Santander TFI S.A. z siedzibg w Poznaniu, Pl. Wadystawa Andersa 5, 61-894 Poznan, zarejestrowane w Sadzie Rejonowym Poznar - Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, Wydziat VIIl Gospodarczy KRS pod nr. 0000001132, NIP 778 13 14 701, kapitat zaktadowy 13.500.000,00 PLN (wptacony w cato$ci).

& Santander

Fundusze Inwestycyjne

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.z 2019,
poz. 351 t.j.) oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegb6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz.
1859) Zarzad Santander Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia
sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich (do dnia 6.09.2018 r. Arka BZ WBK
Akgji Polskich) Subfundusz w Santander Funduszu Inwestycyjnym Otwartym (do dnia
6.09.2018 r. Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym) za okres od 1 stycznia
2019 roku do 30 czerwca 2019 roku, ktére obejmuje:

1. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku wykazujace sktadniki lokat
Subfunduszu w wysokosci 794 107 tys. zt.

2. Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2019 roku wykazujgcy aktywa netto
w wysokosci 804 375 tys. zt.

3. Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku
wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwocie 32 348 tys. zi.

4. Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019
roku wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywéw netto Subfunduszu w wysokosci 13 600
tys. zt.

5. Noty objasniajace.
6. Informacje dodatkowsa.

W imieniu Santander Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jacek Marcinowski Grzegorz Borowski Marlena Janota Aleksandra Juszczyk
- ) . ,'/4?/ Chare
§ ; ; ¢ 7, >»7[
7 /
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor Dziatu Wycen i
Sprawozdawczosci

(osoba odpowiedzialna
za prowadzenie ksigg
rachunkowych)

Data: 28 sierpnia 2019 roku

Tel. 61855 73 22 Infolinia 801123 801 SantanderTFl.pl
Fax 61 855 73 21 618851919 tfi@santander.pl



SPRAWOZDANIE JEDNOSTKOWE

Santander Akcji Polskich
(do dnia 6.09.2018 r. Arka BZ WBK Akcji Polskich)
subfundusz
w Santander Funduszu Inwestycyjnym Otwartym
(do dnia 6.09.2018 r. Arka BZ WBK Funduszu Inwestycyjnym Otwartym)

za okres
od 1 stycznia 2019 roku 30 czerwca 2019 roku

Sprawozdanie jednostkowe jest zatacznikiem
do sprawozdania potaczonego funduszu
Santander Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

& Santander

Fundusze Inwestycyjne




Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

SPIS TRESCI
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Zestawienie lokat

1) Tabela gtéwna

Skladniki lokat

Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

30 czerwca 2019 r.

31 grudnia 2018 r.

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia
(w tys. zl)

Wartos¢ wedtug
wyceny na dziefi
bilansowy

(w tys. zt)

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia

(w tys. zt)

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy
(w tys. zl)

Procentowy udziat
w aktywach
ogotem

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery warto$ciowe
Instrumenty pochodne

Udziaty w spdtkach z ograniczong,
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania

majace siedzibe za granica
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

603 048

756 289

93,59

618 720

8 597

744702

8117

90,05

0,98

Suma

640 352

794 107

98,27

664 622

790 541

95,59




2) Tabele uzupetniajace

Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

Akcje

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby emitenta

Wartosé
wedlug ceny
nabycia
(w tys. zt)

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy
udziat

w aktywach
ogotem

Notowane na aktywnym rynku regulowanym

37 461 756

603 048

756 289

93,59

11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015)

ACTIVISION BLIZZARD INC. (US00507V1098)

ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045)

ALUMETAL S.A. (PLALMTL00023)

AMICA S.A. (PLAMICA00010)

APATOR S.A. (PLAPATR00018)

ATAL S.A. (PLATAL000046)

AUMANN AG (DE0O00A2DAMO3)

AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018)

BANK HANDLOWY W WARSZAWIE S.A. (PLBH00000012)

BANK MILLENNIUM S A. (PLBIG0000016)

BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. (PLPEKAQ00016)

BENEFIT SYSTEMS S.A. (PLBNFTS00018)

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013)

CCC SA. (PLCCC0000016)

CD PROJEKT S.A. (PLOPTTC00011)

CIECH S.A. (PLCIECH00018)

COMARCH S.A. (PLCOMAR00012)

CYFROWY POLSAT S.A. (PLCFRPT00013)

DINO POLSKA S.A. (PLDINPL00011)

ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019)

ENTER AIR S.A. (PLENTER00017)

ERSTE GROUP BANK AG (AT0000652011)

FABRYKI MEBLI FORTE S.A. (PLFORTE00012)

FAMUR S.A. (PLFAMUR00012)

FERRO S.A. (PLFERRO00016)

GEORGIA CAPITAL PLC (GBOOBF4HYV08)

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

NASDAQ

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Frankfurt Exchange
Xetra

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Vienna Stock
Exchange

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

London Stock
Exchange

13373

14771

299 640

187 415

47147

185729

250 900

31356

1329012

163 258

1517 009

457 599

14979

37120

94739

207 200

155216

29 266

297 952

65617

1145616

48844

10878

139 582

1333 644

330027

68 380

Rzeczpospolita Polska

Stany Zjednoczone

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Niemey

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Austria

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Wielka Brytania

5333

2534

12 569

6931

7104

3144

5520

3517

5948

9138

13407

52 655

5593

3061

12349

15748

7440

1107

8430

2734

4125

1718

1443

5991

7302

3771

2037

5309

2603

14928

6934

5611

4588

9283

2501

6300

8767

14199

51160

9497

5048

15973

44610

6480

5517

8867

8589

4577

1832

1510

4174

7002

4851

3528

0,66

0,32

0,69

0,57

0,31

0,78

1,08

1,76

0,62

1,98

552

0,80

0,68

1,10

1,06

0,57

0,23

0,19

0,52

0,87

0,60

044




Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

Akcje

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Kraj siedziby emitenta

Wartos¢
wedtug ceny
nabycia
(w tys. zt)

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy
(w tys. zt)

Procentowy
udziat

w aktywach
ogotem

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE
S.A. (PLGPW0000017)

GRUPA AZOTY S.A. (PLZATRM00012)

GRUPAKETY S.A. (PLKETY000011)

GRUPA LOTOS S.A. (PLLOTO0S00025)

INTER CARS S.A. (PLINTCS00010)

JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA S.A. (PLJSWO0000015)

KERNEL HOLDING S.A. (LU0327357389)

KGHM POLSKA MIEDZ S.A. (PLKGHM000017)

KRUK S.A. (PLKRK0000010)

LC CORP S.A. (PLLCCRP00017)

LPP S.A. (PLLPP0000011)
MAISONS DU MONDE SA (FR0013153541)

MBANK S.A. (PLBRE0000012)

MCI CAPITAL S.A. (PLMCIMG00012)

MOL MAGYAR OLAJ-ES GAZIPARI NYRT. (HU0000153937)

ORANGE POLSKA S.A. (PLTLKPL00017)

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA SA.
(PLPGER000010)

PKP CARGO S.A. (PLPKPCR00011)

PLAY COMMUNICATIONS S.A. (LU1642887738)

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN S.A.
(PLPKN0000018)

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | GAZOWNICTWO SA.
(PLPGNIG00014)

POWSZECHNA KASA 0SZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A.
(PLPKO0000016)

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A.
(PLPZU0000011)

POZNAKISKA KORPORACJA BUDOWLANA PEKABEX S.A.
(PLPKBEX00072)

PRIVATE EQUITY MANAGERS S.A. (PLPREQM00011)

RADPOL S.A. (PLRDPOL00010)

RAWLPLUG S.A. (PLKLNR000017)

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

AR-RR

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Euronext Paris

Gietda Papieréw
Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Budapest Stock
Exchange

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gietda Papieréw
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

Gielda Papierow
Warto$ciowych w
Warszawie S.A.

66519

261580

24423

264 991

23908

112110

206 083

191169

46618

4937 665

2230

49 059

7681

587 663

97 443

1580 022

2440 497

107 251

313 267

577 350

4022518

1847187

1516914

287 391

19017

985 447

72708

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Luksemburg

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Francja

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Wegry

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Luksemburg

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

Rzeczpospolita Polska

2362

9682

8721

21848

3146

6863

10766

13184

1851

11085

17 429

3938

3175

5402

3021

8302

23792

5269

5661

33321

18972

47768

46 486

3001

2246

6275

567

2857

10 960

8255

22 445

4829

5292

9954

19786

8531

13035

17037

4372

3303

4 466

4036

10 562

23409

4660

10131

51950

21360

79097

66 228

2860

198

1399

647

0,35

1,36

1,02

2,78

0,60

0,65

1,23

245

1,06

1,61

21

0,54

041

0,55

0,50

1,31

2,90

6,43

2,64

9,79

8,19

0,35

0,02

017

0,08




Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

Wartos¢
P t
Wartos¢ wedlug el
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby emitenta wediug ceny wyceny na w aktywach
nabycia dzien ogdtem
(w tys. zt) bilansowy
(w tys. zt)
Gielda Papierow
SANTANDER BANK POLSKA S.A. (PLBZ00000044) AR-RR Wartosciowych w 86293 | Rzeczpospolita Polska 22962 31997 3,96
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw
SELVITAS.A. (PLSELVT00013) AR-RR Warto$ciowych w 26287 | Rzeczpospolita Polska 1603 1509 0,19
Warszawie S.A.
Gietda Papieréw
STALPRODUKT S.A. (PLSTLPD00017) AR-RR Wartosciowych w 15327 | Rzeczpospolita Polska 2936 3709 0,46
Warszawie S.A.
Gielda Papierow
STALPROFIL S.A. (PLSTLPF00012) AR-RR Wartosciowych w 411309 | Rzeczpospolita Polska 5383 2879 0,36
Warszawie S.A.
STOCK SPIRITS GROUP PLC (GBOOBF5SDZ96) AR-RR LOES&Z:;ZCK 384 607 Wielka Brytania 4339 4014 0,50
Gielda Papierow
TAURON POLSKA ENERGIA S.A. (PLTAURN00011) AR-RR Wartosciowych w 5103911 | Rzeczpospolita Polska 9779 8748 1,08
Warszawie S.A.
Gielda Papierow
VRG S.A. (PLVSTLA00011) AR-RR Wartosciowych w 1670642 | Rzeczpospolita Polska 679% 6632 0,82
Warszawie S.A.
Gietda Papierow
WAWEL S.A. (PLWAWEL00013) AR-RR Warto$ciowych w 7484 | Rzeczpospolita Polska 4425 4760 0,59
Warszawie S.A.
Gielda Papierow
WIRTUALNA POLSKA HOLDING S.A. (PLWRTPL00027) AR-RR Wartosciowych w 208972 | Rzeczpospolita Polska 6926 13123 1,62
Warszawie S.A.
ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW-ADAMOW-KONIN S.A Gielda Papierow
o AR-RR Wartosciowych w 421944 | Rzeczpospolita Polska 3113 3021 037
(PLZEPAK00012) )
Warszawie S.A.
Suma 37 461756 603 048 756 289 93,59
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
Wartos¢
Warto$¢ nominalna Wartos¢ wedtug Procentowy
s . - Rodzaj . Kraj siedziby Termin Warunki jednego papieru . wediug ceny| wyceny na udziat w
Dtuzne papiery wartosciowe rynku Nazwa rynku Emitent emitenta wykupu | opr . b Liczba nabycia dzief aktywach
(wazt) (wtys. zf) bilansowy ogotem
(w tys. zt)
0 terminie wykupu powyzej 1 roku: 38000 37304 37818 4,68
Obligacje 38000 37304 37818 4,68
Notowane na aktywnym rynku regulowanym 38000 37 304 37818 4,68
Gielda Papierow Rzeczpospolita Zmienny kupon
WZ0126 (PL0000108817) AR-RR | Wartosciowychw | Skarb Panstwa 2026-01-25 o 1000,00 38000 37 304 37818 4,68
) Polska (1,79%)
Warszawie S.A.
Suma 38000 37304 37818 4,68

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

3) Tabele dodatkowe

Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy (w tys. zt)

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Grupa kapitatowa POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A.:
- akcje ALIOR BANK S.A. (PLALIOR00045)
- akcje BANK POLSKA KASA OPIEKI S.A. (PLPEKAO00016)

- akcje POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN S.A. (PLPZU0000011)

132316
14928
51160

66 228

16,37
1,85
6,33

8,19




Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

Bilans
(w tysiacach ztotych, z wyjatkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt))
30 czerwca 31 grudnia
2019 roku 2018 roku
1. Aktywa 808 126 826 974
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 751 9072
2. Naleznosci 5670 3281
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 7598 24080
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 794 107 790 541
- dluzne papiery wartosciowe 37818 37722
Il. Zobowigzania 3751 8999
lll. Aktywa netto (I-1) 804 375 817 975
IV. Kapitat Subfunduszu 435 487 481435
1. Kapitat wptacony 28 321 348 28 289 920
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (27 885 861) (27 808 485)
V. Dochody zatrzymane 215426 210913
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (429 138) (422 600)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 644 564 633 513
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 153 462 125 627
VII. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 804 375 817 975
Liczba jednostek uczestnictwa

A 10217 953,043 10982 718,075
S 9 568 575,097 10 132 598,099
T 2393 668,599 2368 031,022

Wartos¢ aktywow netto na kategorie jednostek uczestnictwa
A 34,57 33,25
S 37,05 35,63
T 40,38 38,74

Bilans nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.




Poétroczne sprawozdanie jednostkowe Santander Akcji Polskich subfundusz w Santander FIO

Rachunek wyniku z operacji

(w tysiacach ztotych, z wyjatkiem wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa w (zl))

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2019 roku 2018 roku 2018 roku

. Przychody z lokat 7707 23732 8 685
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 72771 22576 7948
2. Przychody odsetkowe 429 907 496
3. Dodatnie saldo réznic kursowych - 248 241
4. Pozostate 1 1 0
Il. Koszty Subfunduszu 14 245 34 408 18 620
1. Wynagrodzenie dla Towarzystwa 13 936 34110 18 404
2. Opfaty dla Depozytariusza 61 160 86
3. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
4. Koszty odsetkowe 1 7 2
5. Ujemne saldo réznic kursowych 72
6. Pozostate 175 131 128
lll. Koszty pokrywane przez Towarzystwo
IV. Koszty Subfunduszu netto (1I-1ll) 14 245 34 408 18 620
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (6 538) (10 676) (9 935)
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 38 886 (118 552) (110 956)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11051 58 518 35259
- Z tytutu roznic kursowych 184 (624) (1412)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 27 835 (177 070) (146 215)
- z tytutu réznic kursowych (649) 191 1859
VII. Wynik z operacji (V+VI) 32348 (129 228) (120 891)
Wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa
A 1,32 (4,95) (4,56)
S 1,42 (5,10) (4,77)
T 1,63 (5,32) (5,07)

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ facznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa obliczono w nastepujacy sposob:

Dla kazdego dnia wyceny z podanego okresu obliczone zostaty zmiany w aktywach netto na poszczegdine typy jednostek uczestnictwa oraz analogiczne zmiany w
wartosciach kapitatu. Réznica tych dwéch wartosci na kazdy dzien wyceny stanowi dzienny wynik z operacii dla danego typu jednostki. Obliczony w ten sposéb wynik
z operacji na dany typ jednostki podzielony zostat przez liczbe jednostek uczestnictwa przypadajaca na dany dzien wyceny. Suma obliczonych w ten sposéb ilorazéw
stanowi wynik z operacji przypadajacy na kategorie jednostek uczestnictwa.
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Zestawienie zmian w aktywach netto

(w tysiacach ztotych, z wyjatkiem liczby (w szt.) i wartosci jednostek uczestnictwa (w zt))

1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia
2019 roku 2018 roku
|. Zmiana wartosci aktywow netto
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 817 975 1140 298
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 32348 (129 228)
a) przychody z lokat netto (6 538) (10 676)
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11051 58 518
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 27835 (177 070)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 32348 (129 228)
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem), w tym: - -
a) z przychodéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (45 948) (193 095)
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 31428 95803
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 77 376 288 898
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (13 600) (322 323)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 804 375 817 975
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 821 39%4 931131
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 691 719,311 5993 734,836
342 410,694 1386 239,027
T 149 773,582 802 432,702
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 1456 484,343 7499 332,671
S 906 433,696 3778 955,221
T 124 136,005 1908 806,462
c) saldo zmian
A (764 765,032) (1505 597,835)
S (564 023,002) (2392 716,194)
T 25637,577 (1106 373,760)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Subfunduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa
A 597 789 279,445 597 097 560,134
258 672928,313 258 330 517,619
T 79062073239 78912 299,657
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
A 587 571 326,402 586 114 842,059
S 249104 353,216 248 197 919,520
T 76668 404,640 76 544 268,635
c) saldo zmian
A 10217 953,043 10982 718,075
S 9568575097 10 132 598,099
T 2393 668,599 2368 031,022
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3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa*
A
S
T
lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
A
S
T
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego
A
S
T
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A
S
T
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A
- data wyceny
S
- data wyceny
T
- data wyceny
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
A
- data wyceny
S
- data wyceny
T
- data wyceny
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
A
S
T
- data wyceny
IV. Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywow netto, w tym:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla Towarzystwa

2. Procentowy udziat opfat dla Depozytariusza

10 217 953,043
9 568 575,097
2393 668,599

33,25
35,63
38,74

34,57
37,05
40,38

397
3,99
4,23

32,81
2019-05-20
35,16
2019-05-20
38,30
2019-05-20

36,21
2019-04-03
38,81
2019-04-03
42,25
2019-04-03

34,58
37,05
40,38
2019-06-28
3,50

3,42

0,01

10982 718,075
10 132 598,099
2368 031,022

38,20
40,73
44,06

33,25
35,63
38,74

(12,96)
(12,52)
(12,07)

32,08
2018-10-29
34,34
2018-10-29
37,31
2018-10-29

40,15
2018-01-23
42,82
2018-01-23
46,34
2018-01-23

33,24

35,61
38,72
2018-12-28
3,70

3,66

0,02

Wszystkie warto$ci procentowe zawarte w zestawieniu, z wyjatkiem procentowej zmiany warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, zostaty policzone

w skali catego roku.

* Liczba jednostek uczestnictwa zapisana na rejestrze Uczestnikéw Subfunduszu na dzien bilansowy

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowac tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowia integralng cze$¢ sprawozdania jednostkowego.
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Noty objasniajace
Nota 1. Polityka rachunkowosci

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

. Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu jednostkowym

-

Sprawozdanie jednostkowe za okres od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku zostato sporzadzone zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2019 r., poz. 351 tj.) oraz przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859, dalej ,Rozporzadzenie”).

W sprawozdaniu jednostkowym ujawniono wymagane przepisami Rozporzadzenia pozycje, ktdrych warto$¢ jest wigksza niz 0,00 zt.
Sprawozdanie zostato sporzadzone w jezyku polskim i w walucie polskiej. Prezentowane kwoty, z wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa, wartosci aktywdw netto
na kategorie jednostek uczestnictwa oraz wyniku z operacji na kategorie jednostek uczestnictwa, podane zostaty w tysigcach ztotych. Warto$¢ aktywow netto na

kategorie jednostek uczestnictwa i wyniku z operacji na kategorie jednostek uczestnictwa podana zostata w zlotych (z doktadnoscig do 0,01 t). Liczba jednostek
uczestnictwa zostata podana z doktadnoscig do 0,001 sztuki.

2. Zmiany zasad ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu jednostkowym
W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian zasad rachunkowosci ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu jednostkowym.

3. Zasady ujmowania w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

a) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuije sig w ksiggach rachunkowych Subfunduszu:
- na podstawie dowoddw ksiegowych w okresie, ktdrego dotycza oraz

- w walucie, w ktorej sg 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.

b) Nabywanie i zbywanie sktadnikéw lokat przez Subfundusz:
- Nabyte skfadniki lokat ujmuije sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny nabycia obejmujacej prowizje maklerskie.
- Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej réwne;j zero.

- Sktadnikom lokat Subfunduszu otrzymanym w zamian za inne sktadniki przypisuje sie ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian
za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody pieniezne.

- Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuije sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat nabyte albo
zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 czasu polskiego oraz sktadniki, dla ktérych do tego momentu nie otrzymano potwierdzenia zawarcia
transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywdw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan. Jezeli nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz
w wyniku braku otrzymania przez Subfundusz potwierdzenia zawarcia umowy we wskazanym powyzej terminie zostato ujete w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu w dniu nastgpnym po dniu zawarcia umowy wynikajacym z pierwotnego dokumentu, to w przypadku instrumentu finansowego wycenianego w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, do wyceny przyjmuje sie wszystkie parametry wynikajace z umowy
nabycia albo zbycia instrumentu, a przede wszystkim date zawarcia oraz rozliczenia (daty przeptywow pienigznych) transakciji.

- W przypadku gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego instrumentu finansowego, w ksiegach rachunkowych Subfunduszu w
pierwszej kolejnosci ujmuje sie transakcje nabycia.

c) Nalezna dywidenda

- Nalezna dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuije sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany
jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa do dywidendy.

- Nalezng dywidende od akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuije sig w ksiggach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

- W przypadku kwitdw depozytowych i innych instrumentéw finansowych o charakterze podobnym do akcji nalezng dywidende ujmuije sie w ksiegach rachunkowych
w dniu otrzymania wiarygodnej informacji o wartosci wyptacanej dywidendy.

- Warunkiem uznania dywidendy za nalezng jest fakt jej zatwierdzenia przez uprawniony organ emitenta oraz ustalenia jej kwoty.

- Podatek od naleznej Subfunduszowi dywidendy ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych, w wysoko$ci podatku pobranego
u zrodta. W sytuacji wystapienia roznicy pomigdzy stawka podatku stosowang u zrodfa, a stawka podatku obowigzujaca na podstawie podpisanych przez
Rzeczpospolita Polska uméw o unikaniu podwojnego opodatkowania, Subfundusz ewidencjonuje naleznosci z tytutu tej réznicy oraz uznanie konta przychodow
pozostatych. Jezeli na moment ujecia dywidendy w ksiggach rachunkowych istnieje niepewno$¢ co do mozliwosci otrzymania przez Subfundusz zwrotu réznicy
pomiedzy stawka podatku stosowang u zrodfa, a stawka podatku obowigzujaca na podstawie podpisanych przez Rzeczpospolita Polskga uméw o unikaniu
podwojnego opodatkowania (dalej: ,Zwrot”), wéwczas podatek od naleznej dywidendy z tytutu posiadanych papieréw wartosciowych wchodzacych w sktad portfela
inwestycyjnego Subfunduszu ujmowany jest jako koszt w dniu ujecia dywidendy w ksiegach rachunkowych, w wysoko$ci podatku pobranego u zrédta, a na
naleznos¢ z tytutu potencjalnego Zwrotu tworzy sie odpis aktualizujacy w petnej wysokosci. Zmniejszenie odpisu aktualizujacego z tego tytutu nastepuje w dniu
wplywu $rodkéw ze Zwrotu na rachunek Subfunduszu.

d) Przystugujace prawo poboru

- Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru.

- Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuije sie w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

- Prawa poboru, po zakoriczeniu notowan na rynku zorganizowanym, pozostajg w portfelu Subfunduszu do dnia ich wygasniecia, a ich warto$¢ jest rowna wartosci
z ostatniego dnia notowania.

- Zapis na akcje z wykorzystaniem praw poboru wykazywany jest w pozycji nalezno$ci w facznej wartosci przelewu na subskrypcje oraz wartosci praw poboru z
ostatniego dnia notowania.

- Niewykonane prawo poboru uznaje si¢ za zbyte, wedtug warto$ci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

e) Srodki w walucie nabyte przez Subfundusz w celu rozliczenia transakcji kupna papieréw wartosciowych denominowanych w walucie obcej nie stanowig lokat
Subfunduszu, a ich ujecie w ksiegach nastepuje w dacie rozliczenia transakcji nabycia waluty. W przypadku sprzedazy waluty ujecie w ksiegach nastepuje w dacie
rozliczenia sprzedazy.

f) Zobowigzania i nalezno$ci Subfunduszu wynikajace z zawartych transakcji kupna lub sprzedazy waluty w zwigzku z rozliczeniami walutowymi kupna lub sprzedazy
papierow wartosciowych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu zawarcia transakcji (kontrakt forward walutowy). Gdy warto$¢ godziwa kontraktu jest:

« dodatnia, kontrakt ujmowany jest w aktywach bilansu;
 ujemna, kontrakt ujmowany jest w pasywach bilansu.
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Przy czeSciowym zamknigciu kontraktu forward zobowigzania i naleznosci Subfunduszu wynikajace z zawartej transakcji moga by¢ kompensowane w przypadku,

gdy:

« Subfundusz posiada wazny prawnie tytut do kompensaty tych zobowigzan i naleznosci;

« Subfundusz zamierza rozliczy¢ transakcje w kwocie netto poddanych kompensacie zobowigzan i naleznosci lub jednoczes$nie takie nalezno$ci wytaczy¢ z ksiag
rachunkowych, a zobowigzanie finansowo rozliczy¢.

Transakcje zawarte na walutach, ktorych rozliczenie nastapi nie pozniej niz w dacie spot dla pary walut bedacych przedmiotem transakcji, traktuje sie jak kontrakty
walutowe. Transakcje takie, w dniu ich zawarcia ujmuje sie w wycenie Subfunduszu wedtug wartosci ksiegowej réwnej zeru, natomiast wynik na kontrakcie odnosi
sie w réznice kursowe przy czym do dnia rozliczenia wycenia sie je po $rednim kursie podawanym przez Narodowy Bank Polski.

g) Zobowigzania i nalezno$ci Subunduszu z tytutu ptatnosci biezacych kupondw wynikajacych z zawartych transakcji IRS, a takze zobowigzania i nalezno$ci powstate
w wyniku cze$ciowego zamknigcia kontraktu IRS moga by¢ kompensowane w przypadku, gdy:

« Subfundusz posiada wazny prawnie tytut do kompensaty tych zobowigzan i naleznosci;
« Subfundusz zamierza rozliczy¢ transakcje w kwocie netto poddanych kompensacie zobowigzan i naleznosci lub jednoczes$nie takie nalezno$ci wytaczy¢ z ksiag
rachunkowych, a zobowigzanie finansowo rozliczy¢.

W przypadku wybranego sposobu wyceny IRS na Dziert Wyceny Subfundusz ujmuje naleznosci i zobowigzania z tytutu ptatnosci biezacych kuponéw wynikajacych
z zawartych transakcji IRS - w wysoko$ci petnej ptatnosci odsetek — w dniu zakoriczenia okresu odsetkowego.

h) Kontrakty terminowe futures ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu zawarcia kontraktu. Wycena kontraktéw futures dokonywana jest codziennie na podstawie
kursu rozliczeniowego podawanego przez Gietde Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie. Kontrakt terminowy futures wykazywany jest w wartosci ksiggowej
réwnej zeru, przy czym zmiana warto$ci wyceny kontraktu odbywa sie poprzez rozliczenie pozycji naleznosci - kontrakty terminowe. Dokonywane codziennie
dodatnie lub ujemne rozrachunki z tytutu zmiany wyceny kontraktow terminowych odzwierciedlajg stan na rachunku depozytu zabezpieczajacego. Zmiana wyceny
kontraktu futures prezentowana jest w wyniku z operacji w pozycji Niezrealizowany zysk/strata z inwestycji — kontrakty terminowe. W przypadku zamknigcia pozycji
na kontrakcie futures wynik z transakcji odnoszony jest na rachunek depozytu zabezpieczajacego poprzez rozliczenie rozrachunkéw z tytutu zamkniecia
instrumentow pochodnych. Wynik zamknigcia kontraktu ujmowany jest w rachunku wyniku z operacji w pozycji Zrealizowany zysk/strata z inwestycji — kontrakty
terminowe.

i) Prowizja maklerska zaptacona przy zbyciu sktadnika lokat obniza wynik ze sprzedazy danej lokaty.
j) Niezrealizowany zysk/strata z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacii.

k) Zysk lub strate ze zbycia lokat oraz walut wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”, polegajacq na przypisaniu zbytym sktadnikom najwyzszej
ceny nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Rozchodowaniu podlegaja wytacznie papiery pochodzace z transakcji kupna, ktérych dzien
rozliczenia kupna przypada najp6zniej na dzien rozliczenia transakcji sprzedazy. Metody tej nie stosuje sie do sktadnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

|) Zrealizowany zysk/strata ze zbycia lokat obejmuje udziat zrealizowanych réznic kursowych w transakcjach zbycia sktadnikéw lokat.

m) Przyrost wartosci dtuznych papieréw wartosciowych w okresie miedzy ostatnim ich notowaniem a dniem wykupu obliczany przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej powigksza niezrealizowany zysk/strate z wyceny lokat.

n) Przychody z lokat
Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci dywidendy i inne udzialy w zyskach, dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze przychody odsetkowe, w sktad ktorych wchodzg odsetki naliczone przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej albo — w przypadku diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w warto$ci godziwej — naliczone zgodnie z zasadami ustalonymi
dla tych papieréw przez emitenta oraz odpisy dyskonta, dodatnie odsetki od rachunkéw bankowych Funduszu oraz od depozytu zabezpieczajacego kontrakty
terminowe.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Przychody odsetkowe od diuznych papierow
warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta.

0) Koszty Subfunduszu

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci koszty limitowane, koszty nielimitowane, ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, a takze koszty odsetkowe, do ktdrych zalicza sie odsetki naliczone oraz zaptacone z tytutu ujemnego
oprocentowania lokat i rachunkow bankowych, odsetki od zaciagnietych kredytow i pozyczek oraz amortyzacje premii.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz oraz z tytutu ujemnego oprocentowania lokat i rachunkéw bankowych rozlicza sig
w czasie, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Katalog kosztéw limitowanych i nielimitowanych pokrywanych z aktywéw Subfunduszu zostat szczegtowo opisany w nocie 11. Koszty Subfunduszu sa pokrywane
zgodnie z umowami, na podstawie ktorych Subfundusz jest zobowigzany do ich ponoszenia, oraz zgodnie z przepisami prawa i decyzjami wydanymi przez
wiasciwe organy administracji publiczne;.

p) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek uczestnictwa. Na potrzeby
okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okrelonym dniu wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi w rejestrze uczestnikéw w tym dniu wyceny.

4. Metody wyceny aktywow Subfunduszu oraz ustalania jego zobowiazan i wyniku z operac;ji

1) Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie¢ w dniu wyceny (ktérym zgodnie z zapisami statutu Funduszu jest kazdy dzien od
poniedziatku do piatku, w ktérym odbywaja sie regulame sesje na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych S.A.) oraz na dzien bilansowy.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe;.
2) Wycena sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym.

a) Rynek aktywny jest to rynek spetniajacy tacznie nastepujace kryteria:
- instrumenty bedace przedmiotem obrotu na rynku sg jednorodne,
- zazwyczaj w kazdym czasie wystepuija zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,
- ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

b) Warto$¢ godziwa, sktadnikdw lokat notowanych na rynku aktywnym (w szczegolnosci: akcji, warrantdw subskrypcyjnych, praw do akcji, praw poboru, kwitow
depozytowych, listéw zastawnych, dtuznych papieréw wartociowych, w tym obligacji zamiennych bez uwzglednienia prawa do zamiany, chyba ze jest dostepna
warto$¢ godziwa tego prawa, certyfikatow inwestycyjnych, tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granica,
kontraktéw terminowych futures) wyznacza sig — ze wzgledu na godziny zamkniecia aktywnych rynkéw zagranicznych, na ktérych moze lokowa¢ Subfundusz —
wedtug kurséw dostepnych o godzinie 23:00 czasu polskiego w nastepujacy sposéb:

- jezeli dzien wyceny jest rownoczes$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na rynku aktywnym — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu ustalonego na rynku aktywnym w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny
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kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje
sie ten kurs albo warto$¢ z dnia wyceny.

W przypadku papieréw notowanych w systemie notowan ciggtych, w ktérym wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamknigcia, przyjmuje sie ostatni kurs zamknigcia
w systemie notowan ciagtych dostepny o godzinie 23:00.

W przypadku papieréw notowanych w systemie notowan ciggtych bez odrebnego wyznaczania kursu zamkniecia przyjmuie sig ostatnia cene transakcyjng dostepna,
0 godzinie 23:00.

W przypadku papieréw notowanych w systemie notowan jednolitych przyjmuije sie ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego dostepnego o godzinie 23:00.

- jezeli dzien wyceny jest réwnocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na rynku aktywnym, przy czym wolumen obrotéw na danym sktadniku aktywow
jest znaczaco niski albo na danym sktadniku aktywéw nie zawarto zadnej transakcji — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
ustalonego na rynku aktywnym, skorygowanego w sposob umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami okreslonymi
w pkt 8), z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamkniecia - innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartosc.

- jezeli Dzien Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na rynku aktywnym — wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny
kursu zamkniecia ustalonego na rynku aktywnym, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik,
skorygowanego w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartoci godziwej, zgodnie z pkt 8).

c) W przypadku gdy sktadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym rynku aktywnym, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym.

Rynek gtéwny jest to rynek, ktérego wyboru dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego w oparciu 0 wolumen obrotu w danym miesiacu
(w przypadku istnienia mozliwo$ci jednoznacznego rozrézniania transakcji sesyjnych i pakietowych w analizie uwzglednia sig jedynie wolumen transakcji sesyjnych)
na danym sktadniku lokat na danym rynku aktywnym, pod warunkiem, ze Subfundusz moze dokonywac transakcji na tym rynku. Podczas wyboru rynkéw gtéwnych
nie sa uwzgledniane rynki uznawane za nierozpoznane, to znaczy takie, dla ktérych utrudniony jest dostep do wiarygodnych danych, lub dostepne dane nie
spelniaja kryteriow jakosciowych.

W przypadku braku obrotu, braku moZliwosci obiektywnego lub wiarygodnego ustalenia wielkosci wolumenu obrotu, lub w przypadku identycznego wolumenu na
kilku rynkach aktywnych, a takze regulamego podawania do publicznej wiadomosci kursoéw referencyjnych na kilku rynkach aktywnych, na ktérych Subfundusz
moze dokonywacé transakcji Subfundusz w celu wyznaczenia rynku gtéwnego na kolejny miesigc stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium:

- rynek gtéwny przyjety w poprzednim miesigcu kalendarzowym, pod warunkiem, ze zostat ustalony na podstawie wolumenu, lub

- liczba zawartych transakcji na danym sktadniku lokat na danym rynku aktywnym, lub

- iloé¢ danego sktadnika lokat wprowadzona do obrotu na danym rynku aktywnym, lub

- kolejno$¢ wprowadzania do obrotu — jako rynek gtéwny wybiera sig rynek, na ktérym dany sktadnik lokat byt notowany najwczes$niej.

W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtéwnego na zasadach okre$lonych powyzej, wyboru rynku gtéwnego na kolejny miesiagc dokonuje sig stosujac
kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium:

- rynek gtéwny przyjety w poprzednim miesigcu kalendarzowym, a w przypadku braku wyboru rynku — wolumen obrotu z ostatniego miesigca kalendarzowego
pozwalajacego dokona¢ wyboru, lub

- Czas wyznaczenia pierwszego kursu na rynku, lub

- Srednia kwadratéw roznic pomiedzy najlepszymi ofertami sprzedazy i kupna, wyznaczonymi na rynku, na koniec kazdego dnia poprzedniego miesigca, w ktorym
taka para ofert wystapita — jako rynek gtowny wybiera sie rynek, dla ktérego ta warto$¢ jest najmniejsza.

W przypadku braku mozliwosci wyboru rynku gtéwnego na podstawie dokonania analizy w okresie i na zasadach okre$lonych powyzej, wyboru rynku gtéwnego
dokonuje sie na podstawie innych kryteriow uzgodnionych z depozytariuszem Subfunduszu.

Na potrzebe wyznaczania rynku aktywnego i rynku gtéwnego papier wartosciowy jest uznawany jako papier nowej emisji, gdy jest wprowadzony do obrotu w
momencie, ktéry nie pozwala na dokonanie pordwnania w peinym okresie wskazanym powyzej. Dla papieru warto$ciowego nowej emisji (z wyjatkiem dtuznych
papieréw wartosciowych drugiej transzy tej samej emisji, dla ktérych zasady opisano ponizej) rynki aktywne i gféwne ustala sig w oparciu o powyzsze kryteria
wyboru dla poszczegélnych rynkéw, w terminie:

- poczawszy od dnia rozpoczecia notowan do kofica miesigca kalendarzowego, lub

- w trakcie miesigca, w dniu, w ktérym ukazujg sie dane rynkowe pozwalajace dokona¢ wyboru rynkow. Wybér rynku dokonywany jest w oparciu o dane z tego
dnia.

Jezeli przedmiotem emis;ji jest kolejna transza obligacji oznaczona innym ISINem, ktéra ma zosta¢ przeksztatcona w ,podstawowg obligacje” tej emisji, to ze
wzgledu na identyczne parametry tych obligacji, do czasu rozpoczecia notowania jest ona wyceniana po kursie ,podstawowej obligacji” z jej rynku gtéwnego. Po
rozpoczeciu notowania sa dla niej ustalane rynki aktywne zgodnie z opisanymi powyzej zasadami stosowanymi dla papieréw wartosciowych nowej emisji.

3) Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych na rynku aktywnym
Warto$¢ sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku wyznacza sie w nastepujacy sposéb:

a) bedacych papierami wartosciowymi weksli, listow zastawnych, obligacji, bonéw skarbowych, bonéw pienieznych oraz pozostatych diuznych papieréw
wartosciowych za wyjatkiem diuznych papieréw wartoSciowych zawierajacych wbudowane instrumenty pochodne, o ktérych mowa w ppkt i) ponizej —
w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu trwatej utraty wartosci, jezeli
ich utworzenie okaze sie konieczne. Skutek wyceny oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej zalicza si¢ odpowiednio do przychodow
odsetkowych lub kosztéw odsetkowych, natomiast wysoko$¢ odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci zalicza sie w ciezar niezrealizowanej straty z wyceny lokat
Subfunduszu. Jezeli nie ma mozliwosci wiarygodnego oszacowania wartosci przysztych przeptywéw pienieznych, dopuszcza sie wycene na podstawie
oszacowania warto$ci przez renomowany serwis informacyjny pod warunkiem, ze wycena z tego zrédta odzwierciedla warto$¢ godziwg instrumentu,

b) wierzytelnosci — w kwocie wymagalnej zaptaty z zachowaniem ostrozno$ci. Kwota wymagalnej zaptaty oznacza nalezno$¢ nominalng wraz z naleznymi na dzien
wyceny odsetkami. W przypadku wierzytelnosci, dla ktérych oszacowano wysoki poziom niesciggalnosci tworzy sie odpisy aktualizujgce w ciezar kosztow
Subfunduszu.

c) depozytéw bankowych i pozyczek pienigznych w ztotych polskich — wedtug warto$ci nominalnej z uwzglednieniem odsetek obliczanych przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. W przypadku pozyczek, dla ktérych oszacowano wysoki poziom niesciagalnosci tworzy sig odpisy aktualizujace w ciezar kosztow
Subfunduszu.

d) jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspoéinego inwestowania majace siedzibe za
granica — wedtug wartosci godziwej ustalonej jako warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, ogtoszonych
przez instytucje wspoinego inwestowania do godziny 23:00 czasu polskiego w dniu wyceny, z uwzglednieniem zdarzeh majacych istotny wptyw na warto$¢ godziwag,
powstatych miedzy datg ogtoszenia a dniem wyceny. W przypadku zawieszenia wyceny jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych lub tytutow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg wyceny dokonuje sie po ostatnim dostepnym kursie
skorygowanym o zmiang benchmarku, innego indeksu uzgodnionego z depozytariuszem lub innej warto$ci referencyjnej,

e) akgji, kwitdw depozytowych i udziatéw w spétkach — wedtug wartosci godziwej, z uwzglednieniem zdarzen majacych istotny wptyw na te warto$¢, w szczegélnosci
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w oparciu o odpowiednie badania sytuacji finansowej spotki, ktorej akcje lub udziaty sg przedmiotem lokat Subfunduszu,

f) praw poboru — wedtug wartosci godziwej, o ktérej mowa w pkt 8), w szczegdlnosci w przypadku podania do publicznej wiadomosci ceny akcji nowej emisji prawo
poboru wyceniane jest wediug warto$ci teoretycznej,

g) praw do akgji i praw do nowej emisji oraz innych praw, ktérych konstrukcja odpowiada prawom do akcji lub do nowej emisji — w przypadku, gdy nabyto prawa
do akcji lub prawa do nowej emis;ji spotki, ktorej akcje tego samego typu sa notowane na rynku aktywnym, prawa te wycenia sie wedtug ceny tej akcji na jej rynku
gtéwnym. W przypadku nabycia praw do akcji lub praw do nowej emisji spotki, ktérej akcje tego samego typu nie sg notowane na rynku aktywnym, prawa te
wycenia sie w oparciu 0 ostatnig z cen, po jakiej nabywano papiery wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢
rynkowa prawa poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa (zaréwno przy zapisie podstawowym, jaki i dodatkowym uwzgledniana jest
warto$¢ praw poboru), a w przypadku gdy zostaly okre$lone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig ceng nabycia, wazona liczba nabytych papieréw
wartosciowych, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych papierow wartosciowych, spowodowanych
zdarzeniami majacymi wplyw na ich warto$¢ rynkowa,

h) instrumentéw pochodnych — wycenia sig¢ wedtug warto$ci godziwej o ktérej mowa w pkt 8), z uwzglednieniem czynnikéw wplywajacych na wycene danego typu
instrumentu pochodnego. W szczegélnosci mogg to by¢: cena instrumentu bazowego i jej zmiennos$¢, termin wykonania instrumentu pochodnego, stopy
procentowe i ich zmiennos¢, przeptywy pieniezne wynikajace z instrumentu pochodnego, a takze inne czynniki wtasciwe istocie kontraktu stanowigcego instrument
pochodny,

i) dtuznych papieréw wartociowych zawierajacych wbudowane instrumenty pochodne — w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa cisle powigzane
z wycenianym papierem diuznym, warto$¢ jest wyznaczana przy zastosowaniu modelu odpowiedniego dla danego papieru diuznego. Jezeli wbudowane
instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym, to warto$¢ wycenianego papieru stanowi sume wyceny diuznego papieru
warto$ciowego (bez wbudowanego instrumentu pochodnego) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wyceny wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczone w oparciu o modele odpowiednie dla poszczegélnych instrumentéw pochodnych. W przypadku, gdy ze wzgledu na
charakter instrumentu pochodnego nie jest mozliwe zastosowanie modelu wyceny, wbudowany instrument pochodny lub caly instrument (w zaleznosci od
dostepnosci danych) moga by¢ wyceniane na podstawie oszacowania warto$ci przez renomowany serwis informacyjny,

j) sktadnikow lokat innych niz wymienione w punktach a)-i) — wediug wartosci godziwej spetniajacej warunki wiarygodnosci okre$lone w pkt 8).

4) W przypadku przeszacowania skiadnika lokat dotychczas wycenianego w wartoéci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia.

5) Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia rozliczenia umowy kupna transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej
strony do odkupu wykazuje si¢ w cenie nabycia, ktéra stanowi skorygowang ceng nabycia. Na dzien rozliczenia cena nabycia stuzy do wyliczenia skorygowanej
ceny nabycia.

6) Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu, a ceng sprzedazy, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym do dnia
rozliczenia umowy sprzedazy zobowigzania z tytutu transakji przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu wykazuje sie w cenie sprzedazy, ktéra stanowi ceng
skorygowana.

7) Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w walucie, w ktérej sa notowane na rynku aktywnym, a w przypadku gdy nie
sg notowane na rynku aktywnym— w walucie, w ktérej sa denominowane, i wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien wyceny. Warto$¢ aktywdw notowanych lub denominowanych w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski
nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty euro.

8) Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sig warto$¢ wyznaczong poprzez:

a) oszacowanie wartosci sktadnika lokat przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczacq tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie
przez te jednostke przeptywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem;

b) zastosowanie wtasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku;
c) oszacowanie warto$ci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacii;

d) oszacowanie wartosci sktadnika lokat, dla ktérego nie istnieje aktywny rynek, na podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nier6znigcego sie
istotnie sktadnika, w szczegdélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Modele i metody wyceny sktadnikéw lokat Subfunduszu podlegaja uzgodnieniu z depozytariuszem.

9) Warto$¢ aktywow netto dla poszczegdlnych typéw jednostek obliczana jest w nastepujacy sposéb: WAN A (warto$¢ aktywdw netto dla jednostek typu A) jest to
WAN A z poprzedniego dnia wyceny powigkszona o obroty na kapitatach dotyczacych typu jednostki A oraz o udziat jednostek typu A we wzroscie lub spadku
wartosci aktywow (bez uwzgledniania biezacych kosztéw limitowanych), pomniejszona o koszty wedtug odpowiedniej stawki optaty za zarzadzanie dla danego
typu jednostki za dzien od ostatniego dnia wyceny do dnia biezacego. Analogicznie obliczana jest WAN dla pozostatych typow jednostek.

5. Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania jednostkowego wymaga od Towarzystwa dokonania ocen, estymacji i przyjecia zatozen wplywajacych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywéw i pasywéw oraz kwoty przychodéw i kosztéw. Szacunki dokonywane sg na podstawie dostepnych danych
historycznych, danych mozliwych do zaobserwowania na rynku oraz szeregu innych czynnikéw uwazanych za wiaciwe w danych okolicznosciach. Stanowia one
podstawe do oszacowania warto$ci bilansowych aktywow i zobowigzan, ktorych nie mozna okresli¢é w jednoznaczny sposob na podstawie ceny pochodzacej z
aktywnego rynku.

Szacunki i zatoZenia stanowiace ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Aktualizacje szacunkéw sg rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany
szacunku, jezeli aktualizacja dotyczy tylko tego okresu, lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany, i w okresach przysztych, jesli aktualizacja wptywa zaréwno na
biezacy, jak i na przyszte okresy.

Ponizej zaprezentowano najistotniejsze z szacunkow zastosowane przy sporzadzeniu sprawozdania jednostkowego Subfunduszu.
a) Sktadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, ustalana jest na podstawie ceny rynkowej podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu
innych metod i modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg okresowo oceniane i weryfikowane. Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane
przed uzyciem. W modelach wyceny wykorzystywane sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak w pewnych obszarach Towarzystwo musi korzysta¢ z
oszacowan. Zmiany przyjetych zatozen i szacunkéw moga mie¢ wplyw na wykazywane warto$ci godziwe sktadnikow lokat.

b) Sktadniki lokat wyceniane metodg zamortyzowanego kosztu

Na kazdy Dzienn Wyceny dokonywana jest ocena, czy zaistniaty przestanki $wiadczace o utracie warto$ci sktadnikow lokat. Jezeli przestanki takie istniejg, dokonuje
sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci roznicy pomiedzy warto$cig bilansowg a oszacowang warto$cig biezaca oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych
wynikajacych z danego sktadnika lokat. Wyznaczenie przestanek utraty wartosci oraz wyliczenie biezacej wartosci oczekiwanych przysztych przeptywéw pienigznych
wymaga dokonania przez Towarzystwo szacunkow. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartosci podlegajg regularnemu
przegladowi.
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Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac pod uwage zmienno$¢ otoczenia gospodarczego,

istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkéw.

Na dzien 30 czerwca 2019 oraz na dzien 31 grudnia 2018 roku sktadniki lokat Subfunduszu nie zostaty wycenione w sposéb inny niz na podstawie kursu ustalonego
na aktywnym rynku, tj. metodg zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny.

Il. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

1. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania jednostkowego

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania

sprawozdania jednostkowego.

Nota 2. Naleznosci Subfunduszu

Wartos¢ na dzien
30.06.2019 1. (w tys. zt)

Wartos$¢ na dzien
31.12.2018 r. (w tys. zl)

Z tytutu zbytych lokat 3935 3083
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa - 3
Z tytutu dywidend 1735 195
Z tytutu odsetek 0 -
Pozostate naleznosci - 0
Suma 5670 3281

Nota 3. Zobowiazania Subfunduszu

Wartos¢ na dzien
30.06.2019 r. (w tys. zl)

Wartos$¢ na dzien
31.12.2018 r. (w tys. zt)

Z tytutu nabytych aktywow 968 6045
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 19 129
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 496 256
Z tytutu rezerw 8 -
Pozostate zobowiagzania, w tym: 2260 2569
- zobowigzania wobec Towarzystwa z tytutu optaty za zarzadzanie 2235 2511
Suma 3751 8999

Nota 4. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

1. Struktura $rodkoéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy, w przekroju walut i w podziale na banki

30.06.2019 r.
Wouta  Warosénacaietbiansowy WL CCEL TR
w danej walucie (w tys.) jednostkowego (w tys. z)
Banki 751
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 13 851 182
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 569 569
31.12.2018 r.
Wota  Waroscnacaiefbiansowy WL CCEL TR
w danej walucie (w tys.) jednostkowego (w tys. zi)
Banki 9072
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 317 680 4255
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 4816 4816
Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 1
2. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan Subfunduszu
1.01.2019r. - Warto$¢ na 30.06.2019 r.
Waluta 30.06.2019 r. w walucie sprawozdania
(wtys.) jednostkowego (w tys. zt)
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych 1860
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 8 31
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzK 424 7
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 72 306
Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 5 24
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 3740 49
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1372 1372
Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 0 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 2 7
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1.01.2018r. - Warto$¢ na 31.12.2018 r.

Waluta 31.12.2018 r. w walucie sprawozdania

(wtys.) jednostkowego (w tys. zt)
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych 3207
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CzK 1062 178
Bank Handlowy w Warszawie S.A. DKK 133 7
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 23 99
Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 56 268
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 18 966 254
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1587 1587
Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 52 37
Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 0 0
Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie S.A. PLN 707 707

1.01.2018r. - Wartos$¢ na 30.06.2018 r.

Waluta 30.06.2018 r. w walucie sprawozdania

(wtys.) jednostkowego (w tys. z)
Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienigznych 4324
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 1746 294
Bank Handlowy w Warszawie S.A. DKK 269 157
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 19 83
Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 81 399
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 28 630 380
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1627 1627
Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 104 85
Dom Maklerski Banku Handlowego w Warszawie S.A. PLN 1299 1299

3. Ekwiwalenty srodkow pienigznych w podziale na ich rodzaje
30.06.2019 r.
Nie dotyczy.
31.12.2018 r.
Nie dotyczy.

Nota 5. Ryzyka

(1)  Ryzyko stopy procentowej

(1.1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie bilansowe

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej zostat zaprezentowany jako wartosci
bilansowe instrumentow o charakterze dtuznym o statym oprocentowaniu podzielonych wedtug okresu pozostajacego na dzien bilansowy do dnia zapadalnosci
tych instrumentéw finansowych.

30.06.2019 r.
Nie dotyczy.

31.12.2018 r.

(w tys. zl)

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, z
tego o okresie do wykupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Suma aktywow obciazonych ryzykiem wartosci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej

Procentowy udziat w aktywach ogétem 291 - - - - - 2,91

Od 1 miesiaca Od 3 miesigcy Od 6 miesigcy Od 1 roku do 3
do 3 miesigcy do 6 miesigcy do 1 roku lat

24080 - - - - - 24080

Do 1 miesiaca Powyzej 3 lat Suma

24080 - - - - - 24080

(1.2) Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywow $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej, w podziale na kategorie
bilansowe
Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem przeptywéw $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej zostat zaprezentowany
jako wartosci bilansowe instrumentow o charakterze dtuznym o zmiennym oprocentowaniu, wedtug podziatu na okresy pozostajace w dniu bilansowym do dnia
zmiany kuponu odsetkowego (zmiany oprocentowania).

30.06.2019 r. Do 1 miesiaca 0d1 m_ies_iqca 0d3 m_ies_iqcy 0Od 6 miesiegcy Od 1 roku do 3 Powyiej 3 lat Suma

(w tys. zt) do 3 miesigcy do 6 miesiecy do 1 roku lat

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, z 7598 ; B ; ; B 7598
tego o okresie do wykupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37818 - - - - - 37818
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - - - - -
Pozostate aktywa - - - - - - -
Suma aktywoéw obciazonych ryzykiem przeptywow srodkow 45416 ) . ) ) . 45 416

pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej
Procentowy udziat w aktywach ogétem 5,62 - - - - - 5,62
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31.12.2018 r. Od 1 miesiaca Od 3 miesigcy Od 6 miesigcy Od 1 roku do 3
do 1 roku

Do 1 miesiaca

(w tys. zl) do 3 miesigcy do 6 miesiecy

Powyzej 3 lat

Suma

Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, z
tego o okresie do wykupu

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 37722 -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -

Pozostate aktywa - -

37722

Suma aktywoéw obciazonych ryzykiem wartosci godziwej

oo r 37722 -
wynikajacym ze stopy procentowej

37722

Procentowy udziat w aktywach ogétem 4,56 -

4,56

(2)  Ryzyko kredytowe

(2.1) Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy, w przypadku gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich
obowigzkéw (bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym zostaly zaprezentowane jako wartosci bilansowe poszczegoinych kategorii aktywow,
bez uwzgledniania wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen. W przypadku sktadnikéw lokat zostata zaprezentowana warto$¢ bilansowa sktadnikdw lokat

o charakterze diuznym.

30.06.2019 r. 31.12.2018 r.
Warto$¢ na dzien Procentowy Warto$¢ na dzien Procentowy
30.06.2019 r. udziat 31.12.2018 r. udziat
(w tys. zl) w aktywach (w tys. zl) w aktywach
ogotem ogdtem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 751 0,09 9072 1,10
Naleznoéci, w tym: 5670 0,70 3281 0,40
naleznosci z tytutu zawartych transakcji sprzedazy sktadnikow lokat 3935 0,49 3083 0,37
Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 7598 0,94 24080 2,91
Sktadniki lokat o charakterze dtuznym notowane na aktywnym rynku, w tym: 37818 4,68 37722 4,56
dtuzne instrumenty finansowe emitowane badz gwarantowane przez Skarb Panstwa lub NBP 37818 4,68 37722 4,56
Suma aktywoéw obciazonych ryzykiem kredytowym 51837 6,41 74 155 8,97

(2.2) Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka kredytowego w poszczegdinych kategoriach lokat (wedtug Tabeli gtownej lokat) zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa lokat w
instrumenty dtuzne emitowane lub poreczane przez podmiot, ktérego papiery stanowig powyzej 5% wartosci aktywéw Subfunduszu.

30.06.2019r.
Nie dotyczy.

31.12.2018 r.
Nie dotyczy.

(3) Ryzyko walutowe
(3.1) Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Poziom obcigzenia ryzykiem walutowym zostat zaprezentowany jako warto$¢ bilansowa (w tys. zt) aktywéw i zobowigzan wyrazonych w walutach obcych.

30.06.2019 r. 31.12.2018 r.
Warto$¢ na dzien Procentowy Warto$¢ na dzien Procentowy
30.06.2019 r. udziat 31.12.2018 r. udziat
(w tys. zl) w aktywach (w tys. zl) w aktywach
ogotem ogotem
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 182 0,02 4256 0,51
Naleznosci 71 0,01 195 0,02
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 22 564 2,80 47 886 579
Suma aktywoéw obciazonych ryzykiem walutowym 22 817 2,83 52 336 6,32

(3.2) Wskazanie przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegolnych kategoriach lokat

Koncentracja ryzyka walutowego w poszczegolinych kategoriach lokat (wedtug Tabeli gtéwnej lokat) zostata zaprezentowana jako warto$¢ bilansowa

poszczegdlnych kategorii lokat wyrazonych w walutach obcych w rozbiciu na poszczegéine waluty.

30.06.2019 r. 31.12.2018 r.
Warto$¢ na dzien Procentowy Wartos¢ na dzien Procentowy
30.06.2019 r. udziat 31.12.2018 r. udziat
(w tys. zl) w aktywach (w tys. zl) w aktywach
ogoétem ogétem
Akcje
EUR 8383 1,04 24 563 2,97
GBP 7542 0,94 6 580 0,80
HUF 4036 0,50 239% 0,29
usD 2603 0,32 - -
CHF - - 2411 0,29
CZK 3821 0,46
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe
za granica
EUR 8117 0,98

(4) Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem plynnosci

Ryzyko ptynnosci jest definiowane jako ryzyko, iz Subfundusz nie bedzie w stanie wygenerowa¢ dostatecznych srodkéw pienieznych niezbednych do wykonania

swoich zobowigzan w terminach ich wymagalnosci lub tez zbycie aktywéw nastapi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Subfunduszu.
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Z uwagi na fakt, iz jednostki uczestnictwa Subfunduszu moga by¢ odkupywane codziennie, jednym z zadan realizowanych w ramach zarzadzania aktywami
Subfunduszu jest utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz codzienne monitorowanie ptynnosci.

W zaleznosci od sytuacji rynkowej niektore lokaty Subfunduszu mogq charakteryzowa¢ sie przejsciowo obnizonym poziomem ptynnosci. Istnieje ryzyko, iz
Subfundusz moze nie by¢ w stanie zby¢ w krétkim terminie tych sktadnikow lokat, w wartosci odpowiadajacej ich oszacowanej wartosci godziwe;.

Z uwagi na polityke inwestycyjng prowadzong przez Subfundusz, zaktadajacq lokowanie przewazajacej czesci aktywow Subfunduszu w akcje i instrumenty
finansowe o podobnym charakterze , w jednostki uczestnictwa lub tytuty uczestnictwa instytucji zbiorowego inwestowania, Uczestnik winien mie¢ $wiadomo$¢
istnienia mozliwosci wyptaty w terminie kilku dni od dnia realizacji zlecenia odkupienia.

W okresie od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku obrotowym koriczacym sie 31 grudnia 2018 roku Subfundusz nie zawieszat zbywania i odkupywania
jednostek uczestnictwa.

(5) Stosowana metoda pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu na ryzyko

Dla Subfunduszu Towarzystwo na dzien bilansowy oblicza catkowita ekspozycje Funduszu przy zastosowaniu metody zaangazowania zgodnie z zasadami
okreslonymi w Rozporzadzenia Ministra Rozwoju i Finansow z dnia 20 lipca 2017 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalno$ci przez
towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U.2017.1444).

Nota 6. Instrumenty pochodne
30.06.2019 r.

Nie dotyczy.

31.12.2018 r.

Nie dotyczy.

Nota 7. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Warto$¢ na dzien Warto$¢ na dzien
30.06.2019 . 31.12.2018 .
(w tys. zt) (w tys. zt)

1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: 7598 24080
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktorych nie nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie nastepuje przeniesienie na 7508 24080

Subfundusz ryzyk

N

. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu, w tym: - -
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga, strone praw wiasnosci i ryzyk - -
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strong praw wtasnosci i ryzyk - -

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i nie nastepuje przeniesienie na druga,
strone ryzyk

. Naleznosci z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepisow rozporzadzenia o
pozyczkach papierow wartosciowych

Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw warto$ciowych

w

>

Nota 8. Kredyty i pozyczki

30.06.2019 r.
Nie dotyczy.
31.12.2018 r.
Nie dotyczy.

Nota 9. Waluty i réznice kursowe

30.06.2019 r.
W - Wartos¢ na dzien bilansowy WartoS¢ na dzien bilanst_)wy
alutowa struktura pozyciji bilansu Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania
jednostkowego (w tys. zf)
Aktywa PLN 808 126
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty PLN 751
HUF 13 851 182
PLN 569 569
Naleznosci PLN 5670
DKK 51 29
EUR 10 42
PLN 5599 5599
Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu PLN 7598
PLN 7598 7598
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Wartos$¢ na dzien bilansowy

Warto$¢ na dzien bilansowy

Walutowa struktura pozyciji bilansu Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania
jednostkowego (w tys. zt)
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 794 107
EUR 1972 8383
GBP 1593 7542
HUF 307 154 4036
PLN 771543 771543
usD 697 2603
Zobowigzania PLN 3751
PLN 3751 3751
31.12.2018 r.
W T Wartos$¢ na dzien bilansowy Wartos¢ na dzien bilansgwy
alutowa struktura pozycji bilansu Waluta w danej walucie (w tys.) w walucie sprawozdania
jednostkowego (w tys. zt)
Aktywa PLN 826 974
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty PLN 9072
HUF 317 680 4255
PLN 4816 4816
TRY 1 1
Naleznosci PLN 3281
CZK 0 0
DKK 50 29
EUR 37 157
PLN 3086 3086
usD 2 9
Transakcje przy zobowiazaniu sig¢ drugiej strony do odkupu PLN 24 080
PLN 24080 24080
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku PLN 790 541
CHF 632 2411
CZK 22839 3821
EUR 7 600 32680
GBP 1374 6 580
HUF 178 737 239%
PLN 742 655 742 655
Zobowigzania PLN 8999
PLN 8999 8999

1.01.2019 r. - 30.06.2019 r.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zf)

Sktadniki lokat

Zrealizowane

Dodatnie réznice kursowe
Niezrealizowane

Zrealizowane

Ujemne réznice kursowe

Niezrealizowane

Akcje 195 656
Diuzne papiery wartosciowe -
Tytu%y uczegtnictvlva emjtowgne przez ipstytucje wspdlnego 7 1" }
inwestowania majace siedzibg za granica

Suma 195 7 1 656

1.01.2018 r. - 31.12.2018 r.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zf)

Sktadniki lokat

Zrealizowane

Dodatnie réznice kursowe
Niezrealizowane

Zrealizowane

Ujemne réznice kursowe

Niezrealizowane

Akcje 198 620 -
Diuzne papiery wartosciowe -
Tytuly ucze§tnict\{va emjtowgne przez ipstytucje wspdlnego 4 7
inwestowania majace siedzibg za granica

Suma 198 624 7
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1.01.2018 r. - 30.06.2018 r.

Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu (w tys. zf)

Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe

Sktadniki lokat

Zrealizowane Niezrealizowane Zrealizowane Niezrealizowane

Akcje 1813 1412 -
Diuzne papiery wartosciowe - - - -
Tytu%y uczegtnictvlva emjtowgne przez ipstytucje wspdlnego 46 B )
inwestowania majace siedzibg za granica
Suma 1859 1412 -
. . . X . Kurs w stosunku do zt Waluta
Sredni kurs walut obcych wyliczany przez NBP na dzien bilansowy
dolar amerykanski 3,7336 usb
euro 4,2520 EUR
forint (Wegry) 1,3140 100 HUF
frank szwajcarski 3,8322 CHF
funt szterling 47331 GBP
korona czeska 0,1672 CZK
korona duriska 0,5697 DKK
lira turecka 0,6481 TRY
Nota 10. Dochody i ich dystrybucja
1.01.2019 r. - 30.06.2019 r.
Wzrost (spadek)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Wartos¢ zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zt)

niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny aktywow (w tys. zt)

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 11051 27 835
- diuzne papiery wartosciowe - 95
Suma 11051 27 835

1.01.2018 r. - 31.12.2018 r.

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Wartos¢ zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zt)

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny aktywow (w tys. zt)

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 58518 (177 070)
- diuzne papiery wartosciowe 778 (510)
Suma 58 518 (177 070)
1.01.2018 r.-30.06.2018 r.
Wzrost (spadek)

Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata)

Wartos¢ zrealizowanego zysku
(straty) ze zbycia lokat (w tys. zl)

niezrealizowanego zysku (straty)
z wyceny aktywow (w tys. zt)

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 35259 (146 215)
- dluzne papiery wartociowe 774 (614)
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- dluzne papiery wartosciowe - -
Suma 35259 (146 215)

Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodow z lokat oraz zrealizowany zysk ze zbycia lokat

1.01.2019 r. - 30.06.2019 r.
Nie dotyczy.
1.01.2018 r. - 31.12.2018 r.
Nie dotyczy.
1.01.2018 r. - 30.06.2018 r.
Nie dotyczy.

Nota 11. Koszty Subfunduszu

Koszty nielimitowane pokrywane z Aktywow Subfunduszu

Nastepujace koszty zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu pokrywane sg z Aktywow Subfunduszu:

(1) prowizje i optaty maklerskie i bankowe, w tym zwigzane z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw majatkowych,
(2) prowizje i optaty zwigzane z przechowywaniem aktywow Subfunduszu,
(3) odsetki od kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz,

(4) podatki i inne obcigzenia natozone przez wiasciwe organy administracji publicznej, w tym opfaty za zezwolenia i opfaty rejestracyjne.

Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo
Towarzystwo nie pokrywa kosztéw Subfunduszu.
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ll. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem
Calto$¢ wynagrodzenia Towarzystwa skiada si¢ tylko z czesci statej.

. 1.01.2019 - 1.01.2018 - 1.01.2018 -
Wynagrodzenie dla Towarzystwa (w tys. z/) 30.06.2019 r. 31.12.2018 . 30.06.2018 1.
Czesc¢ stata wynagrodzenia 13936 34110 18 404

Koszty wynagrodzenia Towarzystwa stanowig koszty limitowane Subfunduszu.

Towarzystwo za zarzadzanie Subfunduszem otrzymuje wynagrodzenie w wysokosci ustalonej przez Towarzystwo, nie wigkszej jednak niz:
(1) 3,5% (trzy i pig¢ dziesiatych procent) — dla jednostek uczestnictwa kategorii A,

(2) 3,5% (trzy i pie¢ dziesiatych procent) — dla jednostek uczestnictwa kategorii S,

(3) 3,0% (trzy procenty) — dla jednostek uczestnictwa kategorii T,

w skali roku, liczonego jako 365 (trzysta sze$cdziesiat pig¢) dni, $redniej rocznej wartosci aktywéw netto Subfunduszu reprezentujacej poszczegoine kategorie
jednostek uczestnictwa.

Stawki wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem:

Kategoria jednostek uczestnictwa ~ Stawka statutowa Stawka obowigzujaca na dzien bilansowy
A 3,5% 3,5%*

S 3,5% 3,45%*

T 3,0% 3,0%

Rezerwa na wynagrodzenie, o ktérym mowa powyzej, jest naliczana od podstawy spefniajacej wymogi § 22 ust. 2 Rozporzadzenia, stuzacej do okreslenia wartosci
jednostek uczestnictwa poszczegélnych kategorii w poprzednim dniu wyceny. Podstawe te stanowi réznica pomiedzy warto$cia aktywow i zobowiazan Subfunduszu
z poprzedniego dnia wyceny, w podziale na poszczegdine kategorie jednostek uczestnictwa, przy czym podstawa ta nie uwzglednia zmian w kapitale wptaconym
oraz kapitale wyptaconym na poprzedni dzien wyceny, zgodnie z § 22 ust. 2 Rozporzadzenia.

Rezerwa, o ktérej mowa powyzej, jest naliczana w kazdym dniu wyceny za kazdy dzien roku i rozliczana jest do pietnastego dnia miesiaca nastepujacego po miesiacu,
za ktory zostata naliczona. Ptatnosci z tytutu kosztéw limitowanych pomniejszajg utworzong uprzednio rezerwe.

Kwoty wynagrodzenia za zarzadzanie naliczane sg w odniesieniu do jednostek uczestnictwa kazdej kategorii odrebnie.

* W dniu 1 stycznia 2019 roku weszlo w zycie rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 13 grudnia 2018 roku w sprawie maksymalnej wysokosci wynagrodzenia
statego Towarzystwa za zarzadzanie funduszem inwestycyjnym otwartym lub specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym (Dz.U. z 2018 r. poz. 2380),
zgodnie z ktérym maksymalna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie Subfunduszem nie moze by¢ wyzsza niz:

1) 3,5% (trzy i pie dziesiatych procenta) wartosci aktywow netto Subfunduszu w skali roku — w okresie od dnia 1 stycznia 2019 r. do dnia 31 grudnia 2019 r.;

2 3,0% (trzy procent) warto$ci aktywow netto Subfunduszu w skali roku — w okresie od dnia 1 stycznia 2020 r. do dnia 31 grudnia 2020 r.;

4

) (
3) 2,5% (dwa i pie¢ dziesiatych procenta) wartosci aktywéw netto Subfunduszu w skali roku — w okresie od dnia 1 stycznia 2021 r. do dnia 31 grudnia 2021 r.;
) 2,0% (dwa procent) warto$ci aktywdw netto Subfunduszu w skali roku — w okresie od dnia 1 stycznia 2022 .

W dniu 19 grudnia 2018 roku Zarzad Towarzystwa podjat uchwate nr 25/12/2018 na mocy ktorej, za okres rozpoczynajacy sie od 1 stycznia 2019 roku do odwotania,
obowigzuje decyzja o obnizeniu stawek optaty za zarzadzanie okreslonej w art. 57 ust. 5 statutu Funduszu, z wysokosci:

. 4,00% do 3,50% — dla jednostek uczestnictwa typu A,
. 3,50% do 3,45% - dla jednostek uczestnictwa typu S.

Jednoczesnie w okresie od 1 stycznia 2019 roku do 30 czerwca 2019 roku Zarzad Towarzystwa nie podejmowat uchwat o zmianie, obowigzujacych w biezacym
okresie sprawozdawczym, stawek za zarzadzanie dla Subfunduszu.

IV.  Wynagrodzenie Towarzystwa za wyniki inwestycyjne Subfunduszu
Nie dotyczy.

Nota 12. Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa 30.06.2019 r. 31.12.2018 r. 31.12.2017r. 31.12.2016 r.
Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego (w tys. zf) 804 375 817 975 1140 298 926 351

Warto$¢ aktywdw netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec okresu
sprawozdawczego (w zf)

A 34,57 33,25 38,20 32,50
S 37,05 35,63 40,73 34,47
T 40,38 38,74 44,06 37,11
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Informacja dodatkowa

A

Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu jednostkowym za biezacy okres sprawozdawczy
Nie wystapity.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, ktore nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w sprawozdaniu jednostkowym
Nie wystapity.

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu jednostkowym i poréwnywalnych danych finansowych
a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami jednostkowymi

Nie dotyczy.

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa
i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity:
+  przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa,

+  przypadki zawieszenia zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa lub zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa,

+  przypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Subfundusz.

W przypadku niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci opis tych watpliwosci oraz wskazanie, czy sprawozdanie jednostkowe
zawiera korekty z tym zwigzane

Nie dotyczy.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu jednostkowym, ktore mogtyby w istotny sposob wptyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej,
wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian

Nie wystapity.

Inne

Komentarz Towarzystwa w zakresie ryzyk zwigzanych z Brexitem mogacych miec¢ istotny wptyw na dziatalnosé
zarzadzanych przez nie funduszy inwestycyjnych

Na dzien podpisania pétrocznego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu Towarzystwo w wyniku przeprowadzonych analiz i dziatani nie identyfikuje ryzyk
operacyjnych zwigzanych z rozliczaniem, przechowywaniem i mozliwo$cig wyceny sktadnikow lokat posiadanych przez Subfundusz.

Podstawowe ryzyka zwigzane sa ze spadkiem wartosci znajdujacych sie w portfelu Subfunduszu sktadnikéw lokat, ktérych emitentami badz wystawcami sg
podmioty z siedzibg w Wielkiej Brytanii. W ocenie Towarzystwa udziat tego rodzaju sktadnikéw lokat, wynoszacy na dzier 30.06.2019 r. 0,94% aktywéw ogétem,
nie rodzi znaczacego ryzyka dla Uczestnikow zwazywszy dodatkowo, ze wptyw Brexitu na warto$¢ tych aktywow z wysokim prawdopodobienstwem nie sprowadzi
sig do utraty cafej ich wartosci i bedzie ograniczony.

W momencie wystapienia przez Wielka Brytanig z Unii Europejskiej (niezaleznie od formy), przestanie by¢ ona pafistwem cztionkowskim (ale pozostanie w OECD)
w zwigzku z tym inwestycje na tym rynku beda, zgodnie z art. 93 ust. 1 pkt. 5 Ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, ograniczone do 10% aktywow Subfunduszu do czasu wskazania tego rynku przez Towarzystwo w statucie Funduszu. Na dzier podpisania
potrocznego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu w Subfunduszu nie nastapitoby naruszenie ww. limitu inwestycyjnego. Niemniej jednak Towarzystwo
zamierza wowczas wystapi¢ do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o zezwolenie na zmiane statutu Funduszu w zakresie wskazania dodatkowego rynku.

Nalezy odnotowac, ze dnia 2 kwietnia 2019 r. zostata ogloszona Ustawa z dnia 15 marca 2019 r. o zasadach prowadzenia dziatalnosci przez niektére podmioty
rynku finansowego w zwigzku z wystapieniem Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Péinocnej z Unii Europejskiej bez zawarcia umowy, o ktérej
mowa w art. 50 ust. 2 Traktatu o Unii Europejskiej. Ustawa wchodzi w zycie z dniem wystapienia Zjednoczonego Krolestwa Wielkiej Brytanii i Irlandii Poinocnej z
Unii Europejskiej bez zawarcia umowy, o ktérej mowa w art. 50 ust. 2 zdanie drugie Traktatu o Unii Europejskiej. W stosunku do funduszy inwestycyjnych ustawa
przewiduje m.in. wprowadzenie okresow przejsciowych, umozliwiajacych funduszom sprawne i bezpieczne dostosowanie do ustawowych limitow inwestycyjnych,
dotyczacych lokowania aktywéw w dopuszczone do obrotu na rynkach brytyjskich papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz zawierania umoéw
majacych za przedmiot instrumenty pochodne dopuszczone do obrotu na tych rynkach.

22



		2019-08-28T09:18:22+0200


		2019-08-28T10:50:29+0200


		2019-08-28T10:59:32+0200


		2019-08-28T11:07:47+0200




