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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania jednostkowego
za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011r.

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy przeglad zalgczonego pélrocznego  sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego, bedacego wydzielonym Subfunduszem PKO
Swiatowego Funduszu Walutowego — sfio (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15, na ktore skladaja sie wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat, bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011 r., rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od 1 stycznia do
30 czerwcea 2011 1. oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami polrocznego sprawozdania
jednostkowego odpowiedzialny jest Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(zwanego dalej ,Towarzystwem”). Naszym zadaniem bylo przedstawienie raportu o tym
potrocznym sprawozdaniu jednostkowym na podstawie dokonanego przegladu.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowodci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz.U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm.)
oraz krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnosé, ze pdlroczne sprawozdanie jednostkowe nie
zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przeglad przeprowadziliémy gléwnie droga analizy danych
sprawozdania jednostkowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz o0s6b odpowiedzialnych za finanse i rachunkowosé
Towarzystwa.

Zakres i metoda przegladu pélrocznego sprawozdania jednostkowego istotnie rézni sie od
zakresu badania stanowigcego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnosci sprawozdania
jednostkowego z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego
rzetelno$ci i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zalgczonym sprawozdaniu.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st, Warszawy, pod numerem KRS
0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitat zakladowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedziba Spdikijest Warszawa, Al Armii Ludowe] 14
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Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, ze zalgczone polroczne sprawozdanie jednostkowe nie jest zgodne z wymagajacymi
zastosowania zasadami rachunkowosci oraz nie przedstawia rzetelnie i jasno, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2011 r.
oraz jego wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r. zgodnie z zasadami
rachunkowo$ci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisach Rozporzadzenia
Ministra Finanséw zdnia 24 grudnia 2007 r. wsprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

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

LA

Adam Celinski ‘

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 25 sierpnia 2011 T.






OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 22009 r. Nr 152 poz. 1223 z pozniejszymi
zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
W sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego wydzielonego w ramach PKO
éwiatowego Funduszu Walutowego specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego, obejmujgce:

1. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
Zestawienie lokat wedtug stanu na dzier 30 czerwca 2011 r.
Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r. wykazujgcy aktywa netto
W wysokosci 894 tys. ztotych.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
30 czerwca 2011 r. wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci 11 tys. Zfotych.
Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajgce.
Informacje dodatkowag.
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Jakub Karnowski otr Zochowski Piotr Dubno
ezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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Matgorzata $erafin
Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 25 sierpnia 2011 roku




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO AKCJI RYNKU EUROPEJSKIEGO

za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku.



Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego
za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Subfunduszu
Nazwa Subfunduszu: Subfundusz PKO Akcji Rynku Europejskiego (,Subfundusz’) wydzielony w
ramach PKO éwiatowego Funduszu Walutowego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego

otwartego (,PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio”).

Subfundusz PKO Akcji Rynku Europejskiego jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu
PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio, ktéry jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszaml dziatajgcym na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego, na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr
146, poz. 1546 z pdZzniejszymi zmianami), ktdra weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r.

Do dnia 30 listopada 2009 r. Subfundusz dziatat pod nazwg PKO/CREDIT SUISSE Europejskiego
Rynku Akcji. Od dnia 1 grudnia 2009 r. do dnia 13 sierpnia 2010 r. Subfundusz dziatat pod nazwg
PKO Europejskiego Rynku Akcji.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjq Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie
Komisja Nadzoru Finansowego ,KNF”) nr DFI/W/4033-13/1-1-4086/05 z dnia 16 wrzesnia 2005 r. o
udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO/CREDIT SUISSE Swiatowy Fundusz Walutowy -
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.

Subfundusz PKO Akcji Rynku Europejskiego utworzony zostat na podstawie decyzji Komisji
Papierow Wartosciowych i Gietd nr DFI/W/4032-13/5-3-4101/06 z dnia 11 wrzes$nia 2006 r.
dotyczacej zmian w statucie PKO/CREDIT SUISSE Swiatowego Funduszu Walutowego -
specjalistycznego  funduszu inwestycyjnego otwartego z wydzielonymi  subfunduszami
obejmujgcych zapisy odnoszace sie do subfunduszy.

Od dnia 1 grudnia 2009 r. Fundusz dziatat pod nazwg PKO Swiatowy Fundusz Walutowy -
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami. Od dnia 14 sierpnia
2010 r. Fundusz dziata pod nazwg PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - specjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty.

PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio posiada osobowos¢ prawna. Zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny,
Rejestrowy pod numerem RFi 208 w dniu 19 pazdziernika 2005 r. Subfundusz nie posiada
osobowos$ci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

Celem Subfunduszu jest maksymalizacja zyskow i wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu warto$ci lokat Subfunduszu.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz stosowat nastepujgcg polityke inwestycyjna;
Podstawowymi rodzajami lokat Subfunduszu sg;

a. akcije bedace przedmiotem oferty publicznej Ilub dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, akcje niebedace przedmiotem oferty publicznej lub niedopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw nalezacych do Unii
Europejskiej,
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego
za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku

b. jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, tytulty uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne (w rozumieniu ustawy o funduszach inwestycyjnych) oraz tytuty uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspodlnego inwestowania majace siedzibe za granica, spetniajgce
kryteria okreslone w ustawie o funduszach inwestycyjnych, jezeli, zgodnie ze statutem lub
innym wiasciwym dokumentem, podstawowsg kategorig lokat tego funduszu lub tej instytucji sg
akcje oraz w prawa wynikajace z tych akgcji w krajach zaliczanych do regionu Europy,

c. depozyty o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 6 miesiecy dokonywane w walucie polskigj
lub w EURO w bankach krajowych, instytucjach kredytowych o wysokim stopniu
bezpieczenstwa;

d. dtuzne papiery warto$ciowe w tym instrumenty rynku pienieznego, hipoteczne listy zastawne
emitowane przez podmioty krajowe lub zagraniczne.

Proporcja pomigdzy poszczegolnymi rodzajami lokat bedzie uzalezniona od decyzji Towarzystwa
popartych analizami oraz danymi otrzymanymi ze Zrédet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad
dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych okreslonych w ustawie o funduszach
inwestycyjnych, a takze nastepujgcych zasad:

1. catkowita warto$¢ inwestycji Subfunduszu w kategorie lokat, o ktérych mowa w lit. a i b powyzej
nie moze by¢ nizsza niz 60% wartosci aktywéw netto Subfunduszu;

2. catkowita wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartoSciowe w tym instrumenty rynku pienieznego,
hipoteczne listy zastawne emitowane przez podmioty krajowe lub zagraniczne nie bedzie
wyzsza niz 20% wartosci aktywoéw netto Subfunduszu;

3. catkowita wartos¢ lokat w depozyty w bankach krajowych i instytucjach kredytowych nie bedzie
wyzsza niz 20% wartosci aktywow netto Subfunduszu.

Subfundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne bedace
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub panstwie cztonkowskim
oraz niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

Szczegoly stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w ustawie o
funduszach inwestycyjnych, Statucie Funduszu oraz Prospekcie informacyjnym Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedacego organem Funduszu w ramach ktérego wydzielony jest
Subfundusz

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

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

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego obejmuje
okres potroczny od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego sporzadzone
zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w dajgcej sie przewidzieé
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego
za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

przysztosci, tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Subfunduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono przeglad sprawozdania finansowego Subfunduszu

Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego PKO Akcji Rynku Europejskiego za okres
potroczny od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisanej na liste podmiotow uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 144.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednorodne jednostki uczestnictwa, charakteryzujace sie tym, ze uczestnik przy
nabywaniu ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1,5% kwoty wptaty.

Wynagrodzenie Towarzystwa jest pobierane maksymalnie do wysoko$ci 4% w skali roku.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego

za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwea 2011 roku

1) TABELA GLOWNA

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2011 r,

Na dzien 30 czerwca 2011 r.

Na dzien 31 grudnia 2010 r.

Skdadniki lokat Wartos¢ wediug ceny Wa;rtf)é'é v.vedtug wyceny na Udziat w aktywach | Wartosé wedlug ceny vvy;cr;(r,;cn‘geddzz% Udziat w aktywach
nabycia w tys. zlotych zlen bl:gtsy Zv;y wiys. ogétem (%) nabycia w tys. ziotych bilans}owy t\:\r tys. ogdlem (%)
ziotyc
Akcje - - - - - .
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa pobory - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Diuzne papiery wartosciowe - - - - - -
Instrumenty pochodne - - - - . .
Udziaty w spétkach z o0.0. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - R
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granica 678 738 82,00 679 761 68,74
Wierzytelnosci - - - - - .
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - R
Waluty - - - - . R
Nieruchomosci - - - - . -
Statki morskie - - - - - .
Inne - - - - - -
Razem 678 738 82,00 679 761 68,74
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Jednostkows spi it Subfy PKO Akeji Rynku Europejskiego

za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku

2) TABELE UZUPELNIAJACE

Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje

Wartos¢ wediug

- Wartos¢ wedlu . ziat
wspdélnego inwestowania majace siedzibe za Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kraj §|edszy Liczba ceny nabycia wtgyfs, wyceny na dzier aL:(ct’ywa:;)
granicg emitenta zlotych bilansowy w tys. ogéiem (%)
zlotych

CS8 SICAV One (Lux) Equity Eurozone B Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy CS SICAV One (Lux) Equity Eurozone Luksemburg 2760,708 111 115 12,78
FF-Euro Stoxx50 Y - EUR Acc Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy FF-Euro Stoxx50 Fund Luksemburg 3488,720 132 136 15,11
FF-European Dynamic Growth Y - EUR Acc Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy FF-European Dynamic Growth Fund Luksemburg 2 878,210 100 106 11,78
FF-Germany Fund Y - EUR Acc Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy FF-Germany Fund Luksemburg 2772600 108 125 13,89
JPM Euroland Select Equity C (acc) - EUR Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy JPM IF - Euroland Select Equity Fund Luksemburg 3 167,554 130 145 16,11
JPM Europe Strategic Growth C (acc) - EUR Nienotowane na rynku aktywnym Nie dotyczy JPM Funds - Europe Strategic Growth Fund Luksemburg 2 074,053 100 111 12,33

Razem 17 141,845 878 738 82,00

Strona 5




Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiego
za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwea 2017 roku

BILANS
sporzadzony na dziert 30 czerwca 2011 r.
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem liczby i wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

1 30.06.2011 311 2.2(}?0}
I AKTYWA 900 1107
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 162 348
Naleznosci 0 0
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 o]

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: o o]

- diuzne papiery warto$ciowe o] 0

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 738 761

- diuzne papiery wartodciowe 0 ¢}

Pozostale aktywa 0 0

l. ZOBOWIAZANIA 6 18
. AKTYWA NETTO (1-11) 894 1088
IV. KAPITAL SUBFUNDUSZU 6993 7199
Kapitat wptacony 32788 31684

Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) -25 795 -24 485

V. DOCHODY ZATRZYMANE -6 159 -6 192
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -727 711
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -5432 -5 481

VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 60 82
VII. KAPITAL SUBFUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJ! (IV+V+/-Vl) 894 1088
Liczba jednostek uczestnictwa 1 269,081 1 574,207
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w PLN 704,52 691,35
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w EUR 176,72 174,57
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akeji Rynku Europejskiego
za okres 6 miesigcy zakohczony dnia 30 czerwea 2011 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

{w tysigcach ziotych)
J 01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010
I. PRZYCHODY Z LOKAT 9 49 35
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 4] 0 0
Przychody odsetkowe 4 7
Dodatnie saldo réznic kursowych 5 42 33
Pozostate 0 0 0
Il KOSZTY SUBFUNDUSZU 25 161 70
Wynagrodzenie dla towarzystwa 24 102 56
Koszty odsetkowe 0 o]
Ujemne saldo réznic kursowych 0 58 13
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 1 1 1
Pozostate 9] 0 0
' 1ll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 1] 0' Ol
, IV. KOSZTY SUBFUNDUSZU NETTO (1I-1i1) 25 161{ 70|
l V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (V) -16 -112' -351
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 27 70 -101
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 49 83 72
- Z tytutu réznic kursowych -12 98 70
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -22 -13 -173
- z tytutu réznic kursowych 12 -114 10
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+/-V1) 11 -42 -136
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 8,67 -26,68 -27,20
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Akcji Rynku Europejskiege
za okres 8 miesigey rakonczony dnia 30 czerwoa 2011 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{(w tysiacach ziotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywéw netfo na Jjednostke uczestnictwa)

] [ 01.01-30.06.2011] 01.01-31.12.2010]
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:
‘ 1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego l 1 089] 2 0621
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 11 -42
Przychody z lokat netto -16 -112
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 49 83
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -22 -13
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 11 -42
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) [¢] 0
Z przychodéw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
Z przychodoéw ze zbycia lokat 0 o}
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -206 -931
Zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytulu zbytych 1104 2077
jednostek uczestnictwa)
Zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 1310 3008
jednostek uczestnictwa)
l 6. taczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) ] -195' -973]
I 7. Wartosc aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego [ 894' 1 an
l 8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym ’ 1 236‘ 2 5371
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym -305,126 -1341,636
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1572,602 3 107,943
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1877728 4 449,579
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -305,126 -1 341,636
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu 1269,081 1574,207
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 38 173,237 36 600,635
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 36 904,156 35 026,428
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1 269,081 1574,207

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa -
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[ 01.01-30.06.2011] 01.01-31.12.2010]
HIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
wyrazona w PLN 691,35 707,26
wyrazonaw EUR 174,57 172,16
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
wyrazona w PLN 704,52 691,35
wyrazona w EUR 178,72 174,57
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie 384% 2 259
" sprawozdawczym {w skali roku) ’ Teeo
Minimaina warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie
4 sprawozdawczym (w zlotych ze wskazaniem daty wyceny) 676,80 (16.03.11) 629,39 (10.05.10)
Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie
5 sprawozdawczym (w zlotych ze wskazaniem daty wyceny) 715,76 (02.05.11) 718,90 (07.01.10)
5 Warto$¢ aktywOw netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
"_(ze wskazaniem daty wyceny)
wyrazona w PLN 703,15 (30.06.11) 691,35 (31.12.10)
wyrazona w EUR 176,38 (30.06.11) 174,57 (31.12.10)

W PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW SUBFUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO SUBFUNDUSZU (w skali roku), w

tym:
l 1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa l 3.92% 4,00%
{ 2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje l 0,00% 0,00%
{ 3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza ] 0,00% 0,00%
i 4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu I 0,16% 0,04%
l 5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci [ 0,00% 0,00%
[ 6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu l 0,00%I 0,00%—I
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 — POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$é Subfunduszu prowadzona byfa zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowoséci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z
poézniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegdinych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz.
1859).

Ksiggi rachunkowe prowadzone byty odrebnie dla kazdego subfunduszu.

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane
sg w tysigcach ztotych za wyjatkiem wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa oraz wyniku
z operacji na jednostke uczestnictwa wykazanych z dokfadnoscig do 0,01 zt.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu skiada sie z nastepujgcych elementéw:

a) Wprowadzenia do jednostkowego sprawozdania finansowego, zawierajgcego podstawowe
dane identyfikujace Subfundusz, w tym zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu,

b) Zestawienia lokat, sktadajacego sie z tabeli gtéwnej oraz tabel uzupeiniajgcych, zawierajacych
szczegotowe dane o poszczegdinych sktadnikach lokat Subfunduszu,

c) Bilansu, prezentujgcego skiadniki aktywow i pasywéw Subfunduszu, kapitaty oraz
zakumulowany wynik finansowy,

d) Rachunku wyniku z operacji, prezentujacego przychody i koszty Subfunduszu oraz
zrealizowane i niezrealizowane zyski bgdz straty Subfunduszu,

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajacego miedzy innymi dodatkowe informacje o
zmianach iloSciowych i warto$ciowych wyemitowanych przez Subfundusz jednostek
uczestnictwa,

f) Not objasniajacych, zawierajacych dodatkowe informacje o posiadanych przez Subfundusz
sktadnikach aktywow i pasywéw oraz pozycjach rachunku wyniku,

g9) Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajace informacje, ktére mogtyby mie¢ wptyw na
oceng sprawozdania jednostkowego Subfunduszu,

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto
nalezy analizowaé tgcznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig
integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Pdtroczne sprawozdanie finansowe, zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249 poz. 1859), podlega przegladowi przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i
jest publikowane wraz z raportem biegtego rewidenta z przegladu sprawozdania finansowego na
stronie internetowej www.pkotfi.pl.
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1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

a)

b)

9)

h)

)

k)

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczyly.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmowane bylo w ksiegach
rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

W przypadku nabywania albo zbywania przez Subfundusz tytutéw uczestnictwa emitowanych
przez zagraniczne instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granicg lub jednostek
uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne, za moment zawarcia umowy uznaje sie
dzien, w ktérym - zgodnie ze statutem danego funduszu zagranicznego Iub instytugii
wspolnego inwestowania — nastepuje przydziat lub odkupienie jednostek lub tytutéw
uczestnictwa.

Nabyte sktadniki lokat ujmowane byly w ksiggach rachunkowych wediug ceny nabycia
uwzgledniajacej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegdlnosci prowizje maklerskie.
Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

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

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego byt
dzien, w ktérym agent transferowy ujat zbycie lub odkupienie jednostek uczestnictwa w

odpowiednim rejestrze.

Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w
przypadku skfadnikéw wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartos$ci ksiegowe;.

W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od os6b fizycznych, ktdrego ptatnikiem jest
PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze
Subfundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako
pierwsze.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane byly w walucie, w ktérej 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 Subfunduszu.

Naliczone przychody Subfunduszu obejmuja w szczegdéinosci: przychody odsetkowe oraz
dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
naliczane byly zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoéciowych przez emitenta.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzgdzanie, koszty odsetkowe, optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw oraz
ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach Subfunduszu codziennie tworzona byta
rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze
Statutem sg pokrywane przez Subfundusz. Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaty
uprzednio utworzong rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla
Towarzystwa za zarzadzanie nie przekroczyta w skali roku poziomu statutowego limitu.

Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obcigzajg wylacznie aktywa
Subfunduszu. Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajg aktywa
Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywéw netto Subfunduszu w wartosci
aktywéw netto Funduszu.
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1.3. Metody wyceny aktywéw, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny

skladnikéw lokat oraz zobowigzan Subfunduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

a)

b)

d)

d)

e)

W kazdym dniu wyceny wyceniane byly aktywa Subfunduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
i) warto$¢ aktywoéw netto Subfunduszu,
ii) warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$é aktywow netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywow
Subfunduszu o zobowigzania, zwigzane wytgcznie z funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz o
cze$é zobowigzan przypadajagcych na dany Subfundusz, ktére zwiazane byty z
funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji uzaleznionej od udziatu wartoéci aktywow netto
Subfunduszu w wartosci aktywow netto Funduszu.

Warto$¢ aktywdéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa obliczana byta poprzez
podzielenie wartosci aktywow netto Subfunduszu przez liczbe jednostek uczestnictwa ustalong
na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa w dniu wyceny nie byly uwzgledniane zmiany w kapitale
wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikow w tym dniu wyceny.

Dodatkowo w celach informacyjnych w kazdym dniu wyceny publikowana byta warto$¢ aktywow
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu wyrazona w euro. Wartos¢ ta wynika z
przeliczenia wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w ztotych wediug
$redniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Subfunduszu — zasady ogolne

W kazdym dniu wyceny Subfundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment
wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane byly ostatnio
dostepne kursy, pozwalajagce na oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez
Subfundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly weditug wiarygodnie

oszacowanej wartoéci godziwej, za wyjatkiem diuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Za wiarygod'nie oszacowang warto$¢ godziwg Subfundusz uznawat warto§¢ wyznaczong
poprzez:

i) oszacowanie wartosci skladnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
$wiadczgcg tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe bylo rzetelne oszacowanie przez tg
jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

i) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzity z aktywnego rynku,

iii) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod
estymacji,

iv) oszacowanie wartoéci skfadnika lokat, dla ktoérego nie istniat aktywny rynek, na

podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie
sktadnika, w szczegodlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly wyceniane lub ustalane w
walucie, w ktérej byly notowane na aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na
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b)

b)

c)

aktywnym rynku, w walucie, w ktorej byly denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania
wykazywane byty w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Metody wyceny skifadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

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

- wprzypadku dtuznych papieréw wartoéciowych notowanych na rynku TBS Poland, na ktérym
organizowana jest sesja fixingowa w oparciu model wyceny bazujacy na ofertach ztozonych
na danym aktywnym rynku na podstawie ostatniego kursu fixingowego z dnia wyceny,

- w przypadku innych niz okreslone powyzej dtuznych papieréw warto$ciowych oraz w
przypadku gdy dia papieréw dtuznych okreslonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs
fixingowy Fundusz szacowat warto$¢ godziwa w oparciu o model bazujacy na cenach
szacowanych przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacy tego rodzaju
ustugi, w oparciu o dane podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W
przypadku braku mozliwosci zastosowania powyzszego modelu, warto$é godziwa
szacowana byta na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny
nieréznigcego sig istotnie dtuznego papieru warto$ciowego lub w oparciu o wiasciwy model
wyceny w zaleznosci od specyfiki danego papieru. W przypadku, gdy oba powyzsze
modele wyceny nie miaty zastosowania, warto$¢ godziwa szacowana byta w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.

W przypadku, gdy dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakgji na aktywnym rynku, diuzne
papiery wartosciowe wyceniane byly wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamknigcia, innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego
w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z
modelami wyceny wskazanymi powyze;j.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za wartosé
godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany
byt niezwiocznie 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 sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku

Dtuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Jezeli papiery te
byly dotychczas wyceniane przez Subfundusz w wartosci godziwej, za nowo ustalong cene
nabycia, na dzieri przeszacowania, Subfundusz przyjmowat te wartosé.

Bony skarbowe, z wytaczeniem zagranicznych bonéw skarbowych, dla ktérych istnieje aktywny
rynek, wyceniane byly w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wyceniane byty od
dnia zawarcia umowy kupna w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.
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d) Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujgc efektywnag stope
procentowa,

e) Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibg za granicg wyceniane byty wedtug ostatniej
ogtoszonej przez dany fundusz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa, z
uwzglednieniem istotnych zmian wartosci godziwej.

f) Odsetki od depozytéw naliczane byty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w
ksiggach rachunkowych oraz metod wyceny.

Dane w sprawozdaniu finansowym zostaly zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) oraz Ustawy o rachunkowosci z 29
wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z pbzniejszymi zmianami) (,Ustawa o
rachunkowosci”).

Zgodnie ze zmianami Ustawy o rachunkowosci, ktore weszty w zycie od dnia 1 stycznia 2009 roku,
na mocy artykutu 45 ust. 3a sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego nie obejmuje rachunku przeptywéw pienigznych. W zwigzku z powyzszym, poczawszy
od roku 2009 Subfundusz nie prezentuje w swoim sprawozdaniu finansowym rachunku z
przeptywbw pienieznych.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym Subfundusz zaréwno nie
wykazywat nalezno$ci, jak i nie dokonywat odpisow aktualizujgcych warto$é naleznosci.

NOTA NR 3 — ZOBOWIAZANIA

Struktura pozybji bilansu ,,Zobowigzania” 30.06.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 3 0
Zobowiazania z tytutu podatku od oséb fizycznych 0 13
Zobowigzania wobec TFI 3 5
ZOBOWIAZANIA RAZEM 6 18
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NOTA NR 4 — SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1 [Struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach Wartosc w Wartos¢ w Wa.”°3° W Warto$¢ w
bankowych na dzief bilansowy danej walucie PLN danej walucie PLN
(w tys.) (wtys.) (w tys.) (wiys.)
Nazwa Banku Waluta 30.06.2011 31.12.2010
. PLN 26 26 243 243
BH w Warszawie S.A. EUR 34 136 6 103
2 |Sredni w okresie sprawozdawczym poziom 01.01 - 30.06.2011 01.01-31.12.2010
srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezgcych zobowigzan 328 803
Subfunduszu (w tys. PLN)
3 |Ekwiwalenty $rodkow pienieznych w podziale na 30.06.2011 31.12.2010
ich rodzaje (w tys. PLN) 0 0

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w
podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub
zobowigzania, ktérych warto$¢ godziwa lub wysokosé przeptywéw zwigzanych z danym aktywem
lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery diuzne o statym
oprocentowaniu sa bardziej narazone na ryzyko spadku warto$ci godziwej spowodowanej
wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu.

Na dzien 30 czerwca 2011 r. oraz 31 grudnia 2010 r. Subfundusz nie posiadat aktywéw oraz nie
zaciagat zobowigzan obcigzonych ryzykiem wartoci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;
ani ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

2. Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w
podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia
wynikajacego z wyemitowanych papieréw wartosciowych lub niewywigzania sie kontrahenta z
zawartych transakcji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych
papierow wartosciowych wyemitowanych przez skarb panstwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko
kraju emitujacego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywéw i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
wyrazony jest przez warto$¢ bilansowa sktadnikéw lokat oraz transakcji, z ktérymi zwigzane jest
ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sg jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na
ryzyko kredytowe naleznos$ci wykazanych w bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2
Naleznosci.

Na dzien 30 czerwca 2011 r. oraz 31 grudnia 2010 r. Subfundusz nie posiadat aktywow
obcigzonych ryzykiem kredytowym. Brak istniejacych przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka
kredytowego w poszczegdlnych kategoriach lokat.
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3. Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym

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

30.06.2011 31.12.2010
Wartos¢ Udziat Wartos¢ Udziat
bilansowaw| procentowy w | bilansowa w| procentowy w
tys. ziotych aktywach tys. zlotych aktywach

|.|Aktywa obcigzone
ryzykiem walutowym 874 97,11% 864 78,05%
Koncentracja ryzyka
walutowego w
kategoriach lokat:
EUR 100,00% - 100,00% -
Wartosc Udziat Wartos¢ Udziat
bilansowa w| procentowy w | bilansowa w| procentowy w
tys. ziotych | zobowigzaniach| tys. ziotych | zobowigzaniach

Tytuly Instrumenty Tytuly Instrumenty
uczestnictwa pochodne uczestnictwa pochodne

Zobowigzania
obcigzone ryzykiem
Jwalutowym: - - - -

NOTA NR 6 — Instrumenty pochodne

Na dzienh 30 czerwca 2011 r. oraz 31 grudnia 2010 r. nie byly zawarte przez Subfundusz zadne
transakcje dotyczace instrumentéow pochodnych.

NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

30.06.2011 31.12.2010

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w
tym:
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz

1 praw wiasnosci i ryzyk ) i

2 Transakcje, w wyniku ktdrych nie nastepuje przeniesienie na ) )
" Subfundusz praw wlasnosci i ryzyk

il Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, w
T otym:

1 Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone ) )
" praw wilasnosci i ryzyk

2 Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg ) )

strone praw wiasnosci i ryzyk

Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
lil. Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach - -
papieréw wartosciowych

Zobowiagzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
IV. przez Subfundusz w trybie przepisow rozporzadzenia o - -
pozyczkach papieréw wartosciowych
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NOTA NR 8 — KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach
pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci
aktywoéw Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym nie zostaty zaciggniete |
wykorzystane przez Subfundusz kredyty i pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywow Subfunduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pieniegznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci aktywow Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone

przez Subfundusz pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1%
wartosci aktywdw Subfunduszu.

NOTA NR 9 — WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 30 czerwca 2011 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiata sie nastepujaco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR PLN RAZEM
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 738 0 738
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 136 26 162

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiata sie nastepujgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR PLN RAZEM
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 761 0 761
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 103 243 346

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu

Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu przedstawialy sie nastepujgco (w tys.

ztotych):
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01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010

Skfadnik lokat | zrealizowane niezrealizowane*| zrealizowane niezrealizowane*| zrealizowane niezrealizowane*

Tytuly
uczestnictwa 0 2 98 -103 70 10

* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych

3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu

Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu przedstawiaty sie nastepujaco (w tys.
ztotych):

01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010

Skiadnik lokat | zrealizowane niezrealizowane*| zrealizowane niezrealizowane*| zrealizowane niezrealizowane*

Tytuty
uczestnictwa -12 10 0 -1 0 0

* wzrost (-)/spadek (+) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
aktywow, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu (w tys. zlotych)

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
nZrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 49 83 72
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
RAZEM 49 83 72
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony
odrebnie dia kazdej z kategorii aktywéw, wedlug podziatu przyjetego w bilansie
Subfunduszu (w tys. zlotych)

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji

»Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)

z wyceny lokat” 01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0

- dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0

Skitadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -22 -13 -173

- diuzne papiery wartosciowe 0 0 0

RAZEM -22 -13 -173

3. Wyplacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz
zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dywidend ani innych zyskow
kapitatowych. Dochody te moga by¢ realizowane przez uczestnikow jedynie poprzez odkupienie
jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.

NOTA NR 11 — KOSZTY SUBFUNDUSZU

Zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu jest pomniejszone
0 swiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikdw, ktérzy przystapili do Wyspecjalizowanego
Programu Inwestycyjnego.

01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010

Kwoty swiadczen dodatkowych
pomniejszajgcych wynagrodzenie za
zarzgdzanie (w tys. zfotych) 2 13 10

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedlug rodzajéw co najmniej w
zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku z operacji

Subfundusz nie prowadzi ewidencji kosztow przekraczajacych wysoko$¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W ksiegach
Subfunduszu jako koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie oraz
koszty nielimitowane pokrywane przez Subfundusz.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikoéw Subfunduszu

Zgodnie ze Statutem Funduszu, wyptacane przez Subfundusz wynagrodzenie dla Towarzystwa nie
jest uzaleznione od wynikéw Subfunduszu.
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NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Wartos¢ aktywow netto na koniec
Rok
roku obrotowego w tys.
2010 1089
2009 2062
2008 1055

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy
ostatnie lata obrotowe

Rok Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa
PLN EUR

2010 691,35 174,57

2009 707,26 172,16

2008 584,37 140,06
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity Znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu ﬁnansowym za biezacy okres.

Informacje o Znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu

finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity Znaczace roznice pomiedzy danymi poréwnawczymi Ujawnionymi w
Sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywotlanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowsy i finansowa, plynnosé
oraz wynik z operacji i rentownosé Subfunduszu

wystapity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie
sprawozdawczym w Subfunduszu nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakgcji
zawieranych przez Subfundusz.

Kontynuacja dziatalnosci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu sporzadzone zostato przy zatozeniu
kontynuowania dziatalinosci przez Subfundusz w dajgcej si¢ przewidzie¢ przysztosci tj. przez
okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzadu PKO TFI S.A. nie
istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére mogiyby w istotny
sposOb wplynaé na oceng sytuacji majatkowe;j, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian

Subfundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére
mogtyby w istotny sposéb wptynaé na ocene sytuacii majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji i ich zmian.
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