 73

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 128 432 294

B. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalno$ci finansowej (1-11) -187 139 -159 365 -34 309
. Wplywy 348 1356 615

1) Z tytutu zbycia certyfikatow inwestycyjnych 0 0 0

2) Z tytutu zaciggnietych kredytow 0 0 0

3) Z tytutu zaciggnietych pozyczek 0 0 0

4) Z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 0 0 0

5) Odsetki 348 1356 615

6) Pozostate 0 0 0

Il. Wydatki 187 487 160 721 34924

1) Z tytutu odkupienia certyfikatow inwestycyjnych 187 487 160 721 34924

2) Z tytutu sptat zaciqgnietych kredytow 0 0 0

3) Z tytutu sptat zaciqgnietych pozyczek 0 0 0

4) Z tytutu wyemitowanych obligagji 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 0 0 0

C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodkéw pienigznych i ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych 170 11 606 323
0. Zmiana stanu $rodkow pienigznych netto (A+/-8) -27 798 12453 99 690
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych na poczqtek okresu sprawozdawczego 115 549 91490 91490
F. Srodki pienigzne i ekwiwalenty §rodkéw pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D+/-C) 87921 115 549 191503
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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.z 2013 r,, poz. 330 z pozniejszymi zmianami) 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 sporzgdzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sq w tysigcach ztotych za wyjgtkiem wartoSci
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny, wyniku z operacji na certyfikat inwestycyjny oraz wartosci nominalnej dtuznych papierow
warto$ciowych wykazanych z doktadnoscig 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 gtobwnej oraz tabel uzupetniajgcych, zawierajqce szczegétowe dane o poszczegdlnych
sktadnikach lokat Funduszu,

Bilansu, prezentujqcego sktadniki aktywow i pasywéw Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany wynik finansowy,
Rachunku wyniku z operacji, prezentujgcego przychody i koszty Funduszu oraz zrealizowane i niezrealizowane zyski badz straty Funduszu,

5. Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajgcego miedzy innymi dodatkowe informacje o zmianach ilosciowych i warto$ciowych
wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

Rachunku przeptywow pienieznych, prezentujqcego przeptywy pieniezne Funduszu w poszczeg6lnych segmentach dziatalnosci,
Not objasniajgcych dotyczqeych polityki rachunkowosci, naleznosci i zobowiqzan Funduszu,

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

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

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatqczony jest List Zarzqdu do uczestnikéw Funduszu, Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu,
Oswiadczenie banku - depozytariusza o zgodnosci danych dotyczqcych stanéw aktywédw Funduszu ze stanem faktycznym, O$wiadczenia Zarzqdu
0 zgodnosci sprawozdania z zasadami rachunkowo$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 przeglqdu sprawozdania finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu

a) Operacje dotyczqce Funduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego 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 zwiqzane z ich nabyciem,
w szczegélno$ci 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 przychodéw 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), polegajqcq na przypisaniu
sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysokos$ci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezqcej wartosci ksiegowe;j.

h)  Operacje dotyczgce 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
zwiqzku z wycenq $rodkow pienieznych, naleznosci 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 obejmujg w szczegdlno$ci: wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie, koszty sponsora i animatora emisji,
KDPW, GPW, koszty organizacji i obstugi posiedzen Zgromadzenia Inwestorow i Rady Inwestoréw, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo
roznic kursowych powstate w zwiqgzku z wycenq $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach
Funduszu w kazdym Dniu Wyceny tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz na inne koszty, ktore
zgodnie ze Statutem sq pokrywane przez Fundusz. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaty uprzednio utworzonq rezerwe.
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Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzqdzanie nie przekroczyta w skali roku poziomu statutowego
limitu.

1.3. Metody wyceny aktywoéw, 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 aktywdw 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 okreslania warto$ci aktywow
netto na certyfikat inwestycyjny w dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujetych w
ewidencji uczestnikow w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Funduszu - zasady ogdine

a)

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, za wyjgtkiem
dtuznych papierow warto$ciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;j.

Za wiarygodnie oszacowanq warto$¢ godziwg Fundusz uznawat warto$¢ wyznaczong poprzez:

i. oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowangq, niezalezng jednostke $wiadczqcq tego rodzaju ustugi, o ile
mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,
ii. zastosowanie wta$ciwego 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 estymacii,
iv. oszacowanie warto$ci sktadnika lokat, dla ktorego nie istniat aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym
rynku ceny nierdznigcego sie istotnie sktadnika, w szczeg6InoS$ci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.
Aktywa oraz zobowiqzania denominowane w walutach obcych byty wyceniane lub ustalane w walucie, w ktérej byty notowane na
aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byty denominowane. Aktywa te oraz

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

Metody wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

a)

Instrumenty pochodne, z wytqczeniem kontraktow terminowych, udziatowe papiery wartosciowe, w tym akcje, prawa do akgji, prawa
poboru, kwity depozytowe, certyfikaty inwestycyjne notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty wedtug ostatniego dostepnego w
momencie 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 wyceny, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku
kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs
przyjmuje sie ten kurs albo wartos¢.

Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczqco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta zadna
transakcja, wéwczas Fundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni dostepny w momencie wyceny kurs ustalony na
aktywnym rynku, skorygowany w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej. Korygowania takiego
Fundusz dokonywat w szczegolnosci w oparciu o model wyceny bazujgcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku z tym, ze
uwzglednianie wytqcznie ofert sprzedazy uznano za niedopuszczalne, z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu wyceny,
ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamkniecia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢
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 dzie wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, papiery udziatowe wyceniane byty wedtug
ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia,
innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiqcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majqcych wptyw na warto$¢
danego sktadnika lokat.

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

e w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym organizowana jest sesja
fixingowa w oparciu model wyceny bazujqgcy na ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku na podstawie ostatniego
kursu fixingowego z dnia wyceny,
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e w przypadku innych niz okreslone powyzej dtuznych papieréw warto$ciowych oraz w przypadku gdy dla papieréw dtuznych
okreslonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs fixingowy Fundusz szacowat warto$¢ godziwg w oparciu o model bazujgcy
na cenach szacowanych przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczqeq tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwo$ci zastosowania powyzszego
modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie
istotnie dtuznego papieru wartosciowego lub w oparciu o wtasciwy model wyceny w zalezno$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 transakgji na aktywnym rynku, dtuzne papiery warto$ciowe wyceniane byty
wedtug ostatniego dostepnego w momencie wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamkniecia, innej, ustalonej przez rynek warto$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.

d) 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 miesigca 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)  Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w szczegélnosci w oparciu o model
wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na aktywnym rynku spétek z tek samej branzy lub o podobnej rentownosci i
prognozowanej dynamice sprzedazy lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywow pienieznych, w ktérym uwzgledniane sq

prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spotke i jej warto$¢ rezydualna.

b)  Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej ustalanej za pomocq modelu wyznaczania

warto$ci teoretycznej prawa poboru w oparciu o warto$¢ aktywu bazowego.

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

a) Dhuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci. Jezeli papiery te byty dotychczas
wyceniane przez Fundusz w wartosci godziwej, za nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Fundusz przyjmowat te

wartos$¢.

b)  Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wyceniane byty od dnia zawarcia umowy kupna, w

skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

c) Zobowigzania z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu, wyceniane byty od dnia zawarcia

umowy sprzedazy, stosujqc efektywnq stope procentowq.

d) Bony skarbowe i pieniezne, z wytqczeniem zagranicznych bonow skarbowych, dla ktorych istnieje aktywny rynek, wyceniane byty w

skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
e) Odsetki od depozytow naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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. zlotych) 30.06.2015 31.12.2014

Naleznosci z tytutu odsetek " 0
Naleznosci z tytutu zwrotu podatku od dywidend 13 14
Naleznosci od TFI 0 14
NALEZNOSCI RAZEM 24 28
W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢ nalezno$ci.
NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,Zobowigzania” (w tys. Zotych) 30.06.2015 31.12.2014
Zobowigzania z tytutu instrumentoéw pochodnych 2020 9901
Zobowiqgzania z tytutu rezerw na wydatki 47 29
Zobowigzania wobec TFI 1596 4781
Pozostate zobowigzania 2 19
ZOBOWIAZANIA RAZEM 3665 14 730
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NOTA NR 4 - SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

ﬁ TFI

1 Struktura $rodkéw pienigznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy V:’?]Ltjoc?: z"vdt;zjj WQT:’éfg:)PLN v\mm?eé Xﬁ;zjj Wuraétij :)PLN
Nazwa Banku Waluta 30.06.2015 31122014
PLN 40 877 40 877 77270 77270
CAD 1 2 0 0
CzZK 174 27 174 27
EUR 4 17 3619 15 426
Bank Handlowy w Warszawie S.A. o8P > 1 > 18
HUF 15 0 m 0
JPY 9 0 4 0
NOK 7 4 0 0
TRY 34 48 29 44
uso 9 34 3499 1227
Dom Maklerski PKO BP S.A. PLN 1604 1604 1592 1592
EUR 4 460 18 707 7 28
GOLDMAN SACHS INTERNATIONAL JPY 30927 954 0 0
uso 6051 22778 1366 4791
JP MORGAN SECURITIES PLC uso 294 1107 1164 4082
HSBC Bank PLC TRY 1249 1747 0 0
) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow pienieznych utrzymywanych w celu 01.01 - 30.06.2015 01.01-31.12.2014
zaspokojenia biezqcych zobowigzan Funduszu (w tys. PLN) 92 208 152 413
30.06.2015 31122014
3 Ekwiwalenty $rodkow pienieznych w podziale na ich rodzaje (w tys. PLN) o 0
NOTA NR 5 - RYZYKA
1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

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

oprocentowaniu.

30.06.2015 31.12.2014
Warto$¢ bilansowa w . Warto$¢ bilansowa w .
tys. zlotych Udziat procentowy w aktywach tys. zlotych Udziat procentowy w aktywach
I. | Aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowe;: 64 734 9,91% 58 338 6,67%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
1. | zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej, w 64 734 9,91% 58 338 6,67%
tym:
- instrumenty o statym oprocentowaniu i zerokuponowe 64 734 9,91% 58 338 6,67%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
2. | zmiany wysokosci przeptywow $rodkoéw pienieznych wynikajgcym 0 0,00% 0 0,00%
ze stopy procentowej
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku obcigzone
3. | ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy 0 0,00% 0 0,00%
procentowej
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku obcigzone
4. | ryzykiem zmiany wysokosci przeptywow srodkow pienieznych 0 0,00% 0 0,00%
wynikajgcym ze stopy procentowej
Warto$¢ bilansowa w Udziat procentowy w Warto$¢ bilansowa w Udziat procentowy w
tys. ztotych zobowigzaniach tys. ztotych zobowiqzaniach
Il. | Zobowiqzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej: 1613 44,01% 9902 67,22%
2. Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzan 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 majqcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz
transakcji przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych przez skarb panstwa
ryzykiem kredytowym jest ryzyko kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest przez warto$¢ bilansowq sktadnikéw lokat
oraz transakgji, z ktorymi zwigzane jest ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sq jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na ryzyko kredytowe nalezno$ci wykazanych w
bilansie Funduszu przedstawiona jest w nocie 2 Nalezno$ci.
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30.06.2015

3112.2014

Wartos$¢ bilansowa w
tys. ztotych

Udziat procentowy w aktywach

Warto$¢ bilansowa w
tys. ztotych

Udziat procentowy w aktywach

wykazane w bilansie

Aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz naleznosci

565127

86,53%

759 140

86,79%

Il. | Koncentracja ryzyka kredytowego w kategoriach lokat:

Warto$¢ bilansowa w

Udziat procentowy w ogélnej

Warto$¢ bilansowa w

Udziat procentowy w ogélnej

tys. ztotych sumie tys. ztotych sumie

Papiery Skarbu Panstwa, w tym: 58 908 10,42% 58 338 7,68%

-Polska 58 908 10,42% 58 338 7,68%
Papiery komercyjne 5826 1,03% 0 0,00%
Listy zastawne 0 0,00% 0 0,00%
Instrumenty pochodne 0 0,00% 0 0,00%
Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu 500 393 88,55% 700 802 92,32%

3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiqzan Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od
poziomu kurséw walut obcych.

30.06.2015

31.12.2014

Warto$¢ bilansowa w tys. ztotych

Udziat procentowy w aktywach

Warto$¢ bilansowa w tys. ztotych

Udziat procentowy w aktywach

Aktywa obcigzone ryzykiem
walutowym

51279 7,85%

36 701

4,20%

Koncentracja ryzyka
walutowego w kategoriach
lokat:

Udziat procentowy w ogdlnej sumie

Udziat procentowy w ogdlnej sumie

Papiery
udziatowe

Instrumenty

Instrumenty dtuzne pochodne

Tytuty uczestnictwa

Papiery
udziatowe

Instrumenty

Instrumenty dtuzne pochodne

Tytuty uczestnictwa

uso

100,00% - -

Warto$¢ bilansowa w tys. ztotych

Udziat procentowy w zobowiqzaniach

Warto$¢ bilansowa w tys. ztotych

Udziat procentowy w zobowigzaniach

Zobowiqgzania obcigzone

I ) 283 7,72% 4016 27,26%
ryzykiem walutowym:
NOTA NR 6 - INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzien 30 czerwca 2015 r.:
- . | Rodzaj instrumentu . " Warto$¢ otwartej Wartos¢ przysziych platnosci Wartosci przysziych ptatnosci -
Typ zajgte] pozycy pochodnego Cel otwarcla pozyd] pozycji (w tys. z0) Funduszu (w tys.) kontrahenta (w tys.) Data zapadalnoscl
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -13 590 | EUR 2462 | PLN 2015-07-08
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -4 5010 | JPY 150 | PLN 2015-07-08
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -4 5250 | JpY 158 | PLN 2015-07-08
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -6 9700 | JPY 293 | PLN 2015-07-08
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -57 800 [ USD 2955 | PLN 2015-07-08
Pozycja dtuga FX swap Ograniczenie ryzyka walutowego -198 2090 | USD 7671 |PLN 2015-07-08
Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej Terminy i warunki przysziych strumieni Kwota bedqca podstawq
Typ zajetej pozycji Cel otwarcia pozycji o P przyszlych platnoéci Data zapadalnosci
pochodnego pozycji (w tys. z4) pienigznych (w tys. 2)
NASDAQ 100 EMINI Sprawne zarzqdzanie Codziennie na podstawie kursu
Pozycja krotka = 56 853 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-09-18
FUT 18/09/15 portfelem ]
Mercantile Exchange
Porycja krotka | DAX FUTURE 18/09/15 |  SPrawne zarzqdzanie 48452 _ Codaiennie na podstawie kursu Nie dotyczy 2015-09-18
portfelem rozliczeniowego podawanego przez EUREX
) Codziennie na podstawie kursu
Pozycja krotka EURO/JPY Futures Sprawne zarzqdzanie 22 602 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-09-14
14/09/15 portfelem :
Mercantile Exchange ( JPY)
. Codziennie na podstawie kursu
Pozycja krotka BIST 30 Futures Sprawne zarzqdzanie 4989 rozliczeniowego podawanego przez Borsa Nie dotyczy 2015-08-31
31/08/15 portfelem
Istanbul
. Codziennie na podstawie kursu
Pozycja dtuga WHEAT FUTURE Sprawne zarzqdzanie 4 868 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-09-14
14/09/15 portfelem
Board of Trade
S&P EMINI FUTURES | Sprawne zarzqdzanie Codziennie na podstawie kursu
Pozycja krotka P q 172 077 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-09-18
18/09/15 portfelem .
Mercantile Exchange
) Gold 100 OZ Future Sprawne zarzqdzanie Codziennie na podstawie kursu . e
Pozycja diuga 27/08/15 portfelem 9263 rozliczeniowego podawanego przez Comex Nie dotyczy 2015-08-27
. Codziennie na podstawie kursu
Pozycja krotka US 10v T NOTE Sprawne zarzqdzanie 66 496 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-09-21
21/09/15 portfelem
Board of Trade
. Codziennie na podstawie kursu
S RUSSELL 2000 Sprawne zarzqdzanie - ~ . o
Pozycja krotka FUTURES 18/09/15 portfelem 32479 rozliczeniowego podawanego przez NYF-ICE Nie dotyczy 2015-09-18
Futures US
. Codziennie na podstawie kursu
Pozycja dtuga CORN FUTURE Sprawne zarzqdzanie 2 844 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-12-14
14/12/15 portfelem Board of Trade

Strona 21/31




SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO GLOBALNE]) STRATEGII

- FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2015 ROKU

ﬁ TFI

. s . L . . Kwota bedqgca podstawq
Typ zojete] poryc]l Rodzaj instrumentu Cel otwarcla pozycjl Wan0§c otwartej Terminy i warupklbplligszlgch strumieni praysziych platnoscl Data zapadalnosci
pochodnego pozycji (w tys. z) pienigznych (W tys. 2)
Lo EURO STOXX 50 Sprawne zarzqdzanie Codziennie na podstawie kursu . o
Pozycja krotka FUTURE 18/09/15 portfelem a4 677 rozliczeniowego podawanego przez EUREX Nie dotyczy 2015-09-18
i 0
Pozycja dhuga IRS PLN 08/09/2016 | SProwne zarzqdzanie -831 stopa procentowa 2,12% 55.000 2016-09-08
portfelem
i 0
Pozycja dtuga IRS PLN 29/08/2019 | SProwne zarzqdzanie -499 stopa procentowa 2,45% 30000 2019-08-29
portfelem
Na dzien 31 grudnia 2014 r.:
Rodzaj instrumentu Warto$¢ otwartej Terminy i warunki przysziych strumieni Kwota bedqca podstawq

Typ zajetej pozycji

pochodnego

Cel otwarcia pozycji

pozycji (w tys. zt)

pienigznych

przysziych ptatnosci (w tys. zt)

Data zapadalnosci

S&P EMINI FUTURES

Sprawne zarzqdzanie

Codziennie na podstawie kursu

Pozycja krétka 20/03/15 portfelem 38 870 rozliczeniowego pod_awanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-03-20
Mercantile Exchange
. Codziennie na podstawie kursu
Pozycja krétka EURODOLLAR FUTURE Sprawne zarzqdzanie 381543 rozliczeniowego podawanego przez Chicago Nie dotyczy 2015-09-14
14/09/15 portfelem A
Mercantile Exchange
Pozycja dluga | IRS HUF 01/08/2016 | SPrawne zarzqdzanie -343 Platnosci pofroczne wg stopy BUBORGM 3.600.000 2016-08-01
portfelem Ptatnosci roczne wg stopy statej 2,51%
) Sprawne zarzqdzanie R Ptatnosci potroczne wg stopy BUBOR6M oL
Pozycja dtuga IRS HUF 01/09/2016 portfelem 167 Platnosci roczne wg stopy statej 2,43% 2.250.000 2016-09-01
) Sprawne zarzqdzanie ~ Ptatnos$ci potroczne wg stopy BUBOR6M no.
Pozycja dtuga IRS HUF 08/09/2016 portfelem 176 Platnosci roczne wg stopy statej 2,37% 3.000.000 2016-09-08
) Sprawne zarzqdzanie ~ Ptatnos$ci poétroczne wg stopy BUBOR6M e
Pozycja dtuga IRS HUF 09/05/2016 portfelem 1647 Platnosci roczne wg stopy statej 3,05% 4.200.000 2016-05-09
) Sprawne zarzqdzanie R Ptatnosci potroczne wg stopy BUBOR6M el
Pozycja dtuga IRS HUF 17/05/2016 portfelem 1469 Platnosci roczne wg stopy statej 2,89% 4.200.000 2016-05-17
) Sprawne zarzqdzanie R Ptatnosci potroczne wg stopy BUBOR6M el
Pozycja dluga IRS HUF 25/08/2016 portfelem 214 Platnosci roczne wg stopy stalej 2.42% 3.000.000 2016-08-25
) Sprawne zarzqdzanie ~ Platnosci potroczne wg stopy WIBOR6M no.
Pozycja dtuga IRS PLN 01/09/2016 portfelem 84 Platnosci roczne wg stopy statej 2,265% 15.000 2016-09-01
) Sprawne zarzqdzanie ~ Platnosci potroczne wg stopy WIBOR6M no.
Pozycja dtuga IRS PLN 05/09/2019 portfelem 639 Platnosci roczne wg stopy stalej 2,435% 30.000 2019-09-05
) Sprawne zarzqdzanie R Ptatnosci potroczne wg stopy WIBOR6M e
Pozycja dtuga IRS PLN 06/06/2016 portfelem 2119 Platnosci roczne wg stopy statej 2,79% 75.000 2016-06-06
) Sprawne zarzqdzanie R Ptatnosci potroczne wg stopy WIBOR6M no.
Pozycja dtuga IRS PLN 08/09/2016 portfelem 174 Platnosci roczne wg stopy statej 2,12% 55.000 2016-09-08
) Sprawne zarzqdzanie ~ Platnosci potroczne wg stopy WIBOR6M e
Pozycja dtuga IRS PLN 09/06/2016 portfelem 1926 Platnosci roczne wg stopy statej 2,66% 75.000 2016-06-09
) Sprawne zarzqdzanie ~ Platnosci potroczne wg stopy WIBOR6M e,
Pozycja diuga IRS PLN 18/08/2016 bortfelem 291 Platnosci roczne wa stopy stalej 2.38% 40.000 2016-08-18
) Sprawne zarzqdzanie B Ptatnosci potroczne wg stopy WIBOR6M ne.
Pozycja dtuga IRS PLN 29/08/2019 portfelem 653 Platnosci roczne wg stopy statej 2,45% 30.000 2016-08-29
NOTA NR 7 - TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIE) STRONY DO ODKUPU
(w tys. ztotych) 30.06.2015 31.12.2014
l. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 500 393 700 802
1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci i ryzyk 500 393 700 802
2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz praw wtasnosci i ryzyk - -

1. Transakcje przy zobowiqzaniu sie Funduszu do odkupu, w tym:

1. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wiasnosci i ryzyk

2. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugq strone praw wtasnosci i ryzyk

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

warto$ciowych

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

NOTA NR 8 - KREDYTY | POZYCZKI

Na dzien 30 czerwca 2015 r. oraz 31 grudnia 2014 r. Fundusz nie wykorzystywat oraz nie udzielat kredytow i pozyczek pienieznych.
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NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

W

TFI

1. Walutowa struktura pozycji bilansu
Na dzien 30 czerwca 2015 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):
Pozycja bilansowa CAD CzZK EUR GBP JPY NOK TRY Uso PIN RAZEM
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0 0 0 0 0 5826 58908 64 734
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0 0 0 0 0 5826 58 908 64 734
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2 27 18 724 15 954 4 1795 23919 42481 87921
Naleznosci 0 0 13 0 0 0 0 1 24
Zobowiqzania 0 0 14 0 14 0 0 255 3382 3665
Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.
Na dzien 31 grudnia 2014 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):
Pozycja bilansowa CZK EUR GBP HUF TRY uso PLN RAZEM
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 27 15454 18 0 44 21144 78 862 115 549
Naleznosci 0 14 0 0 0 0 14 28
Zobowiqzania 0 0 0 4016 0 0 10 714 14 730
Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.
2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)
01.01-30.06.2015 01.01-31.12.2014 01.01-30.06.2014
Sktadnik lokat zrealizowane niezrealizowane* zrealizowane niezrealizowane* zrealizowane niezrealizowane*
Akcje 0 0 186 0 186 0
Oluzne papiery 69 126 0 0 0 0
wartoSciowe
Instrumenty pochodne 13 331 113 4524 -1016 11368 2054
Tytuty uczestnictwa 0 0 604 0 0 0
* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych
3. Ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Funduszu (w tys. ztotych)
01.01-30.06.2015 01.01-31.12.2014 01.01-30.06.2014
Sktadnik lokat zrealizowane niezrealizowane* zrealizowane niezrealizowane* zrealizowane niezrealizowane*
Akcje -99 0 -291 28 -163 -46
Instrumenty pochodne -9412 -289 -4 433 -1 -26 331 -4 802
Kwity depozytowe 0 0 -64 0 -64 0
Tytuty uczestnictwa -715 0 -767 95 -767 81
* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych
NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA (w tys. ztotych)
Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01-30.06.2015 01.01-31.12.2014 01.01-30.06.2014

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -26 672 30 142 -11 375

- dtuzne papiery warto$ciowe -1136 -226 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -5 689 67 -220

- dtuzne papiery warto$ciowe -5 689 0 0
RAZEM -32 361 30209 -11 595

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,Wzrost (§pudek) niezrealizowanego zysku 01.01-30.06.2015 01.01-31.12.2014 01.01-30.06.2014
(straty) zwyceny lokat’

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6492 1723 -1818

- dtuzne papiery warto$ciowe 701 30 75
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 8288 -9989 -2 961

- dtuzne papiery warto$ciowe 8288 0 0
RAZEM 14 780 -8 266 -4 719

Zgodnie ze Statutem Fundusz nie wyptaca uczestnikom dywidend ani innych zyskéw kapitatowych. Dochody te mogq by¢ realizowane przez

uczestnikow jedynie poprzez odkupienie certyfikatow inwestycyjnych przez

Fundusz.
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NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

ﬁ TFI

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedtug rodzajow co najmniej w zakresie przedstawionym w pozyc;ji Il rachunku

wyniku z operacji

Fundusz nie prowadzi ewidencji kosztéw przekraczajgcych wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa za zarzqdzanie, pokrywanych przez Towarzystwo
z tego wynagrodzenia. W ksiegach Funduszu jako koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie oraz inne koszty

pokrywane przez Fundusz zgodnie ze Statutem.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Funduszu

01.01-30.06.2015

01.01-31.12.2014

01.01-30.06.2014

Wynagrodzenie dla Towarzystwa, w tym:

10 696

30225

14 536

-cze$¢ zmienna wynagrodzenia

2638
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezqgcy 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 wystapity znaczqce zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystqpity réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzqdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty btedow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majgtkowq i finansowaq, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt btedéw podstawowych, majgcych wptyw na sytuacje majgtkowq i finansowq, ptynnosé
oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$¢ informowania uczestnikéw 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.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyng¢ na ocene sytuacji
majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian

Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny spos6b wptyng¢ na ocene sytuaciji
majqgtkowej, finansowej, wyniku z operagiji i ich zmian.
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Zgodnie z paragrafem 22 ustep 1 Rozporzqdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie trybu oraz warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych PKO TFI informuje, ze od 31 lipca 2013 r. Fundusz stosuje metode warto$ci zagrozonej

(VaR) do pomiaru catkowitej ekspozycji funduszu.

Oczekiwana warto$¢ wskaznika dzwigni finansowej 150%
Prawdopodobieristwo przekroczenia przedstawione w sposéb opisowy Niskie
Rodzaj metody VaR Absolutna
VaR na koniec okresu 10,0%
Najnizsza warto$é VaR w okresie 1,3%
Najwyzsza warto$¢ VaR w okresie 16,5%
8,7%

Przecietna warto$¢ VaR w okresie

Do wyliczen VaR wykorzystano jako danych nastepujacych czynnikow ryzyka

ISE30, S&P 500 Index, DAX, CAC40, GS Commodities Index, PLN, DEPO-PLN 1M,
DEPO-EUR 1M, DEPO-TRY 1M, EUR TREASURY 6M, EUR TREASURY 1Y, EUR TREASURY
2Y, US TREASURY 1M, US TREASURY 3M, DEPO-GBP 1M, EUR, TRY, USD, CZK, GBP, JPY,

27.08.2015 Piotr Zochowski
27.08.2015 Remigiusz Nawrat
27.08.2015 Radostaw Kietbasinski
27.08.2015 Matgorzata Serafin
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1. Podstawowe Dane o Funduszu

PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety jest funduszem inwestycyjnym zamknietym, dziatajacym na dzien sporzqdzenia
sprawozdania finansowego na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (tekst jednolity: Dz. U.z 2014 r. poz. 157 z
pozniejszymi zmianami), ktora weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r.

Fundusz dziata na podstawie i zgodnie z przepisami Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz statutu Funduszu. Zezwolenie na utworzenie
Funduszu udzielita Komisja Nadzoru Finansowego decyzjq z dnia 14 czerwca 2013 r. (sygn. OFI/11/4034/31/15/U/2013/13-12/AG).

Do dnia 30 czerwca 2015 roku PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety wyemitowat certyfikaty serii A i B reprezentujgce
jednakowe prawa majgtkowe Uczestnikow Funduszu. W drodze publicznej oferty zostato wyemitowanych 3 611 402 Certyfikatow Inwestycyjnych
serii A oraz 6 418 634 Certyfikatow Inwestycyjnych serii B.

PKO Globalnej Strategii - fundusz inwestycyjny zamkniety posiada osobowo$¢ prawngq. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez Sqd Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny Rejestrowy pod numerem RFI 881 w dniu 29 lipca 2013 r.

Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

Liczba odkupionych certyfikatéw Data Wykupu
669 587 30 grudnia 2014
1199 350 31 marca 2015

a takze przyjat zgtoszenie do wykupu 770 560 certyfikatow na dzien wykupu 30 czerwca 2015 roku, ktorych rozliczenia Krajowy Depozyt Papierow
Wartos$ciowych dokonat w dniu 6 lipca 2015 roku.

Organem Funduszu jest PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,, ktére zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego 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 stosuje polityke inwestycyjng aktywnej alokacji w ramach przewidzianych w Statucie klas aktywéw. Inwestycje dokonywane przez Fundusz
charakteryzujq sie wysokim poziomem ryzyka, zwigzanym réwniez z koncentracjq w ramach danej klasy aktywéw, co oznacza, iz warto$¢ aktywow
netto Funduszu na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz, z zastrzezeniem ograniczen okreslonych w Statucie i ustawie o funduszach inwestycyjnych, moze lokowa¢ swoje aktywa wytqcznie w:
a)  papiery wartosciowe;
udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialno$cig;

o o
~ =

instrumenty rynku pienieznego;

d) 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 granicg;

e) wierzytelnosci, z wyjgtkiem wierzytelnosci wobec 0s6b fizycznych;

f)  waluty obce;

g) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne;

h)  towarowe instrumenty pochodne;

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

Lokaty, o ktorych mowa w wyzej w art. 16 ust. 1 lit. a)-c) i e)-h) statutu Funduszu, oraz certyfikaty inwestycyjne, o ktorych mowa w art. 16 ust. 1 lit.
d), mogq by¢ przez Fundusz nabywane pod warunkiem, Ze sq one zbywalne. Fundusz moze lokowa¢ swoje aktywa na rynkach miedzynarodowych
majqc na uwadze cel inwestycyjny Funduszu oraz osiggniecie geograficznej dywersyfikacji lokat Funduszu. Polityka inwestycyjna Funduszu
obejmuje w szczegolnosci rynki Stanow Zjednoczonych Ameryki Potnocnej, rynki krajow wchodzqeych w sktad Unii Europejskiej, rynki Szwajcarii
oraz Turcji.

Szczeg6ty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sq w ustawie o funduszach inwestycyjnych oraz Statucie Funduszu.

3. Podstawowe czynniki ryzyka

Ryzyka zwigzane z politykq inwestycyjng Funduszu:

Fundusz prowadzi polityke inwestycyjng cechujqcq sie znaczqcym ryzykiem. Szerokie limity alokacji pomiedzy poszczeg6lne klasy aktywow
zwiekszajq istotnos$¢ decyzji alokacyjnych w procesie inwestycyjnym. Mozliwo$¢ osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu jest uwarunkowana w
duzej mierze wtasciwym zarzqgdzaniem i podejmowaniem trafnych decyzji inwestycyjnych, w tym w szczegoélnosci decyzji alokacyjnych. Fundusz
prowadzqc polityke absolutnej stopy zwrotu 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 przedmiotéw lokat Funduszu oraz ich duza

Strona 27/31




SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI o
PKO GLOBALNE] STRATEGII Fn TFI
- FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY “

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2015 ROKU

zmienno$¢. Inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage bezposredni wptyw decyzji inwestycyjnych na osiggang stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.
Nietrafne decyzje inwestycyjne, w tym w sektory, w ktérych warto$¢ Aktywow ulegnie zmniejszeniu, w tym nietrafiona alokacja Aktywodw, mogq
mie¢ negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat. Ponadto w przypadku alokacji Aktywow w poszczegdlne kategorie
lokat wymienione powyzej Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu moze ulec zmniejszeniu, w szczegélnosci w przypadku niekorzystnego ksztattowania
sie wyceny tych lokat, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci Aktywow. W przypadku niewyptacalnosci banku krajowego, banku zagranicznego lub
instytucji kredytowej, w ktorych Fundusz ulokowat depozyty, Fundusz moze ponies$¢ strate na czeéci Aktywdw ulokowanych w depozytach. W
przypadku niekorzystnego ksztattowania sie wartosci jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych lub tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania, Fundusz moze ponie$¢ strate na czesci Aktywow zainwestowanych

w te instrumenty. Réwniez w przypadku niekorzystnego ksztattowania sie notowan instrumentéw bazowych dla Instrumentéw Pochodnych, czes$¢
Aktywow Funduszu zainwestowana w te instrumenty moze zosta¢ utracona Z uwagi na wystepowanie mechanizmu dzwigni finansowej, strata w
przypadku inwestycji w Instrumenty Pochodne moze przewyzszy¢ warto§¢ Aktywow zainwestowanych w te Instrumenty Pochodne. W przypadku
inwestycji Aktywoéw w wierzytelnosci lub udziaty w spétkach z ograniczonq odpowiedzialno$ciq warto$¢ tych wierzytelnosci lub udziatow w
spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig moze ulec zmniejszeniu negatywnie wptywajgc na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat.

W szczegblnosci jednak w przypadku instrumentéw, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim nalezy podkresli¢ ryzyko ptynnosci wynikajace z faktu, iz
transakcje na tych instrumentach zawierane sq poza rynkami zorganizowanymi, stgd moze wystgpi¢ sytuacja w ktérej Fundusz nie bedzie miat
mozliwo$ci zbycia tych instrumentow.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakecyjnos$¢ inwestycyjna instrumentéw bedgcych przedmiotem lokat Funduszu jest zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych
obejmujqcych zaréwno gospodarke polska, jak i globalng. Ponadto ryzyko makroekonomiczne - zwigzane z gospodarka, kleskami zywiotowymi,
decyzjami administracyjnymi i wysoko$ciq stép procentowych - moze mie¢ wptyw na warto$¢ aktywédw Funduszu, a niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym mogq mie¢ negatywny wptyw na Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat. Uczestnicy Funduszu narazeni
sq na ryzyko zwiqzane z koniunkturq gospodarczq w kraju i za granicq, jak réwniez 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$ci wyceny aktywoéw finansowych na rynkach, wynikajgce zaréwno ze zmian w sytuacji
makroekonomicznej danego kraju, w szczegdlnosci tempa wzrostu gospodarczego, stopnia nieréwnowagi makroekonomicznej, deficytu
budzetowego, handlowego i obrotéw biezgcych, wielko$ci popytu konsumpcyjnego, poziomu inwestycji, ksztattowania sie poziomu depozytow i
kredytoéw sektora bankowego, wielko$ci zadtuzenia krajowego, sytuacji na rynku pracy, wielko$ci i ksztattowania sie poziomu inflacji, wielkosci

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

Ryzyko stép procentowych

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

Ryzyka walutowe

Ryzyko to wystepuje w przypadku inwestycji Funduszu w aktywa denominowane w walutach innych niz waluta polska. Wycena tych aktywow
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, a jego intensywno$¢ w czasie jest zmienna. Fundusz nie bedzie realizowat z gory
okreslonej polityki zabezpieczania ryzyka walutowego, a decyzje o zabezpieczeniu ryzyka walutowego sq podejmowane na podstawie analiz
dotyczqcych ryzyka catego portfela Funduszu mierzonego zmienno$cig WANC. Ponadto, ryzyko to polega rowniez na niekorzystnym wptywie zmian
kursow walutowych w Funduszu denominowanym w jednej walucie, a inwestujgcym w spotki, w ktérych przeptywy pieniezne sq wyrazane w innej
walucie. Dodatkowo, opisana w Statucie polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie Aktywoéw 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 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

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

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem instrumentoéw pochodnych

Z nabywaniem Instrumentéw pochodnych, w tym réwniez niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych, zwigzane sq w szczeg6lnosci
nastepujqgce ryzyka:

e ryzyko rynkowe zwigzane ze zmienno$ciq ich notowan;

e ryzyko rynkowe bazy Instrumentu Pochodnego lub Towarowego Instrumentu Pochodnego zwigzane z niekorzystnymi zmianami poziomu
lub zmiennoéci kursow instrumentéw finansowych bedqcych bazq wyzej wymienionych instrumentow. Zalezno$¢ miedzy wartoéciq bazy
Instrumentu Pochodnego a warto$ciq danego instrumentu nie jest stata i zalezy miedzy innymi od wysoko$ci krotkoterminowych stop
procentowych, dostepnosci instrumentoéw bazowych, a w przypadku Instrumentéw Pochodnych akeyjnych od wysokos$ci przewidywanej
stopy dywidendy. Spowolnienie gospodarcze, niekorzystne zmiany innych parametréw makroekonomicznych, réwniez takich jak koszty
sktadowania oraz nawet zdarzenia lub decyzje o charakterze politycznym mogq spowodowaé pogorszenie notowan okreslonych
rodzajéow energii, metali szlachetnych i przemystowych lub innych rzeczy oznaczonych co do gatunku bedgcych bazq Towarowych
Instrumentow 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 okaza¢ sie nieadekwatny do specyfiki wycenianego instrumentu, co w przypadku zamkniecia pozycji moze negatywnie wptyng¢ na
Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat;

e ryzyko kontrahenta - w przypadku gdy kontrahent nie wywiqzuje sie ze swoich zobowiqzan wynikajgcych z transakcji na Instrumentach
Pochodnych Fundusz moze ponie$¢ straty negatywnie wptywajqce na Warto$¢ Aktywow 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 wprzypadkuy, gdy w Instrumenty Pochodne lub Towarowe Instrumenty Pochodne wbudowany jest mechanizm kredytowy, w
szczeg6lnosci, 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 byé narazony na istotne ryzyko w zwigzku z wykorzystaniem tego
mechanizmu.

Ryzyko niewyptacalnosci emitentéw papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu

Ryzyko niewyptacalnosci emitentow, ponoszone przez Fundusz zalezne jest od ich wiarygodno$ci kredytowe;j i jest zwigzane z ryzykiem czes$ciowej
lub catkowitej utraty warto$ci danych sktadnikow Aktywow przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju mogq
skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dtuznych, a tym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany
instrument, co moze negatywnie wptywa¢ na Warto$¢ Aktywéw Netto Funduszu na Certyfikat. Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z
mozliwo$ciq niewywigzywania sie ze swoich zobowiqzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawierat umowy. Jakiekolwiek opoznienie lub
nieprawidtowos$ci w realizacji zobowiqgzan 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 inwestuje przede wszystkim na rynkach Stanéw Zjednoczonych. Analizujqc historie gospodarczq tego kraju zwroci¢ nalezy uwage na duzq
zmienno$¢ jego tempa wzrostu gospodarczego, jak i innych wskaznikow gospodarczych. Tego rodzaju wahania koniunkturalne przektadajq sie na
znaczqeq zmienno$¢ cen na rynkach finansowych w tym kraju oraz 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, nadzorem oraz zaawansowang infrastrukturq (w tym infrastrukturq informatycznq)
nie mozna wykluczy¢ ewentualno$ci awarii infrastruktury rynkowej. Ponadto rynki te cechuje duzy udziat handlu wysokich czestotliwosci (tj. handlu
algorytmicznego opartego na automatycznym generowaniu zlecen za pomocq informatycznych systemow transakeyjnych), ktory moze wptywac
destabilizujgco na rynek, a co za tym idzie negatywnie na Warto$¢ 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 zwigzanego z procesem realizacji zlecen. 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 ekonomicznej od wzglednie stabilnych krajow Europy pétnocnej do
krajow peryferyjnych, miedzy innymi krajow tzw. grupy PIIGS (Portugalia, Wtochy, Irlandia, Grecja, Hiszpania) wykazujgcych znaczqeq zmiennosé
wskaznikéw makroekonomicznych. Tego typu rozwarstwienie powoduje zwiekszenie ryzyka makroekonomicznego, zwtaszcza w kontekscie
zagrozenia spéjnosci strefy Euro. Ponadto, w ramach Unii Europejskiej mozna zauwazyé istotne zréznicowanie, jesli chodzi o wielko$¢ i ptynnosé
rynkow finansowych - od bardzo dojrzatych i ptynnych (jak rynek w Wielkiej Brytanii czy Niemczech) po mate i o ograniczonej ptynnosci (jak rynek
czeski czy grecki). Rynki dojrzate (w szczegolinosci rynek w Wielkiej Brytanii), podobnie jak rynki Stanow Zjednoczonych Ameryki Potnocnej,
charakteryzujq sie dtugq historiqg, stabilnym $rodowiskiem regulacyjnym, nadzorem, zaawansowangq infrastrukturq oraz wysokq ptynnosciq. Istnieje
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tez mozliwo$¢ sktadania na nich zlecen poprzez elektroniczne platformy inwestycyjne. Nie mozna jednak wykluczy¢ ewentualno$ci awarii
infrastruktury rynkowej, ponadto réwniez rynki te cechuje duzy udziat handlu wysokich czestotliwosci, ktory moze wptywa¢ destabilizujgco na
rynek, a co za tym idzie negatywnie na Wartos¢ Aktywow Netto na Certyfikat. W przypadku mniejszych rynkow (np. Czech, Wegier, Grecji czy
Cypru) mechanizmy regulacyjne i nadzorcze nie sq tak dojrzate, a infrastruktura nie tak zaawansowana. Ze wzgledu na niskq kapitalizacje oraz skale
obrotéw 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 krajach wschodzqcych charakteryzujq sie istotnie nizszym poziomem kultury korporacyjnej, regulacyjnej oraz
nadzorczej w poréwnaniu do dojrzatych rynkéw panstw rozwinietych. W przypadku tych krajow podwyzszone jest ryzyko regulacyjne i ryzyko
polityczne zwigzane zaré6wno z wewnetrzng sytuacjq danego kraju, jak i sytuacjq na arenie miedzynarodowej (przyktadowo w przypadku Turcji ze
wzgledu na bezpo$rednie sgsiedztwo i blisko$¢ geograficzng ryzykownych geopolitycznie krajow Bliskiego Wschodu, a w przypadku Republiki Korei
Potudniowej i Tajwanu ze wzgledu na mozliwe niepokoje geostrategiczne na Dalekim Wschodzie). Wytqcznie w przypadku najwiekszych emitentow
poziom ptynnosci ich papieréw warto$ciowych notowanych na rynkach zorganizowanych mozna uzna¢ za zadowalajqcy, tym samym w przypadku
rozszerzenia spektrum inwestycyjnego istnieje dodatkowe ryzyko ptynnosci. Ponadto szybko$¢ realizacji zlecen przez posrednikéw dziatajgcych na
rynku lokalnym w poréwnaniu do elektronicznych platform inwestycyjnych jest nizsza, co moze spowodowa¢ opdzniony czas ich realizacji, a tym
samym ryzyko zawarcia transakeji po mniej korzystnych cenach. Dodatkowo, waluty tej grupy krajow odznaczajq sie znaczqcq zmiennoscig, a
polityka monetarna tych krajow moze prowadzi¢ do wprowadzenia kontroli przeptywow kapitatowych, co znaczgco moze zwiekszyé 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 powodujgcych zwiekszenia kosztoéw pokrywanych z jego
aktywoéw. W szczegolnosci istnieje ryzyko zmiany obowiqzujgcych przepiséw prawa, ktére zwalniajq Fundusz z podatku dochodowego z tytutu
osigganych przez Fundusz dochodéw z lokat.

Ryzyko podatkowe

Istnieje ryzyko zmiany przepisow prawa podatkowego, w wyniku ktérych moze nastqpi¢ zmniejszenie sie rentownosci inwestycji w certyfikaty
inwestycyjne.

Ryzyko ptynnosci Certyfikatow

Certyfikaty danej emisji bedq wykupywane w Dniu Wyceny bedgcym ostatnim Dniem Gietdowym w kwartale kalendarzowym. Wycofanie sie z
inwestycji w Certyfikaty w okresach pomiedzy datami wykupu bedzie mozliwe tylko poprzez ich zbycie, co bedzie mozliwe na regulowanym rynku
wtornym. W tym celu Fundusz planuje wprowadzenie Certyfikatéw do obrotu na rynku podstawowym na GPW. W przypadku odmowy
dopuszczenia Certyfikatow do obrotu na GPW, obrét nimi moze byé prowadzony w Alternatywnym Systemie Obrotu. Istnieje ryzyko, ze zbyt niski
poziom obrotéw Certyfikatami uniemozliwi ich zbycie na rynku wtérnym lub, ze ceny po jakich bedq zawierane transakcje na rynku wtérnym bedq
znaczqeo nizsze od Warto$ci Aktywéw Netto na Certyfikat.

4. Podstawowe dane finansowe i sktad portfela

Na dzien sprawozdania finansowego w portfelu funduszu znajdowaty sie dtuzne papiery warto$ciowe, ktére na dzien 30 czerwca 2015 roku
stanowity 9,91% aktywéw ogdtem. Ponadto w portfelu funduszu znajdowaty sie otwarte pozycje w instrumentach pochodnych, z tytutu ktérych
tgczna wycena stanu rozrachunkow na dzien 30 czerwca 2015 byta ujemna i wynosita -0,25% aktywow ogdtem. Otwarte pozycje w instrumentach
pochodnych obejmowaty niewystandaryzowane transakcje FX Swap, IRS oraz gietdowe kontrakty terminowe na europejskie i amerykanskie
indeksy gietdowe, obligacje, waluty, kruszce i produkty rolne. Dobér poszczegolnych sktadnikéw portfela inwestycyjnego odbywat sie zgodnie z
zapisami statutu i prospektu emisyjnego. Szczeg6lna waga zostata przytozona do zapewnienia wysokiego poziomu ptynno$ci lokat oraz utrzymania
zaangazowania na poziomach zapisanych w Ustawie o Funduszach Inwestycyjnych i w Statucie.

Aktywa netto Funduszu na dzien sprawozdania finansowego wynosity 649 433 tys. zt, za$ wynik z operacji byt ujemny i wynosit -23 068 tys. zt.
Warto$¢ certyfikatu inwestycyjnego wyniosta 99,47 zt, procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym byta ujemna i wyniosta -2,86% w skali roku.

5. Czynniki wptywajgce na ocene dziatalno$ci i osiggane wyniki w perspektywie kolejnych 6 miesiecy

Na wyniki Funduszu w perspektywie kolejnych 6 miesiecy wptyw bedzie miato zachowanie sie wycen instrumentéw na rynkach finansowych.
Istotnym czynnikiem bedzie ksztattowanie sie rynkowych stép procentowych, ktére bedq determinowane przez perspektywy makroekonomiczne na
Swiecie oraz polityke monetarng prowadzonq przez banki centralne, w tym gtoéwnie amerykanski FED, Europejski Bank Centralny, Chinski Bank
Centralny oraz Narodowy Bank Polski. Wyniki Funduszu determinowa¢ bedzie réwniez ksztattowanie sie pozioméw kurséw wymiany walut. Kolejny
czynnik to zachowanie rynku akgji i obligacji korporacyjnych, ktére sq pochodng sytuacji ekonomicznej bankéw i przedsiebiorstw oraz globalnych
trendéw ekonomicznych. Nastepnym czynnikiem jest ksztattowanie sie cen towaréw i surowcéw, co ma wptyw na globalng gospodarke i
oczekiwania inflacyjne.

6. Pozostate informacje o dziatalnosci

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

Fundusz nie posiada jednostek zaleznych i nie sporzqdza sprawozdan skonsolidowanych.
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Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potqgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek grupy kapitatowej emitenta, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalno$ci

Nie wystapity zmiany w strukturze Funduszu.

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

Fundusz nie publikowat prognoz wynikéw na dany rok.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich
procentowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci 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 zarzqdzajqce i nadzorujgce emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odrebnie
dla kazdej z 0s6b

Nie ma zastosowania dla Funduszu.

Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sqdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej.

W okresie sprawozdawczym i na dzien podpisania sprawozdania Fundusz nie byt strong takich postepowan.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo
lub tqcznie sq one istotne i zostaty zawarte na innych warunkach niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie zawierat takich transakcji.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleing poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - fqcznie
jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli tgczna warto$¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi rownowarto$¢
co najmniej 10% kapitatow wtasnych emitenta

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie udzielat poreczen kredytu lub pozyczki ani nie udzielat gwaranciji.

Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian,
oraz informacje, ktére sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan 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, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000019384, numer NIP 526 - 17 - 88 - 449, o kapitale zaktadowym w wysokosci 18 000 000 zt w petni optaconym. Powigzania Funduszu i
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. wynikajg z Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz statutu. Fundusz jest tworzony przez
Towarzystwo. Towarzystwo, jako organ Funduszu, zarzqdza Funduszem i reprezentuje Fundusz wobec 0s6b trzecich.

W rozumieniu art. 4 pkt 14 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, podmiotem dominujgcym w stosunku do PKO Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. jest PKO Bank Polski S.A. z siedzibq w Warszawie, ul. Putawska 15, ktory jest jedynym akcjonariuszem PKO Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. i posiada 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Piotr Zochowski Prezes Zarzqdu m

(podpis)
%f/ﬁ//‘/,ﬂ %H/f&-r/—
Remigiusz Nawrat Wiceprezes Zarzqdu
(podpis)
2nl,
Radostaw Kietbasinski Wiceprezes Zarzqdu //'(LZH/
(podpis)
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citi handlowy

Warszawa, dnia 27 sierpnia 2015 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., petniacy obowigzki depozytariusza
dla PKO Globalnej Strategii - funduszu inwestycyjnego zamknigtego (zwanego dalej
~Funduszem”), zarzagdzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
dziatajac w zwigzku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o$wiadcza, Zze dane dotyczace
stanow aktywOw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywéw zapisanych na rachunkach
pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywéw,
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2015 roku

do 30 czerwca 2015 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedziba w Warszawle, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod nr KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-9%; wysokos kapitatu zakfadowego wynosi 522.638.400 ziotych, kapital zostat w pemni opfacony.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Z PRZEGLADU POLROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 30 CZERWCA 2015 ROKU

Dla Akcjonariuszy PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Wprowadzenie

Przeprowadzilismy przeglad zatgczonego péirocznego sprawozdania finansowego PKO Globalnej
Strategii funduszu inwestycyjnego zamknigtego z siedzibg w Warszawie, przy ul. Chlodnej 52
(»-Fundusz”), na ktére skiada si¢: wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzony na dzie 30 czerwca 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto oraz rachunek przeplyw6w pienigznych za okres 6 miesiecy koficzacy sie
tego dnia oraz noty objasniajgce i informacja dodatkowa (»pSiroczne sprawozdanie finansowe”).

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. jest odpowiedzialny za sporzadzenie
i rzetelng prezentacje powyzszego pétrocznego sprawozdania finansowego, sporzadzonego
zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r. poz. 330 z poimiejszymi zmianami) oraz wydanych na je
podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Naszym
zadaniem bylo przedstawienie wniosku na temat tego pdirocznego sprawozdania finansowego
W oparciu o przeprowadzony przeglad.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien Krajowego Standardu Rewizji Finansowej
nr 3 Ogoine zasady przeprowadzania przeglodu sprawozdan finansowycl/skréconych sprawozdan
JSinansowych oraz wykonywania innych ustug poswiadczajgcych wydanego przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentéw oraz Migdzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglqd
srodrocznych informacji finansowych przeprowadzany przez niezaletnego bieglego rewidenta
Jednostki. Przeglad péirocznego sprawozdania finansowego obejmuje wykorzystanie informacji
uzyskanych w szczegdlnosci od 0s6b odpowiedzialnych za finanse i ksiggowo$¢ Funduszu oraz
zastosowanie procedur analitycznych i innych procedur przegladu. Zakres i metoda przegladu
istotnie rézni si¢ od zakresu badania zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej oraz
Migdzynarodowymi Standardami Rewizji F inansowej i nie pozwala nam na uzyskanie pewnosci,
Ze zidentyfikowaliSmy wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zostaé zidentyfikowane
w przypadku badania. Dlatego nie mozemy wyrazié opinii z badania o zalgczonym potrocznym
sprawozdaniu finansowym.
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Wniosek

Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazat niczego, co pozwalaloby sadzié, i2 zalgczone
potroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacji majgtkowej i finansowej PKO Globalnej Strategii funduszu inwestycyjnego
zamknigtego na dziefi 30 czerwca 2015 roku, Jjego wyniku z operacji oraz przeplywéw pienigznych
za okres 6 miesigcy koficzqcy si¢ tego dnia zgodnie z zasadami rachunkowosci obowigzujgcymi
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie o rachunkowosci oraz wydanych
na jej podstawie przepisach wykonawczych i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa.

Inne kwestie

Pélroczne sprawozdanie Funduszu za okres 6 miesigcy zakoficzony 30 czerwca 2014 roku
podlegato przegladowi przez inny podmiot uprawniony do badania, ktéry w dniu 25 sierpnia 2014
roku wydat niezmodyfikowany raport z przegladu. Sprawozdanie Funduszu za rok zakoficzony

31 grudnia 2014 roku zostalo zbadane przez inny podmiot uprawniony do badania, ktéry
28 kwietnia 2015 roku wydat niezm owang opinie.

Szczegdine objasnienia na temat innych wymogow prawa i regulacji

Do péirocznego sprawozdania finansowego Funduszu dotgczono List Towarzystwa skierowany do
uczestnikéw Funduszu oraz o$wiadczenie Depozytariusza.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa
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Michat Witecki Mariola Szczesiak

Kluczowy biegly rewident Biegly rewident

Nr ewidencyjny 12316 Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Pelnomocnik
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