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za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

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

PrzeprowadziliSmy przeglad zalgczonego polrocznego sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu PKO Papieréw Dhluznych EURO, bedacego wydzielonym Subfunduszem PKO
Swiatowego Funduszu Walutowego — sfio (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedziba
w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 15, na ktoére 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 czerwca 2011 r. oraz noty obja$niajace i informacja dodatkowa.

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

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku
o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowo$ci” — Dz.U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z pézn. zm.)
- oraz krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw. Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu
w taki sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewnoéé, ze pélroczne sprawozdanie jednostkowe nie
zawiera istotnych nieprawidlowos$ci. Przeglad przeprowadziliSmy gléwnie droga analizy danych
sprawozdania jednostkowego, wgladu w ksiegi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i rachunkowos$é
Towarzystwa.

Zakres i metoda przegladu poélrocznego sprawozdania jednostkowego istotnie rozni sie od
zakresu badania stanowiacego podstawe do wyrazenia opinii o zgodnos$ci sprawozdania
jednostkowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowoéci oraz o jego
rzetelnosci i jasnoéci, dlatego nie mozemy wydacé takiej opinii o zalaczonym sprawozdaniu.

PricewaternouseCoopers Sp. z 0.0, wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem KRS
0000044658, NIP 526-021-02-28. Kapitat zakladowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedziba Spdiki jest Warszawa, Al Armii Ludows] 14
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Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co pozwoliloby
stwierdzi¢, ze zalaczone pélroczne 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 dzied 30 czerwea 2011 r.
oraz jego wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2011 T. zgodnie z zasadami
rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisach Rozporzadzenia
Ministra Finanséw zdnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci
tunduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

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

Adam Celifski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 25 sierpnia 2011 r.






OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawg z dnia
29 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z poézniejszymi
zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
W sprawie szczegllinych zasad rachunkowosci funduszy  inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych EURO wydzielonego w ramach PKO
Swiatowego Funduszu Walutowego specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego, obejmujgce:

1. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
Zestawienie lokat wedtug stanu na dzieri 30 czerwca 2011 r.
Bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r. wykazujacy aktywa netto
w wysokosci 5 643 tys. ztotych.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia
30 czerwca 2011 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci 115 tys.
ztotych.

Zestawienie zmian w aktywach netto.
Noty objasniajgce.
Informacje dodatkowa.
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Woora,

Matgorzata Serafin
Gtowny Ksiegowy Funduszy

Warszawa, 25 sierpnia 2011 roku




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO PAPIEROW DLUZNYCH EURO

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku.



Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréow Dtuznych EURO
za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Subfunduszu
Nazwa Subfunduszu: Subfundusz PKO Papieréw Diuznych EURO (,Subfundusz”) wydzielony w
ramach PKO Swiatowego Funduszu Walutowego - specjalistycznego funduszu inwestycyjnego

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

Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych EURO jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu
PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio, ktéry jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dzialajgcym na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego, na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr
146, poz. 1546 z pdzniejszymi zmianami), ktéra weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r.

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

Od dnia 1 grudnia 2009 r. fundusz dziatat pod nazwa 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 osobowo$¢ prawna. Zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VI Wydziat Cywilny,
Rejestrowy pod numerem RFi 208 w dniu 19 pazdziernika 2005 r. Subfundusz nie posiada
osobowosci prawne;j.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

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

Celem Subunduszu jest maksymalizacja zyskéw i wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartoéci lokat Subfunduszu wyrazonych w EURO.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz stosowat nastepujaca polityke inwestycyjna;
Podstawowymi rodzajami lokat Subfunduszu sa;

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

2) depozyty o terminie zapadalnosci nie diuzszym niz 6 miesiecy dokonywane w walucie
polskiej lub w EURO w bankach krajowych, instytucjach kredytowych o wysokim stopniu
bezpieczenstwa;

3) diuzne papiery warto$ciowe bedgce przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, dtuzne papiery warto$ciowe niebedace przedmiotem oferty
publicznej lub niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw cztonkowskich, a takze na rynkach New York Stock
Exchange (NYSE), American Stock Exchange (AMEX), Chicago Board of Trade (CBOT),
Chicago Mercantile Exchange (CME), Istanbul Stock Exchange (ISE);
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych EURO
za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Proporcja pomigdzy poszczegdlnymi rodzajami lokat jest uzalezniona od decyzji PKO Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”). popartych analizami oraz danymi otrzymanymi ze
zrodet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen
inwestycyjnych okreslonych w Ustawie, a takze nastepujacych zasad:

1) proporcje pomigdzy lokatami aktywéw w papiery wartosciowe, o ktérych mowa w ust. 1
powyzej, uzaleznione s od decyzji Funduszu podejmowanych z uwzglednieniem
optymalnego wzrostu warto$ci lokat oraz oceny biezacej i spodziewanej sytuacji na rynku
diuznych papieréw warto$ciowych i przewidywanego ksztattowania sie kursu walut, w
szczegolnosci EURO:

2) catkowita warto$¢ lokat w dtuzne papiery warto$ciowe denominowane w EURO bedzie nie
nizsza niz 50% wartos$ci aktywow netto Subfunduszu;

3) Subfundusz bedzie dokonywat lokat przede wszystkim w papiery wartoSciowe emitowane w
panstwach i na rynkach regulowanych Unii Europejskiej, a takze w krajach bedacych
cztonkami OECD aspirujacych do cztonkostwa w Unii Europejskiej:

4) Subfundusz bedzie dokonywat lokat przede wszystkim w skarbowe diuzne papiery
wartosciowe; catkowita wartos¢ lokat w skarbowe dtuzne papiery wartosciowe nie bedzie
nizsza niz 30% wartosci aktywow netto Subfunduszu;

5) catkowita warto$¢ lokat w depozyty nie bedzie wyzsza niz 20% wartosci aktywdw netto
Subfunduszu.

Subfundusz bedzie dokonywat lokat w diuzne papiery warto$ciowe wyemitowane przez podmioty
posiadajgce rating na poziomie co najmniej BB lub réwnowaznym wydanym przez uznang agencje
ratingowa.

Subfundusz moze takze lokowa¢ Aktywa w diuzne papiery wartosciowe emitentow nie
posiadajacych ratingu nadanego przez wyspecjalizowana agencje ratingowg o ile papiery te
posiadajg oceng kredytowg dokonana przez zarzadzajgcego Subfunduszem, co najmniej
réwnoznaczng ratingowi, o ktérym mowa powyzej, o ile zarzadzajacy Subfunduszem uzna takg
inwestycje za korzystna.

Z zastrzezeniem warunkéw okreslonych w Statucie Funduszu, Subfundusz moze inwestowaé w
okreslone w Statucie Funduszu rodzaje instrumentéw pochodnych, w tym niewystandaryzowanych
instrumentéw pochodnych, zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego jak i w celu
zapewnienia sprawnego zarzadzania Subfunduszem.

Szczegoty 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 Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000019384

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Dtuznych EURO obejmuje
okres podtroczny od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r.

Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 r.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych EURO
za okres 6 miesiecy zakoticzony dnia 30 czerwca 2011 roku

5. Kontynuacja dziatalnosci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Dtuznych EURO sporzadzone
zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoéci przez Subfundusz w dajacej sie przewidzied
przysziosci, 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 Subfunduszu PKO Papieréw Dtuznych EURO
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 podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 144.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

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

Wynagrodzenie Towarzystwa jest pobierane maksymalnie do wysokosci 2,1% w skali roku.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych EURO

za ckres 6 migsigey zakoriczony dnia 30 czerwea 2011 roku

1) TABELA GLOWNA

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 30 czerwca 2011 r.

Na dzien 30 czerwca 2011 r.

Na dzieni 31 grudnia 2010 r.

Skiadniki lokat Warto$¢ wedtug ceny Wadr:;fﬁé l:viliizlc?w“;y\zegz na Udziat w aktywach | Wartosé wedtug ceny l’vv;cré?xsycnvav%itite'?i Udziat w aktywach
nabycia w tys. zlotych Zotych ) ogétem (%) nabycia w tys. ziotych bilanzsiz\;vy)‘(; *\;v tys. ogdltem (%)
Akcje - - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akgji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne - - - - - -
Diuzne papiery wartosciowe 5068 5024 88,88 5258 5126 77,39
Instrumenty pochodne - - - - - .
Udziaty w spétkach z o.0. - - - - - -
Jednostki uczestnictwa - - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - .
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granicg - - - - - -
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - . R
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Razem 5068 5024 88,88 5258 5126 77,39
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e finansowe PKO Papierow Dhiznych EURO
Za okres 6 miesigey ZakoAczony dnia 30 czerwce 2011 roku

2) TABELE UZUPELNIAJACE

o Warto$é wedlug N
Dluzne papiery wartosciowe Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby emitenta ;;::;:‘ Dpl’;"\?’:::::liania W;:::; ::h";:;l:w Liczba Wan({éé‘m(::luzgx:;g‘ ;:“;?;lywr;a v‘:":j: ﬁgﬂx
wyrazona w zlotych + " Ziotych . ogblem (%)
Q terminie wykupu powyzei 1 roky 1218 5068 5024 88,88
Obligacje 1219 5068 5024 88,88
BOS FINANCE 11/05/16 Altywny rynek - rynek regulowany Stutigart Stock Exchange BOS FINANCE AB SZWECJA 2016-05-11 stale 398660 100 393 399 7,08
CZECH REPUBLIC 05/11/14 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange Skarb Paristwa Republiki Czeskiej REPUBLIKA CZESKA 2014-11-05 stale 3 986,60 100 439 432 7,84
KINGDOM OF SWEDEN 07/05/14 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange (EUR) Skarb Paristwa Krélestwa Szwecji SZWECJA 2014-05-07 stale 3 986,60 60 259 248 4,39
MOL HUNGARIAN O&G 05/10/15 Aktywny rynek - rynek regulowany Berlin Stock Exchange MOL HUNGARIAN OIL&GAS WEGRY 2015-10-05 staie 3 986,60 50 177 194 343
REPUBLIC OF HUNGARY 11/06/18 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange (EUR) Skarb Paristwa Wegier WEGRY 2018-06-11 state 3 986,60 58 238 230 4,07
REPUBLIC OF HUNGARY 18/07/16 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange (EUR) Skarb Paristwa Wegier WEGRY 2016-07-18 stafe 3986,60 110 410 419 741
REPUBLIC OF HUNGARY 28/07/14 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stock Exchange (EUR) Skarb Patistwa Wegier WEGRY 2014-07-28 stale 3886,60 123 530 551 8,75
REPUBLIC OF POLAND 20/01/25 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange Skarb Panstwa POLSKA 2025-01-20 state 3 986,80 128 521 518 813
REPUBLIC OF SLOVENIA 17/03/15 Inny aktywny rynek MTS Slovenia Skarb Panstwa Sfowenit SLOWENIA 2015-03-17 state 3 986,60 65 269 254 4,49
REPUBLIC OF SLOVENIA 22/03/18 inny aktywny rynek MTS Stovenia Skarb Paristwa Stowenii SLOWENIA 2018-03-22 stale 3 986,60 65 277 260 4,60
REPUBLIC OF TURKEY 06/07/12 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange Skarb Paristwa Turcji TURCJA 2012-07-06 state 3 986,60 100 425 425 7,52
ROMANIA 18/06/18 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange Skarb Paristwa Rumunii RUMUNIA 2018-06-18 state 398660 50 207 208 3,68
SLOVAK REPUBLIC 21/01/15 Aktywny rynek - rynek regulowany Lcﬁdon Stock Exchange (EUR) Skarb Paristwa Republiki Slowackiej REPUB. SLOWACKA 2015-01-21 state 3 986,60 210 923 888 15,71
Razem aktywny rynek - rynek regulowany 1088 4522 4510 79,79
Razem inny aktywny rynek 130 546 514 8,09
Razem 1219 5088 5024 88,88
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych EURQ
za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 crerwea 2011 roku

BILANS

sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 r.
(w tysiacach ztotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

[ j 30.06.2011 3112.2010]
I. AKTYWA 5654 6624
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 630 1488
Naleznosci 0 10
Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5024 5126

- diuzne papiery warto$ciowe 5024 5126

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

- diuzne papiery warto$ciowe 0 0

Pozostale aktywa 0 0

il. ZOBOWIAZANIA 11 12
. AKTYWA NETTO (I-1) 5643 6612
IV. KAPITAL SUBFUNDUSZU 4833 5917
Kapitat wpfacony 18 056 17 709

Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -13 223 -11792

V. DOCHODY ZATRZYMANE 971 944
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 537 475
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 434 469

VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA -161 -249
Vii. KAPITAL SUBFUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 5643 6612
Liczba jednostek uczestnictwa 4 644,203 5 545,028
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w PLN 1215,09 1192,42
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w EUR 304,79 301,09
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papierdw Diuznych EURO
za okres 6 miesigey zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

{w tysigcach ziotych)

|

01.01-30.06.2011

01.01-31.12.2010

01.01-30.06.2010]

I. PRZYCHODY Z LOKAT 138 253 133
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4] 4] 0

Przychody odsetkowe 111 189 70

Dodatnie saldo réznic kursowych 27 64 63

Pozostate 0 0 0

Il KOSZTY SUBFUNDUSZU 76 204 94
Wynagrodzenie dla towarzystwa 62 116 47

Koszty odsetkowe 0 0 0

Ujemne saldo réznic kursowych 14 85 46

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 4] 2 1

Pozostate 0 1 0

. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 ] 0
IV. KOSZTY SUBFUNDUSZU NETTO (lI-Ill) 76 204 94
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-1V) 62 49 39
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 53 -140 154
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -35 35 57

- z tytutu réznic kursowych -23 -90 -70

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 88 -175 97

- Z tytutu réznic kursowych 49 -77 142

VII. WYNIK Z OPERACJI (V+/-VI) 115 -91 193
Wynik z operacii przypadajgcy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 24,76 -16,41 37,34
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem liczby | wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

} | oto01-30062011] o101 31.12.2010]

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:

I 1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego l 8 6121 3 4081
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 115 -91
Przychody z lokat netto 62 49
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -35 35
Wozrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 88 -178
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 115 -91
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) Subfunduszu (razem) 0 0
Z przychodéw z lokat netto o} 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 o}
Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -1084 3205
Zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitalu z tytutu zbytych 347 4 465
jednostek uczestnictwa)
Zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitaiu z tytutu odkupionych 1431 1170
jednostek uczestnictwa)
} 6. tgczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) ’ -969[ 3 2041
| 7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego ’ 5 643[ 661 2‘
1 8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym l 591 SI 5 532]
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym -900,825 2755548
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 288,134 3723414
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 188,959 967,866
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -900,825 2 755,548
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Subfunduszu 4 644,203 5 545,028
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 17 482,663 17 194,529
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12 838,460 11 649,501
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 4 644,203 5 545,028

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa -
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01.01-30.06.2011

01 .01-31,12.20@

1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1. Warlod¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego ckresu sprawozdawczego

wyrazona w PLN 119242 122158
wyrazona w EUR 301,09 297,35
2. Warlos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
wyrazona w PLN 1215,08 119242
wyrazona w EUR 304,79 301,09
Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wyrazona w PLN w okresie 383% 230%
" sprawozdawczym {w skali roku) ' e
Minimaina warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie sprawozdawczym
4. (w zlotych ze wskazaniem daty wyceny) 1154,96 (12.01.11) 1168,61 (06.04.10)
Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie sprawozdawczym
5. (w Zlotych ze wskazaniem daty wyceny) 123146 (17.03.11) 1266,18 (07.05.10)
6 Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
" (ze wskazaniem daty wyceny)
wyrazona w PLN 1215,10 (30.06.11) 1192,42(31.12.10)
wyrazona w EUR 304,80 (30.06.11) 301,09 (31.12.10)

jv. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW SUBFUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO SUBFUND

USZU (w skali roku), w

T tym:
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa l 2.10% 2,10‘VZ’
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 1 0,00% 0,00%
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza ‘ 0,00% 0,0&]
4. Procentowy udzial optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywdw Subfunduszu ! 0,00% 0,04%
5. Procentowy udziat optat za uslugi w zakresie rachunkowosci } 0,00% 0,00"/q
6. Procentowy udziat opfat za usiugi w zakresie zarzgdzania aktywami Subfunduszu ' 0,00% 0,00%
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Dluznych EURO
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 — POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Subfunduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzeénia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z
pozniejszymi zmianami) oraz z 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).

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 aktywow netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z
operacji na jednostke uczestnictwa oraz wartosci nominalnej dituznych papieréw wartosciowych
wykazanych z doktadnoscig do 0,01 zt.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

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

b) Zestawienia lokat, sktadajacego sie z tabeli gléwnej oraz tabel uzupetniajgcych, zawierajgcych
szczegdtowe dane o poszczegoinych sktadnikach lokat Subfunduszu,

c) Bilansu, prezentujacego skfadniki aktywéw i pasywow Subfunduszu, kapitaty oraz
zakumulowany wynik finansowy,

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

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajagcego migdzy innymi dodatkowe informacje o
zmianach ilosciowych i wartosciowych wyemitowanych przez Subfundusz jednostek
uczestnictwa,

f) Not objasniajgcych, zawierajacych dodatkowe informacje o posiadanych przez Subfundusz
sktadnikach aktywéw i pasywéw oraz pozycjach rachunku wyniku .

g) Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajace informacje, ktére mogtyby mieé wptyw na
oceng sprawozdania jednostkowego Subfunduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto
nalezy analizowa¢ facznie z notami objaéniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig
integraing czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Potroczne sprawozdanie finansowe, zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych 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 ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

a) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane byty w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczyty.

b) Nabycie albo zbycie sktadnikéw Ilokat przez Subfundusz ujmowane bylo w ksiegach
rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

c) Nabyte skiadniki lokat ujmowane byly w ksieggach rachunkowych wediug ceny nabycia
uwzgledniajacej koszty zwiazane z ich nabyciem, w szczegolnosci prowizje maklerskie.
Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

d) Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia
wynikajaca z ceny nabycia sktadnikéw lokat wymienionych i ewentuainych doptat lub
otrzymanych przychodéw pienieznych.

e) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego byt
dzien, w ktérym agent transferowy ujat zbycie Iub odkupienie jednostek uczestnictwa w
odpowiednim rejestrze.

f) Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metodg HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w
przypadku sktadnikdw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowe;.

g) W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od 0séb fizycznych, ktérego 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.

h) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane byly 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 ksiggach rachunkowych Subfunduszu.

i) Naliczone przychody Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci: przychody odsetkowe oraz
dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw pienieznych,
naleznos$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

) Zobowiazania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obcigzaja wytacznie aktywa
Subfunduszu. Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajg aktywa
Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywoéw netto Subfunduszu w wartosci
aktywow netto Funduszu.

1.3. Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny
sktadnikow lokat oraz zobowigzan Subfunduszu, aktywow netto i wyniku z operacji

Ustalanie warto$ci aktywow netto oraz wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
a) W kazdym dniu wyceny wyceniane byly aktywa Subfunduszu oraz ustalane w ztotych polskich:
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b)

c)

d)

a)

b)

d)

i) warto$¢ aktywow netto Subfunduszu,
ii) wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomnigjszenie warto$ci aktywow
Subfunduszu o zobowiazania, zwigzane wytacznie z funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz o
czg$C zobowigzan przypadajacych na dany Subfundusz, ktére zwigzane bylty z
funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji uzaleznionej od udzialu wartoéci aktywdw netto
Subfunduszu w wartosci aktywéw netto Funduszu.

Warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa obliczana byta poprzez
podzielenie warto$ci 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
wpftaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikow w tym dniu wyceny.

Dodatkowo w celach informacyjnych w kazdym dniu wyceny publikowana byta warto$¢ aktywéw
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu wyrazona w euro. Warto$é ta wynika z
przeliczenia warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w ztotych wedtug
Sredniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Metody wyceny aktywéw netto Subfunduszu - zasady ogélne

W kazdym dniu wyceny Subfundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment
wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane byty ostatnio
dostepne kursy, pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez
Subfundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowane;
warto$ci godziwej.
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wediug wiarygodnie

oszacowanej wartosci godziwej, za wyjatkiem dtuznych papieréw wartoéciowych wycenianych w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg Subfundusz uznawat warto$é wyznaczong
poprzez:

i) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczacy tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe byto rzetelne oszacowanie przez te
Jednostke przeptywéw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

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

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

iv) oszacowanie wartoSci sktadnika lokat, dla ktérego nie istniat aktywny rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie
skfadnika, w szczegdlnosci o podobnej konstrukgji 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
aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byly denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania
wykazywane byly w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Metody wyceny sktadnikow lokat notowanych na aktywnym rynku

a) Diuzne papiery wartoSciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane

b)

byty odpowiednio wedtug zasad opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze
korygowania wartosci godziwej Fundusz dokonywat wedtug ponizszych zasad:

- w przypadku dtuznych papieréw warto$ciowych 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 diuznych papieréw wartosciowych oraz w
przypadku gdy dia papieréw dtuznych okreslonych powyzej nie zostat wyznaczony kurs
fixingowy Fundusz szacowat warto$¢ godziwg w oparciu o model bazujgcy 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 sie istotnie diuznego papieru wartosciowego 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 byla w oparciu o
model zdyskontowanych przeptywédw pienieznych.

W przypadku, gdy dzier wyceny nie byt dniem dokonywania transakgcji na aktywnym rynku, diuzne
papiery warto$ciowe wyceniane byty wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu
zamknigcia, innej, ustalonej przez rynek wartoéci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego
w sposob umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej, zgodnie z
modelami wyceny wskazanymi powyzej.

W przypadku, gdy dany skfadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za warto$¢
godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. 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 miesiaca
kalendarzowego, w oparciu o wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat. Za rynek gtéwny dla
danego skiadnika lokat uznawany byt rynek, na ktérym wolumen obrotéw w miesigcu
poprzednim byt najwyzszy.

Metody wyceny sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku — skfadniki lokat
wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

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

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

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 procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujac efektywng stope
procentowa.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granicg wyceniane byly wedtug ostatnie;
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ogtoszonej przez dany fundusz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa, z
uwzglednieniem istotnych zmian wartosci godziwe;j.

f) Odsetki od depozytéw naliczane byly 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 zostaty zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych 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 pozZniejszymi zmianami) (,Ustawa o
rachunkowosci”).

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

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu ,,Naleznosci” 30.06.2011 31.12.2010
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestictwa 0 10
NALEZNOSCI RAZEM 0 10

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Subfundusz nie
dokonywat odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,,Zobowigzania” 30.06.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu podatku od 0séb fizycznych 1 0
Zobowigzania wobec TFI 10 12
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1 12
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NOTA NR 4 — SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1 [Struktura $rodkéw pienieznych na rachunkach Wa.rt osc w Wartos¢ w Wa.” oscw Wartosé w
bankowych na dziet bilansowy danej walucie PLN danej walucie PLN
(wtys.) (wtys.) (w tys.) (wtys.)
Nazwa Banku Waluta 30.06.2011 31.12.2010
. PLN 8 6 213 213
BH w Warszawie S.A EUR 156 624 322 1275

01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010

2 |Sredni w okresie sprawozdawczym poziom
srodkow  pienieznych utrzymywanych w celu

zaspokojenia biezacych zobowigzan 1228 1043
Subfunduszu (w tys. PLN)

3 |Ekwiwalenty $rodkéw 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$é godziwa lub Wysokos$¢ przeptywédw zwigzanych z danym aktywem
lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stop procentowych. Papiery diuzne o statym
oprocentowaniu sg bardziej] narazone na ryzyko spadku warto$ci godziwej spowodowanej
wzrostem stop procentowych niz papiery o Zmiennym oprocentowaniu.

30.06.2011 31.12.2010
Wartosé Udziat Wartos¢ Udziat
bilansowaw | procentowyw | bilansowa w procentowy w
tys. ztotych aktywach tys. ztotych aktywach
. |Aktywa obcigzone ryzykiem stopy
procentowej: 5024 88,86% 5126 77,39%
.| Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany warto$ci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej, w
tym: 5024 88,86% 5126 77,39%
- instrumenty o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe 5024 88,86% 5126 77,39%

.| Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku obciazone ryzykiem
zmiany wysokosci przeptywoéw
$rodkow pienieznych wynikajacym ze
stopy procentowe;j

.|Skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wartosci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej
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4.|Skfadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wysokos$ci przeplywow
$rodkéw pienigznych wynikajgcym ze
stopy procentowej - - - -
Wartos¢ Udziat Wartosé Udziat
bilansowa w procentowy w | bilansowa w procentowy w
tys. ziotych | zobowigzaniach tys. zlotych | zobowigzaniach

Zobowigzania obciazone ryzykiem
1. ]stopy procentowej: - - - .

2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w
podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypetnienia przez emitenta $wiadczenia
wynikajgcego z wyemitowanych papieréw wartoSciowych lub niewywigzania sie kontrahenta z
zawartych transakgiji terminowych majacych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakgii przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych
papierow warto$ciowych wyemitowanych przez skarb paristwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko
kraju emitujgcego dany papier.

Maksymalny poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
wyrazony jest przez wartoéé bilansowg sktadnikéw lokat oraz transakgji, z ktérymi zwigzane jest

30.06.2011 31.12.2010
Wartosé Udziat Wartosé Udziat
bilansowa w procentowy w | bilansowa w procentowy w
tys. ziotych aktywach tys. zlotych aktywach
I. |Aktywa obcigZzone ryzykiem
kredytowym inne niz naleznosci
wykazane w bilansie 5024 88,86% 5126 77,39%
Wartos¢ Udziat Wartosé Udziat
Koncentracja ryzyka kredytowego w bilansowa w | procentowy w | bilansowa w procentowy w
II.{kategoriach lokat: tys. ztotych | ogéinej sumie | tys. ziotych ogdlinej sumie
Papiery Skarbu Paristwa, w tym: 4431 88,20% 4 946 96,49%
-Polska 516 10,27% 743 14,49%
-Czechy 432 8,60% 422 8,23%
-Francja - - 347 6,77%
-Rumunia 208 * 4,14% 212 4,14%
-Stowacja 888 17,68% 908, 17,71%
-Stowenia 514 10,23% 525 10,24%
-Szwecja 248 4,94% 254 4,96%
~Turcja 425 8,46% 418 8,15%
-Wegry 1200 23,89% 1117 21,79%
Papiery komercyjne 593 11,80% 180 3,51%
Listy zastawne - - - -
Instrumenty pochodne o dodatnim
saldzie rozliczer z kontrahentem - - - -
Transakcje przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu - - - -

3. Poziom obciazenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania,
ktorych warto$¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych.
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30.06.2011 31.12.2010
Wartoé¢ bilansowa w procgacrj}fcl)?:/y w Wartos$¢ bilansowa w tys. procté?}ii/y w
. ziot tvch
e Zobven aktywach Zlotye aktywach

|.]Aktywa obcigzone
ryzykiem walutowym 5 648 99,89% 6 401 96,63%

Koncentracja ryzyka Papiery |Instrumenty instrumenty Papiery | Instrumenty Instrumenty
walutowego w . . . . :

. ) udziatowe diuzne pochodne udziatowe dtuzne pochodne
kategoriach lokat:
EUR - 100,00% - - 100,00% -

Udziat
procentowy w
zobowiazaniach

Udziat
procentowy w
zobowigzaniach

Wartos¢ bilansowa w
tys. ztotych

Warto$¢ bilansowa w tys.
ztotych

Zobowigzania
obcigzone ryzykiem
I1.jwalutowym: - - _ _

NOTA NR 6 - Instrumenty pochodne

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

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

30.06.2011 31.12.2010

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w
tym:
1 Transakcje, w wyniku ktérych nastgpuje przeniesienie na Subfundusz
© praw wiasnosci i ryzyk
5 Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na
___Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, w
tym:
1 Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone
" praw wiasnosci i ryzyk
> Transakeje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg
___strone praw wiasnosci i ryzyk
Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
lll. Subfunduszu w trybie przepisOw rozporzadzenia o pozyczkach - -
papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych
IV. przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o - -
pozyczkach papierow wartosciowych
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NOTA NR 8 — KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym nie zostaty zaciggniete i
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 pienigznych w kwocie
stanowiacej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci aktywéw Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone

przez Subfundusz pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1%
wartosci aktywéw 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 sig nastepujgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR PLN RAZEM
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5024 0 5024
- dtuzne papiery warto$ciowe 5024 0 5024
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 624 6 630

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 notowane na aktywnym rynku, w tym: 5126 0 5126
- dtuzne papiery wartosciowe 5126 0 5126
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1275 213 1488

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.
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2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu

Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu przedstawialy sig nastepujaco (w tys.
ztotych):

01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010

Sktadnik lokat | zrealizowane niezrealizowane| zrealizowane niezrealizowane*| zrealizowane niezrealizowane*

Diuzne papiery

wartos$ciowe 0 16 2 1 2 o7
Instrumenty

pochodne 0 0 34 -28 34 -28

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

3. Ujemne roéznice 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

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

Diuzne papiery
wartosciowe -23 33 -126 -50 -106 73

* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych roznic kursowych

NOTA NR 10 - DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

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

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
yZrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01-30.06.2011 01.01-31.12.2010 01.01-30.06.2010
Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -35 -139 -117
- dtuzne papiery warto$ciowe -35 -139 -117
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 174 174
- dluzne papiery wartoéciowe 0 0 0
RAZEM -35 35 57
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony
odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug podziatlu przyjetego w bilansie
Subfunduszu (w tys. ziotych)

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: 88 -147 125

- dluzne papiery wartosciowe 88 -147 125

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 -28 -28

- diuzne papiery warto$ciowe 0 0 97

RAZEM 88 -175 97

3. Wyptacone 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 zyskéw
kapitatowych. Dochody te mogg byé realizowane przez uczestnikdw jedynie poprzez odkupienie
jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.

NOTA NR 11 — KOSZTY SUBFUNDUSZU

Zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu jest pomnigjszone
o Swiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikéw, ktorzy przystapili do  Wyspecjalizowanego
Programu Inwestycyjnego.

01.01-30.06.2011  01.01-31.12.2010

Kwoty swiadczen dodatkowych
pomniejszajgcych wynagrodzenie za
zarzgdzanie (w tys. ziotych) 1 0

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

Subfundusz nie prowadzi ewidencji kosztéw przekraczajgcych 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
wynikéw Subfunduszu

Zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, wyptacane przez Subfundusz wynagrodzenie dia
Towarzystwa nie jest uzaleznione od wynikéw Subfunduszu.
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NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

1. | Wartos¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Wartos¢ aktywoéw netto na koniec
Rok

roku obrotowego w tys.
2010 6612
2009 3408
2008 3 381

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

Rok Wartos¢ aktywow netto na Jednostke uczestnictwa
PLN EUR

2010 119242 301,09

2009 1221,59 297,35

2008 1 058,83 253,77
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o Znaczacych zdarzeniach dotyczacych Iat 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.

2. 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.

3. 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 réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w
Sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkow finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w dajgce; si¢ przewidzie¢ przysziosci 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 Subfunduszy.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposéb 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 sposob wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z
operacji i ich zmian
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