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Szanowni Paristwo

Za nami bardzo zmienny rok, zaréwno z perspektywy inwestoréw lokujacych na rynkach akgji, jak
i obligacji. Pierwsze miesigce minionego roku, w przeciwienistwie do kilku ostatnich, okazaly sie
dobrym czasem dla inwestujgcych w Europie czy Japonii. Tym bardziej, ze Europejski Bank Centralny
i Bank Japonii, kierujgc sie relatywnie stabym oZywieniem w gospodarkach europejskiej i japoriskiej,
zdecydowaly sie¢ na prowadzenie bardzo luZznej polityki monetarnej. Z drugiej strony mielismy do
czynienia z Systematycznie wygaszang przez Fed polityka dodruku pienigdza i rosngcymi
oczekiwaniami co do terminu pierwszych podwyzek stép w USA. Ostatecznie okazalo sie, ze do takiej
podwyzki doszlo dopiero w grudniu 2015 roku, ale - w miedzyczasie — zainteresowanie inwestoréw
skoncentrowato si¢ wlasnie na Europie i Japonii. Kolejne miesigce przyniosty duzo szumu rynkowego
zwigzanego z niewyplacalnoscig Grecji oraz narastajgce obawy o to, ze spowalniajgca gospodarka Chin
moze — w wiekszym niz dotychczas stopniu — przelozy¢ si¢ na spowolnienie catej globalnej gospodarki.
To przeswiadczenie utrzymalo si¢ zresztg wsrod wielu inwestoréw do ostatnich dni ubiegltego roku,
powodujac zauwazalne ruchy indekséw akcji na wielu swiatowych gieldach w miare pojawiania sie
kolejnych danych sugerujgcych chwilowe pogorszenie, czy chwilowg poprawe stanu gospodarki
Panistwa Srodka. Ostatecznie koricéwka roku przyniosla réwniez szereg zdarzer o pozytywnym
wydZwieku, co pozwolito rynkom na pokonanie w ostatnich miesigcach minionego roku negatywnego

sentymentu, ktéry dominowat w zachowaniach inwestoréw.

Szereg zeszlorocznych obaw o charakterze strukturalnym - jak na przykfad wysokie zadluzenie
(szczegdlnie gospodarek wschodzacych) oraz kwestie dotyczace perspektyw kolejnych podwyzek stép
procentowych przez Fed- nadal pozostaja aktualne. Na to naklada si¢ takze wiele zagrozeri
o charakterze geopolitycznym, ktére byly, sg i beda sie pojawialy w réznych postaciach, chociazby
jako efekt postepujacego rozwoju cywilizacyjnego. Aktualne jednak pozostaja réwniez katalizatory
dotychczasowego wzrostu na swiecie, to jest luzna polityka monetarna gtéwnych bankéw centralnych
(Europejskiego Banku Centralnego, Banku Japonii, czy nawet Chiriskiego Banku Ludowego), niskie
i coraz nizsze ceny ropy naftowej i znaczgca normalizacja w zakresie prowadzonej polityki fiskalnej,

szczegblnie w Europie. Czynniki te nadal powinny wspierac globalng gospodarke w 2016 roku.

Dla stanu poszczegblnych gospodarek najwazniejsza, oczywiscie, pozostaje sytuacja w strefie euro,
ktérej kondycja, jak wskazujg pojawiajgce sie dane, nadal sie poprawia. Duza plynno$¢, zapewniana
przez dziatania Europejskiego Banku Centralnego w ramach prowadzonego europejskiego programu
luzowania ilosciowego (ang. Quantitative Easing, QE), przektada si¢ — w wiekszym Iub mniejszym
stopniu — na realng gospodarke, co jest szczegdlnie istotne w zderzeniu z jej dotychczasowym tempem
wzrostu i utrzymujacg si¢ na niskim poziomie inflacjg. Z pozytywnymi impulsami mamy do czynienia
réwniez w Stanach Zjednoczonych. Wprawdzie amplitudy wahari wzrostu PKB s3 w tej gospodarce
z kwartatu na kwartat wigksze niz w Europie, ale tendencje - zwlaszcza systematycznie postepujgca
poprawa na rynku pracy, ktéra powinna mocniej niz dotychczas wspieraé popyt wewnetrzny — s3
nadal korzystne.
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W takich uwarunkowaniach rynkowych, kreowanych przede wszystkim przez duzg ilos¢ taniego
pienigdza i srodowisko niskiej inflacji (czy nawet deflacji), potencjalnego zysku nalezy szuka¢ przede
wszystkim w  instrumentach finansowych o relatywnie wyzszym ryzyku, najlepiej mocno
zdywersyfikowanych oraz o zasiggu globalnym, lub pogodzi¢ si¢ z potencjalnie niskimi stopami zwrotu
w przypadku, gdy naszymi dzialaniami kieruje przede wszystkim potrzeba bezpieczetistwa
i zachowania kapitatu,

Inwestorzy, ktérzy zdywersyfikowali swoj portfel oszczednosci pod katem réznych gospodarek
na swiecie, pomimo szeregu niekorzystnych wydarzert o charakterze geopolitycznym, jak réwniez
duzej zmiennosci panujacej na rynku, mogg zaliczy¢ miniony rok do udanych. W kategorii funduszy
akcyjnych dobrze zachowywaly si¢ fundusze i subfundusze inwestujace na europejskim rynku akji:
Pioneer Akcji Europejskich ze stopg zwrotu na poziomie 8,01 % czy tez Pioneer Wzrostu
i Dochodu Rynku Europejskiego z wynikiem 6,12 %. Po raz kolejny zwraca uwage réwniez bardzo
dobry wynik (11,55%) osiggnigty przez Pioneer Akcji Malych iSrednich Spélek Rynkéw
Rozwinigtych, a - w kategorii funduszy i subfunduszy inwestujgcych na polskim rynku akcji - zysk na
poziomie 4,92 % wypracowany przez Pioneer Dynamicznych Spélek. W segmencie funduszy
i subfunduszy obligacji, poza ochrong powierzonego nam kapitalu, osiagnelismy stopy zwrotu, wéréd
ktorych na uwage zasluguja wyniki subfunduszu Pioneer Obligacji Dolarowych Plus: 4,53 % czy
Pioneer Obligacji i Dochodu: 2,00 %. Relatywnie dobrze wypadly réwniez fundusze i subfundusze
pienigzne i gotéwkowe, wsréd ktérych Pioneer Gotéwkowy zyskal 1,27 %, Pioneer Pieniginy
1,09 %, a Pioneer Pieni¢zny Plus 1,53 %.

Przed nami nowy 2016 rok, ktéry za sprawg réznych wydarzen o charakterze geopolitycznym, jak
réwniez obaw inwestoréw o tempo wzrostu gospodarki swiatowej, moze by¢ kolejnym rokiem
podwyzszonej zmiennosci na rynkach, zaréwno akcji, jak i obligacji. Niezmiennie od wielu lat
najlepsza reakcja na takg sytuacje pozostaje zaréwno odpowiednio szerokie zréznicowanie portfela
whasnych oszczgdnosci, najlepiej w ujeciu globalnym, jak i systematycznos¢ w zakresie dokonywanych
inwestycji. Dzigki temu ograniczamy ryzyko i stabilizujemy osiggang stopg zwrotu w dlugim okresie.
Jako najstarsze polskie towarzystwo funduszy inwestycyjnych, bedace czgscia firmy inwestujacej
i dzialajacej globalnie od ponad 85 lat, zachgcamy Paristwa do tego, aby w wigkszej niz dotychczas
mierze korzystac z bogatej oferty produktowej naszego towarzystwa i szuka¢ #rédet dochodu zaréwno
w réinych regionach na $wiecie, jak i za posrednictwem produktéw opartych na réinych klasach

aktywow.
Z powazaniem

Zarzad Pioneer Pekao TFI SA:

WS e 0l

sztof Lewandowski Tomasz Orlik
Pr:.zas Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

List do uczesmikéw — do sprawozdania okresowego funduszy inwestycyjnych Pioneer [23 marca 2016 |



= PIONEER
-] PEKAO

Investments®

Str.3/4
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14.
15.

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.
25.

26.
27.
28.
29.
30.
31.

Nazwa funduszu / subfunduszu

Pioneer FIO z wydzielonymi subfunduszami

Pioneer Pieniezny

Pioneer Pienigzny Plus

Pioneer Obligaciji Plus

Pioneer Obligacji - Dynamiczna Alokacja 2
Pioneer Stabilnego Inwestowania

Pioneer Stabilnego Wzrostu

Pioneer Zrownowazony

Pioneer Akcji Polskich

Pioneer Malych i Srednich Spétek Rynku Polskiego
Pioneer Akcji - Aktywna Selekcja

Pioneer Dynamicznych Spétek

Pioneer Funduszy Globalnych SFIO z wydzielonymi

subfunduszami

Pioneer Dochodu i Wzrostu Rynku Chinskiego

Pioneer Dochodu i Wzrostu Regionu Pacyfiku

Pioneer Akcji Rynkéw Wschodzacych

Pioneer Akcji Matych i Srednich Spétek Rynkow
Rozwinietych

Pioneer Akcji Rynkéw Dalekiego Wschodu

Pioneer Akcji Europy Wschodniej

Pioneer Obligaciji Strategicznych

Pioneer Surowcow i Energii

Pioneer Wzrostu i Dochodu Rynku Europejskiego

Pioneer Wzrostu i Dochodu Rynku Amerykanskiego

Pioneer Obligacji i Dochodu

Pioneer Gotéwkowy

Pioneer Alternatywny — Globalnego Dochodu

Pioneer Alternatywny — Absolutnej Stopy Zwrotu

Pioneer Strategie Funduszowe SFIO z wydzielonymi

subfunduszami

Pioneer Strategii Globalnej

Pioneer Strategii Globalnej - konserwatywny
Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego
Pioneer Zmiennej Alokacji

Pioneer Zmiennej Alokacji 2

Pioneer Zmiennej Alokacji 3

Fundusz

@

()
i)
(i)
i)
()
i)
()
(i)
()

()

(i)
(i)
(i)
(i)

(i)
(i)
(i)
(i)
(i)
(i)
(i)
(i)
(i)
(i)

(ii)
(ii)
(i)
(i)
(ii)
(i)

Waluta Data pierwszej

zbywania
(jesli inna niz RYEETY
PLN)

17.09.2001
11.09.2013
13.06.1995

4.07.2012
22.06.2012
16.09.1996
30.07.1992
18.12.1995
25.07.2005
23.12.2010
20.01.2012

5.05.2006
3.07.2006
2.03.2007
10.04.2007

5.06.2007
8.01.2008
23.10.2007
15.07.2008
20.11.2013
12.01.2015 ©)
9.07.2014
17.12.2009
11.02.2015 ©)
15.06.2015 ©)

17.10.2008
16.09.2015 ©)
10.10.2006
22.04.2009
8.09.2009
27.04.2010

Zmiana wartosci
jednostki uczestnictwa

W 2015
roku ()

1.09 %
1.53%
0.51 %
1.22 %
-5.94 %
-3.87 %
-8.36 %
15.91 %
1.11 %
14.27 %
4,92 %

-3.04 %

0.29 %
11.62 %
11.55 %

271 %
1.14 %
-0.47 %
19.17 %
6.12 %
2.00 %
1.27 %

142 %

-0.80 %
-1.94 %
-1.55%
-2.12 %

(3)(4)
Od
pierwszej
wyceny

84.64 %
6.00 %
455.10 %
15.98 %
12.39 %
86.36 %
1002.40 %
94.00 %
-9.38 %
-10.50 %
76.55 %

52.84 %
40.26 %
-39.96 %
17.56 %

-14.09 %
-47.01 %
69.43 %
-45.82 %
11.00 %
0.50 %
1.90 %
19.40 %
-3.70 %
-1.60 %

78.82 %

2.20 %
10.87 %
26.40 %
13.89 %
14.97 %

List do uczestnikéw — do sprawozdania okresowego funduszy inwestycyjnych Pioneer [23 marca 2016 ]
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32.
33.
34.
35.
36.

37.

38.

39.

40.

41.

42.
43.

44,
Uwagi:

Pioneer Zmiennej Alokacji — Rynki Wschodzace
Pioneer Zmiennej Alokacji — Rynki Europy Wschodniej
Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Amerykariskiego
Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Polskiego

Pioneer Elastycznego Inwestowania

Pioneer Walutowy FIO z wydzielonymi subfunduszami

Pioneer Akcji Amerykanskich
Pioneer Akcji Amerykanskich
Pioneer Obligacji Dolarowych Plus
Pioneer Obligacji Dolarowych Plus
Pioneer Obligacji Europejskich Plus
Pioneer Obligacji Europejskich Plus
Pioneer Akcji Europejskich
Pioneer Akcji Europejskich
Pioneer Zréwnowazony Rynku Amerykariskiego
Pioneer Zrownowazony Rynku Amerykariskiego

Pioneer Obligacji — Dynamiczna Alokacja FIO

Pioneer Konsumpciji i Wzrostu Rynkéw Wschodzacych

FlZ@®

Pioneer Global Multi-Asset Target income FIZ “)

(i)
(i)
(ii)
(i)
(ii)

(iv)
()
()
()
()
()
(i)
(i)
(i)
(i)

usb

usb

EUR

EUR

usb

11.01.2011
19.04.2011
13.01.2012
14.09.2012
25.08.2011

8.06.2000
10.10.2003 ©)
2.05.2002
1.08.2002
6.06.2003
6.06.2003
29.04.2004
29.04.2004
25.07.2005
25.07.2005

1.04.2010
26.09.2013

2.01.2015 ©)

-1.14 %
-0.71 %
0.08 %
-2.64 %
-2.12 %

2.77 %
-6.09 %
4.53 %
-4.45 %
-2.87 %
-1.22 %
8.01 %
9.90 %
3.73 %
-5.20 %

1.03 %
-4.68 %

-4.80 %
-2.30 %
26.55 %

2.99 %
10.59 %

241 %
56.43 %
78.33 %
87.23%
11.29 %
17.02 %
23.28 %
38.97 %
69.28 %
48.58 %

34.05 %
-3.30 %

-4.46 %

1. Wyliczenia na dzieri ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (30.12.2015) — odniesione do wartosci z dnia ostatniej wyceny w roku
poprzednim (30.12.2014).

2. Oznaczenia funduszy z wydzielonymi subfunduszami:

(i)  Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty;

(ii)  Pioneer Funduszy Globalnych Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty;
(iii) Pioneer Strategie Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty;
(iv) Pioneer Walutowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

3. Zmiana wartosci jednostki uczestnictwa ustalana jest w oparciu o ogtaszane wartosci na dni wyceny, bez annualizacji. Dla funduszy
zbywajacych jednostki uczestnictwa kilku kategorii prezentowane zmiany wartosci jednostki uczestnictwa zostaty wyliczone dla jednostek
uczestnictwa kategorii A.

4. Odpowiednio — dane dla certyfikatow inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego zamknigtego.

5. Fundusz / subfundusz, ktéry rozpoczat dziatalno$¢ w 2015 roku (dane w sprawozdaniu za niepetny rok — zmiana od poczatku dziatalnoci).

6. Jednostki Uczestnictwa Pioneer Akcji Amerykanskich Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (obecnie subfundusz pod nazwg Pioneer Akcji
Amerykanskich wydzielony w ramach Pioneer Walutowy FIO) w USD sg zbywane od 2003 roku. Zmiana wartosci jednostek uczestnictwa w tej
walucie jest liczona od 10.10.2013, podczas gdy dla PLN zmiana warto$ci jednostek uczestnictwa jest prezentowana od daty uruchomienia
wyZej wymienionego funduszu.

List do uczestnikéw — do sprawozdania okresowego funduszy inwestycyjnych Pioneer [23 marca 2016 ]
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Oswiadczenie Zarzadu Pioneer Pekao TFI S.A.

Zarzad Pioneer Pekao TFI S.A., zgodnie z wymogami art. 52 ust. 2 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z2013 r. poz. 330, ze zmianami) przedstawia JEDNOSTKOWE sprawozdanie

subfunduszu
Pioneer Stabilnego Wzrostu - Pioneer FIO,
na ktére skladajg sie:
1. zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzieni 31 grudnia 2015 r. o wartosci
................................................................................................ 404 669tys. zk;
2. bllans subfunduszu na dzieni 31 grudnia 2015 r. wykazujacy wartodé aktywéw netto subfunduszu
w kwocie ............... .. 403 558 tys. zk;
3. rachunek wymku z operacji subfunduszu za okres od 1 styczrua 2015 i do 31 grudma 2015 r. wykazujacy
wynik z operacji w kwocie a1 0 O 37 tyss 2k

4. zestawienie zmian w aktywach netto subfunduszu;
5. (i) noty objasniajace;
(ii) informacje dodatkows.

Zgodnie z przepisami (Ustawa o rachunkowosci oraz Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych [Dz. U. nr 249, poz. 1859]),
Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych zapewnit sporzadzenie rocznego jednostkowego sprawozda-
nia subfunduszu za okres od 1 stycznia 2015 r. do 31 grudnia 2015 r., przedstawiajacego prawidlowy i rzetelny
obraz sytuacji majatkowej i finansowej subfunduszu na dzien bilansowy oraz jego wyniku z operacji.
Zarzad Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. potwierdza przestrzeganie przy sporza-
dzaniu jednostkowego sprawozdania subfunduszu Pioneer Stabilnego Wzrostu - Pioneer FIO przepisow
Ustawy o rachunkowosci oraz wspomnianego wyzej Rozporzadzenia,

Zarzad Pioneer Pekao TFI SA:

Wt oo Ol

Kr:ysﬁof Lewandowski Tomas:z Orlik

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Glowny Ksiegowy Funduszy

'
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Zbigniew Czumaj
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PIONEER FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
Subfundusz PIONEER STABILNEGO WZROSTU
Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2015 roku

Spis tresci

Zestawienia tabelaryczne (jednostkowe) subfunduszu
Zestawienie lokat
Tabela gtéwna
Tabele uzupetniajgce
Tabele dodatkowe
Bilans
Rachunek wyniku z operacji
Zestawienie zmian w aktywach netto
Noty objasniajgce
Nota - 1  Polityka rachunkowosci funduszu
Przepisy prawne requlujgce rachunkowos$¢ Funduszu i Subfunduszu
Zasady ogdlne / jednakowe dla wszystkich funduszy zarzgdzanych przez Pioneer Pekao
TFI SA
Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym
Ujmowanie operacji dotyczgcych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych
Wycena aktywow i pasywow Subfunduszu
Warto$ci szacunkowe
Ustalanie Wartosci Aktywéw Netto i wyniku z operacii
Zasady szczeqolne — dotyczgce Funduszu / Subfunduszu
Wprowadzone w okresie sprawozdawczym zmiany stosowanych zasad rachunkowosci,
metod wyceny oraz sposobu sporzgdzania sprawozdania finansowego
Nota - 2 Naleznos$ci Subfunduszu
Nota - 3 Zobowigzania Subfunduszu
Nota - 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Nota -5 Ryzyka
Nota - 6 Instrumenty pochodne
Kontrakty FX FWD, IRS
Nota - 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do
odkupu
Nota - 8 Kredyty i pozyczki
Nota - 9 Waluty i réznice kursowe
Nota - 10 Dochody i ich dystrybucja
Nota - 11 Koszty Subfunduszu
Nota - 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa
Informacje dodatkowe
A Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubiegtych, ujetych
w sprawozdaniu finansowym
Informacje o znaczgcych zdarzeniach po dniu bilansowym
Dokonane korekty btedéw podstawowych
Inne informacje
Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy
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Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych i Zarzadzajacy portfelem Subfunduszu
Inne subfundusze wydzielone w Funduszu
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Sprawozdanie roczne - za okres konczacy sie 31.12.2015
Zestawienie Lokat - Tabela Gtéwna
31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ wg Wartos¢ wg Prs;zeir;t'tz\llvy Wartos¢ wg Wartos¢ wg Prl?;:ir:xv”y
SKLADNIKI LOKAT ceny nabyciaw wyceny na dzien aktywach ceny nabyciaw wyceny na dzien aktywach
tys. bilansowy w tys. . tys. bilansowy w tys. .
ogotem ogotem

Akcje 130 292 137 132 33.80% 142 964 171574 32.90%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Prawa do akcji 0 0 0.00% 600 600 0.12%
Prawa poboru 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Kwity depozytowe 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Listy zastawne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Dtuzne papiery warto$ciowe 273278 255 526 63.00% 311120 295 657 56.68%
Instrumenty pochodne 0 4180 1.03% 0 7552 1.45%
Udziaty w spétkach z o. o. 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Tytuly uczestnictwa zagraniczne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Wierzytelnosci 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Weksle 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Depozyty 7831 7831 1.93% 33180 33180 6.36%
Waluty 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Nieruchomosci 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Statki morskie 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Inne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Suma: 411 401 404 669 99.76% 487 864 508 563 97.51%

Sprawozdanie roczne
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Krai siedzib Wartosé wg cen Wartos¢ wg Procentowy udziat
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ! E Y . 9 y wyceny na dzien w aktywach
emitenta nabycia w tys. : )
bilansowy w tys.
Aktywny rynek nieregulowany 4243 3971 0.97%
Turkiye Is Bankasi TRAISCTROLN2 Aktywny rynek TR - Istanbut Stock 207 852| Turcja 1334 1274 0.31%
nieregulowany Exchange
Akbank T.A.S. TRAAKBNK9LNG Aktywny rynek TR - Istanbut Stock 151 576 Turcja 1444 1354 0.33%
nieregulowany Exchange
Turkiye Garanti Bankasi A.S. Aktywny rynek TR - Istanbut Stock . S
TRAGARAN91N1 nieregulowany Exchange 141 497 Turcja 1465 1343 0.33%
Turkiye Sise ve Cam Fabrikalari AS Aktywny rynek TR - Istanbut Stock . 5
TRASISEW91Q3 nieregulowany Exchange 0.049/Turcja 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 123 741 131 568 32.44%
AB SA PLAB00000019 Aktywny rynek Warsaw Stock 19 894 Polska 420 659 0.16%
regulowany Exchange
ALMA MARKET SA PLKRCHM00015 | ~Kbwny rynek Warsaw Stock 49 726|Polska 1887 373 0.09%
regulowany Exchange
AMBRA SA PLAMBRA00013 Aktywny rynek Warsaw Stock 107 908 Polska 652 778 0.19%
regulowany Exchange
AMREST HOLDINGS SE NL0000474351 | AKbWny rynek Warsaw Stock 3891 Polska 483 732 0.18%
regulowany Exchange
APATOR SA PLAPATR00018 Aktywny rynek Warsaw Stock 22 803| Polska 953 748 0.18%
regulowany Exchange
ASSECO POLAND SA PLSOFTB00016 | KIWny rynek Warsaw Stock 22 486|Polska 1231 1277 0.31%
regulowany Exchange
BBI DEVELOPMENT SA PLNFI1200018 |AKOWnY rynek Warsaw Stock 1004 645 Polska 1609 944 0.23%
regulowany Exchange
LUBELSKI WEGIEL BOGDANKA SA Aktywny rynek Warsaw Stock o
PLLWBGDO00016 regulowany Exchange 5009 Polska 240 166 0.04%
BUDIMEX SA PLBUDMX00013 Aktywny rynek Warsaw Stock 8515 Polska 458 1652 0.41%
regulowany Exchange
BANK ZACHODNI WBK SA (Emitent) | Aktywny rynek Warsaw Stock )
PLBZ00000044 regulowany Exchange 20 218 Polska 3604 5742 1.42%
CCC S.A. PLCCC0000016 Aktywny rynek | Warsaw Stock 9899/ Polska 372 1372 0.34%
regulowany Exchange
CIECH SA PLCIECH00018 Aktywny rynek Warsaw Stock 18 262|Polska 351 1571 0.39%
regulowany Exchange
CYFROWY POLSAT SA PLCFRPTO0013 AKIWNY rynek Warsaw Stock 111 354|Polska 1750 2325 0.57%
regulowany Exchange
EUROCASH SA PLEURCH00011 Aktywny rynek Warsaw Stock 38 158| Polska 1345 1851 0.46%
regulowany Exchange
GETIN HOLDING SA PLGSPRO00014 | AKbWNY rynek Warsaw Stock 254 337| Polska 292 310 0.08%
regulowany Exchange
GLOBE TRADE CENTRE SA Aktywny rynek Warsaw Stock ,
PLGTCO0000037 regulowany Exchange 73 734 Polska 346 521 0.13%
ING BANK SLASKI SA (Emitent) Aktywny rynek Warsaw Stock o
PLBSK0000017 regulowany Exchange 26 606 Polska 1248 8117 0.77%
INTEGER.PL SA PLINTEG00011 Aktywny rynek Warsaw Stock 2 260 Polska 176 188 0.05%
regulowany Exchange
IPOPEMA SECURITIES SA (Emitent) Aktywny rynek Warsaw Stock 5
PLIPOPM00011 regulowany Exchange 38 889 Polska 195 84 0.02%
GRUPA KETY SA PLKETY000011 Aktywny rynek | Warsaw Stock 2 422|Polska 675 758 0.19%
regulowany Exchange
KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek Warsaw Stock o
PLKGHMO000017 regulowany Exchange 64 116 Polska 7383 4071 1.00%
GRUPA LOTOS SA PLLOTOS00025 | AKbwny rynek Warsaw Stock 84 998 Polska 2175 2295 0.57%
regulowany Exchange
LPP SA PLLPP0000011 Aktywny rynek Warsaw Stock 309 Polska 1265 1717 0.42%
regulowany Exchange
MAGELLAN SA PLMGLAN00018 Aktywny rynek Warsaw Stock 17 955/ Polska 864 1023 0.25%
regulowany Exchange
BANK MILLENNIUM SA (Emitent) Aktywny rynek Warsaw Stock )
PLBIG0000016 regulowany Exchange 275771 Polska 1633 1533 0.38%
NETIA SA PLNETIA00014 Aktywny rynek Warsaw Stock 82 470|Polska 429 445 0.11%
regulowany Exchange
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek Warsaw Stock .
(Emitent) PLPEKAO00016 regulowany Exchange 46 692 Polska 2274 6700 1.65%

Sprawozdanie roczne 12/31/2015
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POLENERGIA SA PLPLSEP00013 Aktywny rynek Warsaw Stock 59 746 | Polska 1566 1661 0.41%
regulowany Exchange

POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | Aktywny rynek Warsaw Stock

GAZOWNICTWO SA PLPGNIGO0014 | regulowany Exchange 639 105 Polska 2778 3285 0.81%

POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN | Aktywny rynek Warsaw Stock o

SA PLPKN0000018 regulowany Exchange 161 356  Polska 5181 10948 2.70%

POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI

BANK POLSKI SA (Emitent) fekm"yag"ek ‘é\grf::’ S“’Ck 489 792 | Polska 11594 13386 3.30%

PLPKO0000016 9 Y 9

POLIMEX-MOSTOSTAL SA Aktywny rynek Warsaw Stock .

PLMSTSD00019 regulowany Exchange 108 430/ Polska 882 625 0.15%

POLNORD SA PLPOLND00019 Aktywny rynek Warsaw Stock 89 576 Polska 684 1287 0.32%
regulowany Exchange

PROJPRZEM SA PLPROJPO0018 Aktywny rynek | Warsaw Stock 47 183|Polska 2126 380 0.09%
regulowany Exchange

ORANGE POLSKA SA PLTLKPLOg017 AKbWNY rynek Warsaw Stock 292 793 |Polska 3039 1921 0.47%
regulowany Exchange

UNIBEP SA PLUNBEP00015 Aktywny rynek Warsaw Stock 83 686| Polska 323 904 0.22%
regulowany Exchange

AGORA SA PLAGORA00067 Aktywny rynek Warsaw Stock 124 274|Polska 1453 1566 0.39%
regulowany Exchange

ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE Aktywny rynek Warsaw Stock o

SA PLASSEE00014 regulowany Exchange 41 144 Polska 330 403 0.10%

ENEA SA PLENEA000013 Aktywny rynek Warsaw Stock 163 865/ Polska 2356 1852 0.46%
regulowany Exchange

PCC INTERMODAL SA PLPCCIMO0014 | ~KOWNY ynek Warsaw Stock 425 903 | Polska 2161 805 0.20%
regulowany Exchange

PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA |Aktywny rynek Warsaw Stock o

SA PLPGER000010 regulowany Exchange 415798 Polska 8129 5318 1.31%

POZBUD T&R SA PLPZBDT00013 Aktywny rynek Warsaw Stock 116 980 Polska 639 561 0.14%
regulowany Exchange

RAINBOW TOURS SA PLRNBWTO00031 |AKbWNY rynek Warsaw Stock 21 472|Polska 144 520 0.13%
regulowany Exchange

TRAKCJA PRKII SA PLTRKPLO0014 | AKbWNY rynek Warsaw Stock 41 273 | Polska 424 522 0.13%
regulowany Exchange

OTP Bank Rt. HU0000061726 Aktywny rynek HU - Budapest 14 145 Wegry 938 1154 0.28%
regulowany Stock Exchange

POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN |Aktywny rynek Warsaw Stock o

SA PLPZU0000011 regulowany Exchange 272795 Polska 8471 9280 2:29%

TAURON POLSKA ENERGIA SA Aktywny rynek Warsaw Stock o

PLTAURN00011 regulowany Exchange 1052549 Polska 4288 3031 0.75%

BUMECH SA PLBMECH00012 Aktywny rynek Warsaw Stock 67 155 Polska 366 50 0.01%
regulowany Exchange

EUROPEJSKIE CENTRUM Aktywny rynek Warsaw Stock o

ODSZKODOWARN SA PLERPCO00017 |regulowany Exchange 26 179|Polska 252 1165 0.29%

KREDYT INKASO SA PLKRINKOO014 | AKOwny rynek Warsaw Stock 34 272|Polska 428 805 0.20%
regulowany Exchange

RANK PROGRESS SA PLRNKPRO0O14 |AKOWNY ynek | Warsaw Stock 216 157| Polska 1688 220 0.05%
regulowany Exchange

OPEN FINANCE SA PLOPNENQQO10 | AKOwny rynek Warsaw Stock 68 860| Polska 722 207 0.05%
regulowany Exchange

GRUPA AZOTY SA PLZATRMOo012 | AKbwny rynek Warsaw Stock 7 595 | Polska 742 756 0.19%
regulowany Exchange

JASTRZEBSKA SPOLKA WEGLOWA SA | Aktywny rynek Warsaw Stock )

PLISW0000015 regulowany Exchange 48 473 Polska 1123 516 0.13%

GIELDA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | Aktywny rynek Warsaw Stock

0

W WARSZAWIE SA PLGPW0000017  |regulowany Exchange 34762 | Polska 1300 1250 0.31%

ELEKTROTIM SA PLELEKT00016 Aktywny rynek Warsaw Stock 13 663 |Polska 104 253 0.06%
regulowany Exchange

PFLEIDERER GRAJEWO SA Aktywny rynek Warsaw Stock 0

PLZPWO0000017 regulowany Exchange 24 544|Polska I 654 0.16%

ZUE SA PLZUE0000015 Aktywny rynek Warsaw Stock 139 004 Polska 1104 1236 0.30%
regulowany Exchange

ZESPOL ELEKTROWNI PATNOW- Aktywny rynek Warsaw Stock N

ADAMOW-KONIN SA PLZEPAK00012 |regulowany Exchange 38 924 Polska 1305 350 0.09%

DT Partners SA PLDTP0000010 Aktywny rynek Warsaw Stock 305 226 Polska 2139 1325 0.33%
regulowany Exchange

tabele uzupelniajace
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FABRYKI MEBLI FORTE SA Aktywny rynek Warsaw Stock o

PLFORTE00012 regulowany Exchange 16 613 Polska 849 887 0.22%

MONNARI TRADE SA PLMNRTRO0012 |AKbwny ymek | Warsaw Stock 38 603 Polska 400 490 0.12%
regulowany Exchange

PCC EXOL SA PLPCCEX00010 Aktywny rynek Warsaw Stock 224 880 Polska 655 526 0.13%
regulowany Exchange

BG - Bulgarian

INTERCAPITAL PROPERTY Aktywny rynek ) ) ;

DEVELOPMENT ADSIC BG1100018057 |regulowany :L‘}fak Exchange 20000 Bulgaria 123 8 0.00%

FAMUR SA PLFAMUR00012 Aktywny ynek | Warsaw Stock 16 382 Polska 51 27 0.01%
regulowany Exchange

MARVIPOL SA PLMRVPL00016 Aktywny rynek Warsaw Stock 77 983 | Polska 351 507 0.12%
regulowany Exchange

Daimler AG DE0007100000 Aktywny rynek | DE - Deutsche 2 604 Niemey 937 861 0.21%
regulowany Borse Xetra

GROCLIN SA PLINTGR00013 Aktywny rynek Warsaw Stock 33 784 | Polska 404 424 0.10%
regulowany Exchange

AB INTER RAO LIETUVA LT0000128621 /KDWY ynek Warsaw Stock 23300|Litwa 595 433 0.11%
regulowany Exchange

mBank SA (Emitent) PLBRE0000012 | AKOWnY rynek Warsaw Stock 3124 Polska 831 981 0.24%
regulowany Exchange

Magyar Telekom Telecommunications Aktywny rynek HU - Budapest S

PLC HU0000073507 regulowany Stock Exchange 170 664 Wegry 913 942 0.23%

PKP CARGO SA PLPKPCR00011 Aktywny rynek Warsaw Stock 23 442 | Polska 1796 1604 0.40%
regulowany Exchange

ZAKEADY MIESNE HENRYK KANIA SA | Aktywny rynek Warsaw Stock o

PLIZNS000022 regulowany Exchange 23 644 Polska 61 56 0.01%

MERCATOR MEDICAL SA Aktywny rynek Warsaw Stock n

PLMRCTR00015 regulowany Exchange 44500 Polska 601 733 0.18%

Commerzbank AG DE00OCBK1001 Aktywny rynek DE - Deutsche 29 276 Niemcy 1420 1194 0.29%
regulowany Borse Xetra

PRIME CAR MANAGEMENT SA Aktywny rynek Warsaw Stock o

PLPRMCM00048 regulowany Exchange 42 352|Polska 1809 1588 0.39%

ZAKLADY MAGNEZYTOWE ROPCZYCE | Aktywny rynek Warsaw Stock .

SA PLROPCE00017 regulowany Exchange 20400 Polska 501 442 0.11%

UNICREDIT S.P.A IT0004781412 Aktywny rynek IT - Borsa ltaliana - 44 880 Wiochy 1080 982 0.24%
regulowany Milan

PCC ROKITA SA PLPCCRK00076 Aktywny rynek Warsaw Stock 24 200  Polska 799 1166 0.29%
regulowany Exchange

TORPOL SA PLTORPLO00016 Aktywny rynek Warsaw Stock 117 608 Polska 941 1461 0.36%
regulowany Exchange

ALUMETAL SA PLALMTL00023 Aktywny rynek Warsaw Stock 7 147 |Polska 392 363 0.09%
regulowany Exchange

ZAKLADY URZADZEN

KOMPUTEROWYCH ELZAB SA fektz‘l"t’)wag’"e" g(if::’ :mk 13 000 Polska 195 225 0.06%

PLELZAB00010 9 Y 9

Intesa Sanpaolo IT0000072618 Aktywny rynek [IT - Borsa ltaliana - 38 835 Wiochy 371 511 0.13%
regulowany Milan

BRIJU SA PLBRIJU00010 Aktywny rynek Warsaw Stock 40 000  Polska 701 608 0.15%
regulowany Exchange

DEKPOL SA PLDEKPLO00032 Aktywny ynek | Warsaw Stock 40 000 Polska 600 600 0.15%
regulowany Exchange

RAFAKO SA PLRAFAK00018 Aktywny rynek Warsaw Stock 114 000| Polska 695 903 0.22%
regulowany Exchange

ASOS PLC GB0030927254 Aktywny rynek UK - London Stock 4227|Wielka Brytania 808 844 0.21%
regulowany Exchange.

Edenred FR0010908533 Aktywny rynek FR - Euronext Paris 7 150 Francja 530 532 0.13%
regulowany

Fiat Chrysler Automobiles NV Aktywny rynek IT - Borsa Italiana - . )

NL0010877643 regulowany Milan 9 374 Holandia 528 516 0.13%

Nienotowane na aktywnym rynku 2308 1593 0.39%

BOMI SA w upadiosci likwidacyjnej Nienotowane na |\ 4o coy 42 199|Polska 39 0 0.00%
aktywnym rynku

SPRINTAIR SA Nienotowane na |\ o7y 57 171|Polska 2269 1593 0.39%
aktywnym rynku

Suma: 130 292 137 132 33.80%

Sprawozdanie roczne 12/31/2015
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A e ca Wartosé wg Procentowy udziat
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba bE] §|edZ|by Wartosv.f. \wg ceny wyceny na dzien w aktywach
emitenta nabycia w tys. [ =
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
Lo ” Wartos¢ wg Procentowy udziat
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba DY §|ed2|by Wartosg wg ceny wyceny na dzien w aktywach
emitenta ME R S, bilansowy w tys. ogétem
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
Lo ” Wartos¢ wg Procentowy udziat
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Y §|edZ|by Wartost? \wg ceny wyceny na dzien w aktywach
emitenta nabycia w tys. [ o
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
Lo Wartos¢ wg Procentowy udziat
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj §|ed2|by Wartos(_: Wg ceny wyceny na dzien w aktywach
emitenta IERRER T {7, bilansowy w tys. ogétem
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
S " e T Wartos¢ wg Procentowy udziat
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kr:gsi:z:tz;by Termin wykupu o r;?:lz::g\:(vlania Rodzaj listu Podstawa emisji ng:z‘::a Liczba w:iosc?awvs tcesny wyceny na dzien w aktywach
p Y ys. bilansowy w tys. Ot
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
R . ” aa Wartos¢ wg Procentowy udziat
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kr::_n Si:z:tz:)y Termin wykupu o r;?:lz::g\:(vlania n‘;v:_.::::a Liczba W:;Josc(i;awvs tc esny wyceny na dzien w aktywach
p Y ys. bilansowy w tys. Ot
O terminie wykupu do 1 roku 40 032 18 385 4.53%
Bony pieniezne 0 0 0.00%
Bony skarbowe 0 0 0.00%
Inne 0 0 0.00%
Obligacje 40 032 18 385 4.53%
Aktywny rynek nieregulowany 8801 8867 2.18%
PL - Rynek .
1Z0816 PL0000103529 Aktywny ynek ooy Bondspot | O1SK! Skarb Polska 24.08.2016 3.00 (Staly kupon) 1267 1 1 1 0.00%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Gietda WARIMPEX
WARIMPEX FINANZ- UND - .
BETEILIGUNGS AG Seria C Aktywny rynek | Papierow FINANZ-UND 1 o\ iria 31.03.2016 8.80 (zmienny 1000 2000 2000 2022 0.50%
PLWRMFB00016 nieregulowany Warto$ciowych BETEILIGUNGS kupon)
ASO (Catalyst) AG
PL - Gielda BB
BBI DEVELOPMENT SA Seria Aktywny rynek Papierow 8.30 (Zmienny ,
BBI0216 PLNFI1200141 nieregulowany Wartosciowych DEVELOPMENT Polska 22.02.2016 kupon) 1000 1000 1000 1030 0.25%
SA
ASO (Catalyst)
PL - Gielda
RANK PROGRESS SA Seria D Aktywny rynek Papierow RANK PROGRESS 7.27 (Zmienny 0
PLRNKPR00048 nieregulowany Wartosciowych SA Polska 14.06.2016 kupon) 1000 5800 5800 5814 1.43%
ASO (Catalyst)
Sprawozdanie roczne 12/31/2015
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Poland

Nienotowane na aktywnym rynku 31231 9518 2.35%
PBG SA W UPADLOSCI Nienotowane na PBG SA W 8.42 (Zmienn
UKE ADOWEL Seria G ke |Nie dotyczy UPADLOSCI Polska 10.09.2012 Baans on); 100000 160 16 000 2906 0.72%
ywnym ry UKEADOWEJ P
. " Reporter SA w .
I'm’ig:gr.ﬁé. Vs"e“r:’aag"’sc' :‘:”mn""r"na"EnES Nie dotyczy upadlosci Polska 17.11.2008 11.82 (ZTL'Ie'::]y) 100000 45 4531 0 0.00%
Yinel ywnym ry! likwidacyjnej P
PBG SA W UPADLOSCI Nienotowane na PBG SA W 8.97 (Zmienn
UKE ADOWEL Seria b ke |Nie dotyczy UPADLOSCI Polska 22.10.2013 atans on); 100000 30 3000 542 0.13%
ywnym ry UKEADOWEJ P
ALTERCO SA Seria F Nienotowane na |\ o coy ALTERCO SA Polska 19.04.2013 11.95 (zmienny 1000 1000 1000 267 0.07%
aktywnym rynku kupon)
GANT DEVELOPMENT SPOLKA | GANT )
AKCYJNA Seria AX Nienotowane na. ;e orvery DEVELOPMENT |5 10 31.10.2013 9.96 (Zmienny 1000 2000 2000 1552 0.38%
PLGANT000246 aktywnym rynku SPOLKA kupon)
AKCYJINA
JW. CONSTRUCTION HOLDING [y JW. 6.23 (Zmienn
SA Seria JWC0116 e ke |Nie dotyczy CONSTRUCTION | Polska 25.01.2016 B ony) 100000 40 3200 3236 0.80%
PLJWC0000050 ywnym ry HOLDING SA P
GANT
GANT DEVELOPMENT SPOLKA |Nienotowane na . DEVELOPMENT
0,
AKCYJINA Seria BE aktywnym rynku Nie dotyczy SPOLKA Polska 09.10.2013 12.00 (Staty kupon) 1000 505 500 0 0.00%
AKCYJINA
MCI Capital SA Seria H1 Nienotowane na . X 6.31 (Zmienny .
PLMOIMG00145 aktywnym ki€ dotyezy MCI Capital SA | Polska 11.04.2016 kupon) 1000 1000 1000 1015 0.25%
O terminie wykupu powyzej 1 roku 233 246 237 141 58.47%
Bony pieniezne 0 0 0.00%
Bony skarbowe 0 0 0.00%
Inne 0 0 0.00%
Obligacje 233 246 237141 58.47%
Aktywny rynek nieregulowany 213584 217 139 53.53%
Aktywny rynek PL - Rynek Polski Skarb
WS0922 PL0000102646 kywny Ty Treasury BondSpot Polska 23.09.2022 5.75 (Staty kupon) 1000 7693 9209 9272 2.29%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Rynek . .
WZ0118 PLO000104717 Aktywny rynek Treasury BondSpot | 7OISKi Skarb Polska 25.01.2018 1.79 (Zmienny 1000 45 44 45 0.01%
nieregulowany Poland Panstwa kupon)
PL - Rynek .
WS0429 PL0000105391 Aktywny rynek Treasury BondsSpot | -OISKi Skarb Polska 25.04.2029 5.75 (Staty kupon) 1000 80 74 105 0.03%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Rynek .
120823 PL0000105359 Aktywny rynek Treasury BondSpot | 7OISKi Skarb Polska 25.08.2023 2.75 (Staty kupon) 1145 2000 2529 2519 0.62%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Rynek .
DS1021 PLO000106670 Aktywny rynek Treasury BondSpot | -OISKi Skarb Polska 25.10.2021 5.75 (Staty kupon) 1000 4000 4702 4762 1.17%
nieregulowany Poland Panstwa
U . Over The Counter -
PGNIG Finance AB Seria 1 Aktywny rynek Bloomberg PGNIG Finance AB |Szwecja 14.02.2017 4.00 (Staty kupon) 1000 1000 4175 4559 1.12%
XS0746259323 nieregulowany X
Quotations
CIECH SA Seria 02 Aktywny rynek PL - Bond Spot SA 6.69 (Zmienny o
PLCIECHO008S nleteguiowany ASO (Catalyat) | CIECH SA Polska 05.12.2017 kupons 10000 200 2000 2069 0.51%
Aktywny rynek PL - Rynek Polski Skarb
DS1023 PL0000107264 X vy Treasury BondSpot Polska 25.10.2023 4.00 (Staty kupon) 1000 17500 18 935 19 194 4.73%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Rynek .
PS0418 PL0000107314 Aktywny rynek Treasury Bondspot |7 0iSki Skarb Polska 25.04.2018 3.75 (Staly kupon) 1000 19000 19879 20 369 5.02%
nieregulowany Poland Panstwa
hpviibiouth il Aktywny rynek PL - Bond Spot SA |GLOBE TRADE 5.81 (Zmienny
0
Seria GTCSA004300418 nicregulonany ASO (Catabet) | CENTRE SA Polska 30.04.2018 kupon) 100000 60 6000 6118 151%
Over The Counter -
PKO FINANCE AB Aktywny rynek Bloomberg PKO FINANCE AB |Szwecja 26.09.2022 4.63 (Staly kupon) 1000 2000 7802 8257 2.04%
XS0783934085 nieregulowany X
Quotations
PL - Rynek .
PS0718 PL0000107595 Aktywny rynek Treasury BondSpot | 7OISKi Skarb Polska 25.07.2018 2.50 (Staly kupon) 1000 15000 15 251 15 460 3.81%
nieregulowany Panstwa
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MFINANCE FRANCE SA Aktywny rynek DE - Borse MFINANCE . o
XS1050665386 icrenulonany Statigar ERANCE SA Francja 01.04.2019 2.38 (Staty kupon) 1000 1719 7673 7548 1.86%
Aktywny rynek PL - Rynek Polski Skarb
PS0719 PLO000108148 kywny 1y Treasury BondSpot Polska 25.07.2019 3.25 (Staty kupon) 1000 8000 8386 8462 2.09%
nieregulowany Poland Panstwa
Over The Counter -
SYNTHOS FINANCE AB Aktywny rynek SYNTHOS ! )
XS1115183359 nieregulowany Bloomperg FINANCE AB Szwecja 30.09.2021 4.00 (Staty kupon) 1000 600 2505 2578 0.64%
Quotations
MFINANCE FRANCE SA Aktywny rynek DE - Bérse MFINANCE ) .
XS1143974159 nieregulowany Stuttgart ERANCE SA Francja 26.11.2021 2.00 (Staty kupon) 1000 1000 4 155 4071 1.00%
EMPIK MEDIA & FASHION Aktvwny rvnek S; 'ieGrija EMPIK MEDIA & 9,80 (zienn
SPOLKA AKCYJINA Seria 2/2014 nie?'ewui'or\xan Wap e coowych | FASHION SPOLKA |Polska 17.11.2017 Bt on); 100000 15 1500 1023 0.25%
PLNFI1500078 9 Y lowy AKCYJINA P
ASO (Catalyst)
PL - Rynek .
PS0420 PLO000108510 Aktywny rynek Treasury BondSpot | 7OISKi Skarb Polska 25.04.2020 1.50 (Staty kupon) 1000 44500 42731 43756 10.79%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Gietda
KRUK SA Seria Z1 Aktywny rynek Papierow 4.82 (Zmienny o
PLKRKO0003AL iereguiowany Wertossionych | KRUK SA Polska 08.06.2021 kupon) 1000 525 525 528 0.13%
ASO (Catalyst)
PL - Gietda
mBank SA (Emitent) Seria Aktywny rynek Papierow mBank SA 3.89 (Zmienny o
MBKO170125 PLBRE0005185 |nieregulowany Wartosciowych | (Emitent) Polska 17.01.2025 kupon) 100000 50 5000 5164 1.27%
ASO (Catalyst)
AMERICAN HEART OF POLAND | Aktywny rynek PL - Bond Spot SA | AMERICAN 4.87 (Zmienn:
) kywny 1y P HEART OF Polska 27.06.2022 : Y 100000 20 2000 2001 0.49%
SA Seria | PLAMRHP00042 nieregulowany ASO (Catalyst) kupon)
POLAND SA
LC CORP SA Seria Aktywny rynek PL - Bond Spot SA 5.00 (Zmienny o
LCC005200320 PLLCCRP00074 | nieregulowany ASO (Catalyst) LC CORP SA Polska 20.03.2020 kupon) 1000 3000 3000 3052 0.75%
Aktywny rynek PL - Rynek Polski Skarb
DS0726 PL0000108866 Kywny ry Treasury BondSpot Polska 25.07.2026 2.50 (Staly kupon) 1000 18000 16 962 17 236 4.25%
nieregulowany Poland Panstwa
PL - Gietda
MARVIPOL SA Seria S Aktywny rynek Papieréw 5.39 (Zmienny .
PLMRVPLO0149 niereguiowany Wartosaiowych | MARVIPOLSA  Polska 03.08.2019 kupony 10000 700 7000 7155 1.76%
ASO (Catalyst)
- . Over The Counter - | . . .
Ministry of Finance - Hungary - |Aktywny rynek g0 o o Ministry of Finance - ;o o 24.06.2025 5.50 (Staly kupon) 10000 15000 2380 2456 0.61%
HU0000402748 nieregulowany X Hungary
Quotations
Aktywny rynek PL - Rynek Polski Skarb
PS0421 PLO000108916 Kywny ry Treasury BondSpot Polska 25.04.2021 2.00 (Staly kupon) 1000 19500 19 167 19 380 4.78%
nieregulowany Poland Panstwa
Aktywny rynek regulowany 77 116 0.03%
WS0437 PL0000104857 Aktywny rynek Warsaw Stock Polski Skarb Polska 25.04.2037 5.00 (Staty kupon) 1000 ) 77 116 0.03%
regulowany Exchange Panstwa
Nienotowane na aktywnym rynku 19 585 19 886 4.91%
PLAZA CENTERS N.V. Seria A Nienotowane na . PLAZA CENTERS . 7.80 (Zmienny s
NL0009524107 aktywnym rynku Nie dotyczy NV Holandia 16.05.2018 kupon) 100000 20 1772 1730 0.43%
MAGELLAN SA Seria 11/2013 | Nienotowane na | o oo MAGELLAN SA  |Polska 28.04.2017 5.81 (zmienny 100000 10 1000 1010 0.25%
aktywnym rynku kupon)
KREDYT INKASO SA Seria W1 Nienotowane na . KREDYT INKASO 5.99 (Zmienny 0
PLKRINKOO139 aktywnym ynky | i€ dotyezy A Polska 13.07.2017 kupons 1000 1000 1000 1049 0.26%
DEBT TRADING PARTNERS BIS | 0 DEBT TRADING 5.92 (Zmlenn
SP. ZOO Seria A aktywnym rynku Nie dotyczy PARTNERS BIS Polska 26.06.2017 : P an); 1000 1000 1000 1001 0.25%
PLDTPBS00018 ywnym ry SP. Z0O P
MARVIPOL SA Seria R Nienotowane na |\ 4o coy MARVIPOL SA  |Polska 16.01.2020 6.98 (Zmienny 1000 5000 5000 5073 1.25%
aktywnym rynku kupon)
MAGELLAN SA Seria 1/2015 Nienotowane na |\ ooy MAGELLAN SA  |Polska 20.02.2017 3.80 (Staly kupon) 25000 9 941 990 0.24%
aktywnym rynku
GHELAMCO INVEST SP. Z 0.0. |Nienotowane na . GHELAMCO
0,
Seria EA PLGHLMC00172 akyonym k| Nie dotyezy INVEST SP. 7 0.0, POlska 28.09.2018 4.33 (Staly kupon) 1000 500 2009 2135 0.53%
DEKPOL SA Seria C1 Nienotowane na |\ o7y DEKPOL SA Polska 19.06.2019 5.22 (Zmienny 1000 2000 2000 2003 0.49%
aktywnym rynku kupon)
DEKPOL SA Seria C2 Nienotowane na |\ 4o coy DEKPOL SA Polska 19.06.2019 5.22 (zmienny 1000 1500 1500 1502 0.37%
aktywnym rynku kupon)
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Nienotowane na

MIRACULUM SA Seria Z5 Nie dotyczy MIRACULUM SA | Polska 02.07.2017 10.00 (Staty kupon) 1000 963 963 957 0.24%
aktywnym rynku
SCO-PAK SA Seria H Nienotowane na. e oryczy SCO-PAK SA Polska 28.07.2021 7.79 (zmienny 10000 90 900 929 0.23%
aktywnym rynku kupon)
DEKPOL SA Seria C3 Nienotowane na |\ o coy DEKPOL SA Polska 19.06.2019 5.22 (Zmienny 1000 500 500 501 0.12%
aktywnym rynku kupon)
KRUK SA Seria AAL Nienotowane na ;e oy KRUK SA Polska 13.11.2021 4.73 (zmienny 1000 1000 1000 1006 0.25%
aktywnym rynku kupon)
Suma: 273278 255526 63.00%
. Kraj siedziby ” Wartos¢ wg Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku (WE;I;?;a) emitenta Inls);';rzuon‘;lent Liczba W:;)oscci:awvs tcesny wyceny na dzien w aktywach
7 (wystawcy) v Y ys. bilansowy w tys. ogétem
Wystandaryzowane instrumenty pochodne 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Niewystandaryzowane instrumenty 0 4049 0.99%
pochodne
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 4 049 0.99%
Forward Waluta EUR FW511286 Nienotowane na . BANK POLSKA
B -0.019
22.01.2016 akywnym rynku | e dotyezy KASA OPIEKI SA | POiska EUR 1 0 25 0.01%
Forward Waluta EUR FW601008 Nienotowane na . BANK POLSKA
0,
29.01.2016 aktywnym rynku | e dotyezy KASA OPIEKI SA | Polska EUR 1 0 201 0.05%
Forward Waluta EUR FW601166 Nienotowane na . BANK POLSKA
B -0.019
22.01.2016 akywnym rynku | e dotyezy KASA OPIEKI SA | POiska EUR 1 0 21 0.01%
Forward Waluta EUR FW601216 Nienotowane na . BANK POLSKA
0,
22.01.2016 aktywnym rynku | V€ doezy KASA OPIEKI SA | POiska EUR B 0 0 0.00%
Forward Waluta GBP FW601168 Nienotowane na . BANK POLSKA
22.01.2016 aktywnym rynku | "ie dotyezy KASA OPIEKI SA | POiska GBP 1 0 45 -0.01%
Forward Waluta GBP FW601204 Nienotowane na . BANK POLSKA
0,
22.01.2016 aktywnym rynku | V€ dowezy KASA OPIEKISA | POiska cBP B 0 4 0.00%
Forward Waluta GBP FW601211 Nienotowane na . BANK POLSKA
22.01.2016 aktywnym rynku | e dotyezy KASA OPIEKI SA | POiska GBP 1 0 1 0.00%
Forward Waluta GBP FW601212 Nienotowane na . BANK POLSKA
0,
22.01.2016 aktywnym rynku | V€ dowezy KASA OPIEKISA | POiska cBP B 0 1 0.00%
Forward Waluta HUF FW601169 Nienotowane na . BANK POLSKA
22.01.2016 aktywnym rynku | "ie dotyezy KASA OPIEKI SA | POiska HUF 1 0 0 0.00%
Forward Waluta HUF FW601210 Nienotowane na . BANK POLSKA
B -0.019
29.01.2016 aktywnym rynku | V€ doezy KASA OPIEKISA | POiska HUF B 0 24 0.01%
Nienotowane na BANK POLSKA
Interest Rate Swap IR16072r 25.07.2016 Nie dotyczy KASA OPIEKI SA  |Polska WIBOR/Stopa stata 1 0 3973 0.98%
aktywnym rynku .
(Emitent)
Forward Waluta USD FW601171 Nienotowane na . BANK POLSKA
N 9
22.01.2016 aktywnym rynku | e dotyezy KASA OPIEKI SA | POiska usb 1 0 6 0.00%
Forward Waluta USD FW603001 Nienotowane na . BANK POLSKA
- 0
23.03.2016 aktywnym rynku | V€ dowezy KASA OPIEKI SA | POiska usb 1 0 4 0.00%
Suma: 0 4049 0.99%
. . . Lo ” Wartosé wg Procentowy udziat
YT spol_kac!\ z ogrénlczona Nazwa spotki Siedziba spotki bl SI’E d.ZIby Liczba Wartosg g ceny wyceny na dzien w aktywach
odpowiedzialnoscig spotki nabycia w tys. e o
Suma: 0 0 0.00%
Jednostki uczestnictwa i certyfikaty " Nazwa i rodzaj . Wartos¢ wg ceny WA ""9. . I Y
X N Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba : wyceny na dzien w aktywach
inwestycyjne funduszu nabycia w tys. bilansowy w tys A
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00%
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00%
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
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‘Suma:

Sprawozdanie roczne

[ 0 0 0.00%
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE Wartosé wi Pl
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta i) SlEakly Liczba aposciaiceny, ceny na dzgieﬁ w akt v\‘:vyach
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA 41y Y! emitenta nabycia w tys. mansg B . g"em
GRANICA Wy wtys. g
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
. . Lo . . ” aa Wartos¢ wg Procentowy udziat
WIERZYTELNOSCI DR rodzaj Kraj 5|efi1|by Terrnlln 2 a Boldzaj q 5 JWarto.sc Liczba Wartost? \wg ceny wyceny na dzien w aktywach
podmiotu podmiotu y w tys. nabycia w tys. h o
bilansowy w tys.
Suma: 0 0 0.00%
Wartos¢ wg Procentowy udziat
WEKSLE Wystawca Data ptatnosci Wanosf? wg ceny wyceny na dzien w aktywach
nabycia w tys. b
bilansowy w tys. ogétem
Suma: 0 0 0.00%
Kraj siedzib Warunki B U CEN Wartos¢ wg cen ‘::vear:t 0:: :lzgieﬁ B e glecentomviucsel
DEPOZYTY Nazwa banku J Y Waluta . nabycia w danej X 9 Y wy Yy .| wyceny na dzien w aktywach
banku oprocentowania . nabyciaw tys. |bilansowy w danej| | P
walucie w tys. . bilansowy w tys. ogotem
walucie w tys.
W walutach panstw nalezgcych do OECD 7831 7831 1.93%
Lokata terminowa 4 dniowa do 2016-01- |BANK POLSKA
04 KASA OPIEK] SA Polska PLN 1.50 (Staty kupon) 7831 7831 7831 7831 1.93%
W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0.00%
Suma: 7831 7831 1.93%
EeE Kraj §|ed1|by ‘ e T e Wartosé wq ; Procentowy udziat
INNE emitenta Istotne parametry Liczba X wyceny na dzien w aktywach
(wystawca) nabycia w tys. i oA
(wystawcy) bilansowy w tys. C
Suma: 0 0 0.00%

tabele uzupelniajace

12/31/2015



Pioneer Stabilnego Wzrostu - Pioneer FIO str. 10/ 15 tabele dodatkowe
Pioneer Stabilnego Wzrostu - Pioneer FIO

Sprawozdanie roczne - za okres konczacy sie 31.12.2015
Zestawienie Lokat - Tabele Dodatkowe

Warto$é wa cen Wartos¢ wg Procentowy udziat
GWARANTOWANE SKtADNIKI LOKAT Rodzaj taczna liczba WO CeNY  \vceny nadzien  w aktywach
nabycia w tys. : :
bilansowy w tys. ogoétem
Pap|ery Yvartosmowe gwaraqtowane przez 0 0 0.00%
jednostki samorzadu terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0.00%
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do
OECD
Papiery wartosciowe gwarantowane przez 0 0 0.00%
NBP
Sktadniki bez gwarancji 0 0 0.00%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
panstwa nalezace do OECD (z wytgczeniem 0 0 0.00%
Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery w’artosmowe gwarantowane przez 0 0 0.00%
Skarb Panstwa
Suma: 0 0 0.00%
*) Papiery warto$ciowe emitowane przez Skarb Paristwa Rzeczpospolitej Polskiej oraz innych panstw zagranicznych zostaty ujawnione w tabelach uzupetniajgcych
dotyczgcych tych sktadnikéw lokat (o ile wystepujg)
. s iy Wartos¢ wg Procentowy udziat
INSTRUMENTY RYNKU PIENIEZNEGO Emitent Termin wykupu Warunki Wartos¢ Liczba WartoSC wg ceny | o ovna dzieh | w aktywach
oprocentowania nominalna nabycia w tys. . :
bilansowy w tys. ogoétem

Suma: 0 0 0.00%

GRUPY KAPITALOWE O KTORYCH MOWA _ Wartoscwg - Procentowy udziat

W ART. 98 USTAWY wyceny na dzien w akt,ywach
bilansowy w tys. ogoétem
Grupa Asseco 1680 0.41%
Grupa Kapitatowa BRE Bank 6 145 1.51%
Turkiye Is Bankasi 1274 0.31%
Grupa PBG w upadtosci uktadowej 3448 0.85%
Polskie Gornictwo Naf.i Gazownictwo S.A. 7 844 1.93%
Grupa Banku PKO BP 21643 5.34%
UniCredit Group 11 862 2.92%
Suma: 53 896 13.27%

Wartos¢ wg Procentowy udziat
wyceny na dzien w aktywach
bilansowy w tys. ogétem
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Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw o
ktorych mowa w art. 107 ustawy




Pioneer Stabilnego Wzrostu - Pioneer FIO str. 11/ 15 tabele dodatkowe
Pioneer Stabilnego Wzrostu - Pioneer FIO

Sprawozdanie roczne - za okres konczacy sie 31.12.2015
Zestawienie Lokat - Tabele Dodatkowe

120823 PL0000105359 2519 0.62%
PS0418 PL0000107314 3216 0.79%
PS0718 PL0O000107595 15 460 3.81%
Interest Rate Swap IR16072r 25.07.2016 3973 0.98%
PS0420 PL0000108510 4916 1.21%
Forward Waluta EUR FW601008
0,
29.01.2016 201 0.05%
Forward Waluta GBP FW601204
0,
22.01.2016 4 0.00%
Forward Waluta GBP FW601211
0,
22.01.2016 L 0.00%
Forward Waluta GBP FW601212
0,
22.01.2016 L 0.00%
Lokata terminowa 4 dniowa do 2016-01-04 7 831 1.93%
Suma: 38 122 9.39%
PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE
PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE Warto$é w. Procentowy udziat
FINANSOWE, KTORYCH CZLONKIEM JEST Nazwa emitenta R SIEar 7 Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba OEEE T 2 ceny na dzg:eﬁ w akt v\\llvyach
RZECZPOSPOLITA POLSKA LUB emitenta 1Ty y nabycia w tys. m’ansgwy wiye ogg‘em
PRZYNAJMNIEJ JEDNO Z PANSTW '
NALEZACYCH DO OECD
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
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Bilans

[Kwoty w tys. zt / wartosci JU w zi]

BILANS 31.12.2015 31.12.2014
I. Aktywa 405 663 521 547
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 847 259
2. Naleznosci 147 12 725
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 361 661 415 226
- dtuzne papiery warto$ciowe 226 122 248 483
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 43 008 93 337
- dtuzne papiery warto$ciowe 29 404 47 174
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 2 105 37 810
Ill. Aktywa netto (I - I1) 403 558 483 737
IV. Kapitat funduszu -14 272 49 570
1. Kapitat wptacony 5947 075 5939 493
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -5 961 347 -5 889 923
V. Dochody zatrzymane 430 990 427 126
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 173 781 174 144
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 257 209 252 982
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -13 160 7 041
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 403 558 483 737

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa
Kategoria A
Kategoria E
Kategoria |

Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa *
Kategoria A
Kategoria E
Kategoria |

2162 741.791
2152 190.475
0.000

10 551.316
186.60

186.49

186.49

208.91

2492 164.174
2481 612.858
0.000

10 551.316
194.10

194.01

194.01

215.71

*)W przypadku zbywania jednostek uczestnictwa réznych kategorii, dla tych kategorii, dla ktérych jednostki uczestnictwa sq obcigzane kosztami wynagrodzenia
wedfug jednakowych stawek oraz w przypadku, gdy nie nastgpito zbycie jednostek uczestnictwa danej kategorii: warto$¢ jednostki uczestnictwa danej kategorii
Jest tozsama z warto$cig dla kategorii A. Wigcej informacji mozna znalezc¢ w prospekcie informacyjnym Funduszu

Sprawozdanie roczne
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Rachunek Wyniku

[Kwoty w tys. zt / warto$ci na JU w zi]

rachunek wyniku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

01-01-2015 - 31-

01-01-2014 - 31-

12-2015 12-2014

I. Przychody z lokat 17 164 20990
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 4105 6 286
Przychody odsetkowe 10 286 14 158
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 2768 546
Pozostate 5 0

Il. Koszty funduszu 17 527 17 750
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 14 689 17 143
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
Opfaty dla depozytariusza 55 52
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 1
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
Ustugi prawne 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
Koszty odsetkowe 36 9
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 2 699 525
Pozostate 48 20
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-1l) 17 527 17 750
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -363 3240
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -15 974 -1194
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4612 20520

- z tytutu réznic kursowych -483 -567

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -20 586 -21 714

- z tytutu réznic kursowych 490 666

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -16 337 2 046
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa * -7.50 0.53
Kategoria A -7.52 0.67
Kategoria | -6.80 2.33
Kategoria E -7.52 0.67

*) Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa’ (w zestawieniu ‘Rachunek wyniku z operacji’) ustalany jest jako
zmiana Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa (w okresie prezentowanym, zgodnie z warto$ciami

zaprezentowanymi w zestawieniu ‘Bilans’)

Sprawozdanie roczne
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Sprawozdanie roczne - za okres konczacy sie 31.12.2015

Zestawienie zmian

[Kwoty w tys. zt / warto$ci JU w zi]

zestawienie_zmian

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2015 - 31-12-2015

01-01-2014 - 31-12-2014

I. Zmiana warto$ci aktywow netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 483731 578841
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -16 337 2 046
a) przychody z lokat netto -363 3240
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4612 20520
Ico)kvevltzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 20586 21714
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -16 337 2046
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -63 842 -97 150
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 7582 9904
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -71424 -107 054
i:.:l)czna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3- 80179 95104
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 403 558 483 737
8. Srednia warto$¢ aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym 452 284 528 163
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na
kategorie
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 38 964.106 51 039.076
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 368 386.489 525 994.862
Saldo zmian -329 422.383 -474 955.786
Kategoria |
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 0.000 0.000
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 0.000 23 214.945
Saldo zmian 0.000 -23 214.945

Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w
rozbiciu na kategorie

Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

32 071 708.622

32 032 744.516

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

29919 518.147

29 551 131.658

Saldo zmian 2152 190.475 2481 612.858
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 2152 190.475 2481 612.858
Kategoria |
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 514 719.972 514 719.972
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 504 168.656 504 168.656
Saldo zmian 10 551.316 10 551.316
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 10 551.316 10 551.316
lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 194.01 193.34
Kategoria E 194.01 193.34
Kategoria | 215.71 213.38
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 186.49 194.01
Kategoria E 186.49 194.01
Kategoria | 208.91 215.71
3. Procentowa zmiana wartos$ci aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A -3.88% 0.35%
Kategoria E -3.88% 0.35%
Kategoria | -3.15% 1.09%

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Kategoria A 182.01, 14.12.2015 189.86, 08.08.2014
Kategoria E 182.01, 14.12.2015 189.86, 08.08.2014
Kategoria | 203.82) 14.12.2015 209.89| 14.03.2014

Sprawozdanie roczne
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Zestawienie zmian

[Kwoty w tys. zt / wartosci JU w zt]

zestawienie_zmian

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Kategoria A 201.61, 27.04.2015 198.65| 19.09.2014
Kategoria E 201.61, 27.04.2015 198.65| 19.09.2014
Kategoria | 22470, 27.04.2015 220.40, 19.09.2014
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 186.56| 30.12.2015 194.07| 30.12.2014
Kategoria E 186.56| 30.12.2015 194.07| 30.12.2014
Kategoria | 208.98 30.12.2015 215.77, 30.12.2014
Procel:ltowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci 3.88% 3.36%
aktywow netto, w tym:
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3.25% 3.25%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0.01% 0.01%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Procentowa zmiana warto$ci i procentowy udziat kosztéw - prezentowane w skali roku.

Sprawozdanie roczne
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Subfundusz PIONEER STABILNEGO WZROSTU
Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe za okres roczny konczacy sie 31 grudnia 2015 roku

Noty objasniajace

W niniejszych notach zawarte sg uzupetniajgce dane o pozycjach bilansu i rachunku wyniku z operacji subfunduszu oraz
0 zasadach prowadzenia rachunkowosci funduszu z wydzielonymi subfunduszami.

Nota - 1 Polityka rachunkowosSCi fUNAUSZU ..........cuuviiiiiiiiiiiii e 1
Nota - 2 NaleZznoSci SUDFUNAUSZU ..........ooiiiiiii e 5
Nota - 3 Zobowigzania SUubfUNAUSZUL.............c.ueeiviiii e 5
Nota - 4 Srodki pieniezne i ich KWIWAIENLY ...........coovevieeeee e 5
Nota - 5 74 G- USRS 6
Nota - 6 INStrumenty POChOANE .........uviiiiii e e e e e e e e e s ennes 8
Nota - 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu ..... 9
Nota - 8 Kredyty | POZYCZKI . .vvveeeiiieii ettt 10
Nota - 9 Waluty | rOZNICE KUISOWE ......ccoiiiiiiiiiiiiiee ettt 10
Nota - 10 Dochody i ich dyStrYDUCIA ........eviiiiiiiiiei e 11
Nota - 11 KOSZtY SUBTUNAUSZU ... 12
Nota - 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa..........ccooecvvveeiiieiiiiiiciiiienneenn 13
Nota-1 Polityka rachunkowosci funduszu

Przepisy prawne requlujgce rachunkowos$¢ Funduszu i Subfunduszu

Rachunkowos¢ Funduszu prowadzona byta w okresie sprawozdawczym zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (t.j. Dz.U. z 2013 r. poz. 330, ze zmianami) oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (da-

lej zwanym Rozporzgdzeniem o rachunkowosci funduszy).

Zgodnie z Rozporzgdzeniem o rachunkowosci funduszy, ksiegi rachunkowe subfunduszy wydzielonych w funduszu inwesty-

cyjnym prowadzone sg odrebnie.

Zasady ogdline / jednakowe dla wszystkich funduszy zarzagdzanych przez Pioneer Pekao TFI SA

Zasady ujawniania i prezentacji informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone:

e w jezyku polskim i w walucie polskiej (kwoty
w tysigcach ztotych, z wyjatkiem wykazywania war-
tosci na jednostke uczestnictwa — wowczas z do-
ktadnoscig do 0,01 zt);

e wedlug stanu Ksigg na dzien bilansowy,
z uwzglednieniem zdarzen nastepujgcych po tym
dniu, dotyczgcych okresu sprawozdawczego;

e zgodnie z przepisami dotyczgcymi rachunkowosci
funduszy w zakresie ustalenia wyniku z operacji,
obejmujgcego: (a) przychody z lokat netto oraz
(b) zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat
i (c) niezrealizowany zysk (strate) z wyceny lokat;

e zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi
w polityce rachunkowos$ci funduszu oraz metodami
wyceny obowigzujgcymi na dzien bilansowy;

o w formacie zgodnym z Rozporzgdzeniem o rachun-
kowosci funduszy.

Sprawozdanie jednostkowe subfunduszu sktada sie z cze-
$ci  opisowej obejmujgcej:  (a) noty  objasniajgce
i (b) informacje dodatkowe. Wprowadzenie do sprawoz-
dania sporzadzane jest dla sprawozdania potagczonego.

W  czesSci tabelarycznej przedstawione  zostaty:
(a) zestawienie lokat subfunduszu, (b) bilans subfunduszu,
(c) rachunek wyniku z operacji dla subfunduszu,
(d) zestawienie zmian w aktywach netto subfunduszu.

W zestawieniu ‘Zestawienie lokat - tabele uzupetniajgce’
instrumenty wierzycielskie prezentowane sg

w wartosciach (co do wartosci biezacej) wraz z odsetkami
naliczonymi.

W przypadku, gdy wycena wierzytelnosci (w tym zapa-
diych nierozliczonych) dokonywana jest z uwzglednieniem
oszacowania kwot odzyskiwanych, w prezentac;ji takich in-
strumentéw jako termin zapadalnosci wskazany jest ter-
min kontraktowy, pierwotny, a stopy oprocentowania sa
historyczne.

W zestawieniu ‘Zestawienie lokat — tabele dodatkowe’
w tabeli ‘Skfadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych
mowa w art. 107 ustawy o funduszach inwestycyjnych’
prezentowane sg te sktadniki lokat (zaréwno papiery war-
tosciowe, jak i umowy majgce za przedmiot prawa majat-
kowe), ktére byly przedmiotem transakcji z Depozytariu-
szem Funduszu, akcjonariuszem Towarzystwa, podmio-
tami zaleznymi bgdz dominujgcymi w stosunku do Towa-
rzystwa lub Depozytariusza.

Tabela ‘Instrumenty rynku pienieznego’ w zestawieniu
‘Zestawienie lokat — tabele dodatkowe’ nie jest wypetia-
na, poniewaz dotyczy ona skiladnikéw portfela wytgcznie
funduszy inwestycyjnych typu funduszy rynku pieniezne-
go.

‘Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa’
(w zestawieniu ‘Rachunek wyniku z operaciji’) ustalany jest
jako zmiana Wartosci Aktywow Netto na Jednostke
Uczestnictwa (w okresie prezentowanym, zgodnie z war-
tosciami zaprezentowanymi w zestawieniu ‘Bilans’).

Srodki pieniezne (w tym w walutach innych niz zloty) sg
ujawniane jako odpowiednie $rodki pieniezne w bilansie
oraz notach objasniajacych. Réwnoczesnie, w zestawie-
niach lokat oraz w odpowiedniej pozycji w bilansie ujaw-

A I:l()\l',l'R
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niane sg depozyty bankowe, w ramach pozycji ‘Sktadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku’.

W ‘Zestawieniu lokat - Tabeli Gtéwnej': ujawniane s3 in-
strumenty pochodne, na ktérych wynik z wyceny jest do-
datni i takie pozycje prezentowane sg w zestawieniu ‘Bi-
lans’ (w ramach pozycji ‘Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku’). Sktadniki o wartosci ujemnej stanowig
zobowigzanie (i sg prezentowane w Nocie 3, atakze sg
uwzglednione w 'Zestawieniu lokat — tabelach uzupetia-
jacych' oraz Nocie 6).

W Nocie 4 w tabeli 'Sredni stan $rodkéw pienieznych’
ujawnia sie srodki pieniezne zgodnie z ich sposobem pre-
zentacji w sprawozdaniu, z pominieciem depozytéw ban-
kowych.

Potaczenie subfunduszy rozlicza sie metodg nabycia. Za-
stosowanie metody nabycia skutkuje wprowadzeniem do
ksigg podmiotu przejmujgcego wartosci skfadnikow akty-
woOw i zobowigzan podmiotu przejmowanego oraz akty-
wow netto, jako kapitatu wptaconego stanowigcego row-
nowartos¢ przydzielonych uczestnikom subfunduszu
przejmowanego jednostek uczestnictwa.

Przeksztatcenie funduszu w subfundusz wydzielony
w funduszu inwestycyjnym z wydzielonymi subfunduszami
skutkuje zamknieciem ksigg funduszu i odpowiednim
otwarciem ksiggi gtéwnej subfunduszu. Subfundusz po-
wstat z przeksztaicenia istniejgcego wczesniej funduszu
inwestycyjnego. W sprawozdaniach jednostkowych za
okresy po przeksztalceniu (ktére miato przed okresem
sprawozdawczym) dane sg prezentowane w sposéb ciggly
wraz danymi sprzed przeksztatcenia (za caty okres istnie-
nia Subfunduszu i funduszu, z ktérego przeksztaicenia
Subfundusz powstat) chyba, ze wskazane w danej sytuaciji
zostato co innego. Dotyczy to w szczegdlnosci sprawoz-

dania za okres roku, w trakcie ktérego nastgpito prze-
ksztatcenie funduszu inwestycyjnego w Subfundusz. Do-
datkowe informacje o przeksztatceniu oraz ujawnieniach
zawarte sg w informacji dodatkowe;j.

Od roku 2011 — po analizie zasad ujmowania operacji a-
czenia i skutkujgcych nimi sposobéw prezentacji efektow
taczenia funduszy /subfunduszy — dokonywana jest okre-
sowo reklasyfikacja zrealizowanego wyniku na sprzedazy
sktadnikéw portfela nabytych przez fundusz przejety.

Przyczyng koniecznosci dokonania reklasyfika-
cji byto ujecie podczas rozliczania potgczen/a w latach
ubiegtych, sktadnikéw lokat funduszy przejmowanych we-
dhug ich historycznego kosztu nabycia.

Skumulowany wynik z operacji podmiotu przejmowanego
— do dnia potgczenia — wykazany w ksiegach podmiotu
przejmujgcego w pozycji kapitat wptacony (zawarty w kapi-
tale nabytym przypisanym do jednostek uczestnictwa na-
bytych w zwigzku z potgczeniem). W momencie sprzedazy
tak ujmowanych sktadnikow lokat fundusz wykazywat
w rachunku wyniku z operacji zrealizowany zysk/ strate ze
zbycia lokat oraz wzrost/ spadek niezrealizowanego zysku
z wyceny lokat w wysokosci zrealizowanego zysku/ straty
w stosunku do pierwotnej ceny nabycia.

Reklasyfikacja polega na uznaniu czesci wczesniej wyka-
zywanego zysku niezrealizowanego (dotyczy sktadnikéw,
ktére podmiot przejmujacy objat w ramach fgczenia, a kto-
re w terminie pézniejszym zostaty zbyte), jako zysk zreali-
zowany tj. pomiedzy pozycjami bilansu: Wzrost/spadek
wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia oraz Zaku-
mulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk/ strata
ze zbycia lokat. Szczegdtowe wartosci dotyczace wykona-
nych reklasyfikacji sg ujawniane w nocie 10.

Jednostkowe sprawozdanie roczne stanowi sktadnik potgczonego sprawozdania rocznego, ktére w catosci: podlega badaniu
bieglego rewidenta, zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie Pioneer Pekao TFISA, jest ogtaszane na stronie
http://www.pioneer.com.pl, podlega przekazaniu do Komisji, do sgdu prowadzacego rejestr funduszy inwestycyjnych oraz do

wiasciwego urzedu skarbowego.

Do sprawozdania jednostkowego subfunduszu dotgczane sa:

. Oswiadczenie Zarzgdu Pioneer Pekao TFI SA,

e  Opinia biegtego rewidenta z badania sprawozdania wraz z raportem uzupetniajgcym opinig.

Ujmowanie operacji dotyczacych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych

1) Ksiegi rachunkowe subfunduszy wydzielonych
w funduszu inwestycyjnym prowadzone sg odrebnie.

2) Zobowigzania wynikajgce z  poszczegdlnych
subfunduszy obcigzajg tylko te subfundusze oraz
egzekucja moze nastgpi¢ tylko z aktywéw subfun-
duszu, z ktérego wynikajg zobowigzania.

3) Fundusz alokuje do subfunduszu koszty poniesione
w zwigzku z tym subfunduszem.

4) Transakcje portfelowe (nabycie oraz zbycie sktadni-
kow lokat) ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
w dacie ich dokonania (zawarcia umowy).

5) Data wprowadzenia do ksigg rachunkowych trans-
akcji na Jednostkach Uczestnictwa (zmian w kapita-
le wptaconym lub kapitale wyptaconym) jest dzien
zbycia lub odkupienia Jednostek Uczestnictwa.
Transakcje te nie sg uwzgledniane w wyliczeniu
Wartosci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa
w dniu wprowadzenia ich do ksigg rachunkowych.

6) Nabyte papiery wartosciowe wprowadzane sg do
ksiag rachunkowych wedtug ceny nabycia, obejmu-
jacej wszystkie koszty poniesione w zwigzku z na-
byciem (w szczegdlnosci: prowizje maklerskie, koszt
nabycia praw poboru — jesli wykorzystane do naby-
cia akcji). W przypadku papierow warto$ciowych

otrzymanych nieodptatnie — ceng nabycia jest war-
tos¢ 0.

7) Papiery wartosciowe otrzymane w zamian za inne
papiery wartosciowe majg przypisang cene nabycia
wynikajgca z ceny nabycia papierow warto$ciowych
wymienionych.

8) Zysk lub strata ze sprzedazy papieréw wartoscio-
wych wyliczana jest metodg ‘najdrozsze sprzedaje
sie jako pierwsze’, polegajaca na przypisaniu sprze-
danym papierom wartosciowym najwyzszej ceny
nabycia danych papierow wartosciowych. Zasada
ta dotyczy takze transakcji na walutach.

9) Dywidendy ujmowane sg w ksiggach rachunkowych
pierwszego dnia, gdy akcje danej spotki notowane
sg bez prawa do dywidendy.

10) Prawa poboru akcji rejestrowane sg w pierwszym
dniu notowan akcji danej spotki, gdy akcje notowane
sg bez praw. Niewykorzystane prawa poboru akcji,
po zamknigciu subskrypcji, sg umarzane.

11) Przychody z odsetek ujmowane sg w ksiegach ra-
chunkowych na zasadzie memoriatowe;.

12) Koszty operacyjne ujmowane sg w ksiegach ra-
chunkowych na zasadzie memoriatowe;.
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13) Przychody z tytutu udzielonych pozyczek papieréw 15) Operacje na aktywach ipasywach wyrazonych
warto$ciowych ujmowane sg na zasadzie memoria- w walutach obcych wykazywane sg w walucie rozli-
fowej. czenia oraz w ztotych polskich, po przeliczeniu we-

14) Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem pozyczki dlug odpowiedniego kursu sredniego ogtaszanego
ujmowane sg w ksiegach rachunkowych wraz inny- przez NBP, na dzien ujecia operacji w ksiegach ra-
mi papierami wartosciowymi. chunkowych.

Wycena aktywow i pasywow Subfunduszu

Wycena aktywow subfunduszu (w tym w szczegdlnosci, papierow wartosciowych) i ustalanie zobowigzan dokonywana jest
kazdego Dnia Wyceny Funduszu oraz na dzieh sporzadzenia sprawozdania w wartosci godziwej, z wyjgtkiem instrumentow,
dla ktérych warto$¢ stanowi koszt nabycia skorygowany z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;.

W Dniu Wyceny wycena aktywdw i ustalanie zobowigzan subfunduszu odbywa si¢ wedtug ustalonych stanéw, okreslonych
kursow, cen i wartosci z godziny 23:30.

1) Skiadniki lokat wyceniane sa wedtug nastepujgcych wan przez Gielde, prawa wyceniane sg odpo-
zasad: wiednio do jednorazowej zmiany wartosci akcji da-

. Papiery wartosciowe notowane na gietdach papie- jacych te prawa. Wartos¢ tych praw, jesli nie od-
réw wartosciowych, w tym na GPW oraz Rynku bywa sie nimi obrét, nie ulega zmianie, chyba ze
Treasury BondSpot Poland (akcje, prawa do akcji, notowane akcje danej spotki odnotowujg spadek
prawa poboru, obligacje Skarbu Panstwa - ceny uzasadniajgcy korekte wartosci praw poboru.
w czesci zwigzanej z nominatem) wyceniane sg . Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez
wedtug kurséw zamkniecia ogtaszanych przez kontrahenta przyrzeczeniem odkupu, w transakc;ji
prowadzgcego dany rynek (w przypadku notowan majgcej na celu zabezpieczenie przekazanego
ciagtych), lub ostatniego kursu jednolitego depozytu pienieznego (transakcje typu ‘buy-sell-
(w przypadku notowan jednolitych). back’), sa wyceniane metodg skorygowanej ceny
W odniesieniu do papieréw warto$ciowych noto- nabycia, przy czym korekte przeprowadza sig
wanych réwnoczesnie na kilku rynkach, dokony- z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;j.
wany jest okresowy wybdr rynku gtéwnego (dla e W uzasadnionych przypadkach, gdy na skutek
kazdego papieru warto$ciowego), przy czym zdarzen dotyczgcych posiadanych papieréw war-
gtéwnym kryterium branym pod uwage sg obroty tosciowych, ktérymi nie odbywa sie obrét na rynku
danym papierem wartosciowym w okresie mie- aktywnym, po analizie przypadku dokonywany jest
siecznym. stosowny odpis z tytutu trwatej utraty wartosci

. W przypadku, gdy notowania papieréw wartoscio- (w ciezar niezrealizowanego wyniku z inwestycji)
wych na aktywnym rynku cechuje brak statej moz- i w zestawieniu lokat papiery warto$ciowe wyka-
liwosci pozyskiwania kursu zamkniecia (lub analo- zywane s3 z uwzglednieniem odpisu.
gicznego), a jest mozliwosc¢ skorzystania z danych 2) Fundusz korzysta, na potrzeby uzyskiwania cen
od wyspecjalizowanego podmiotu zajmujgcego sie oraz informacji o instrumentach finansowych,
dostarczaniem wycen takich papieréw wartoscio- z uznanych serwiséw informacyjnych, w tym
wych, do wyceny w wartosci godziwej wykorzystu- w szczegolnosci:
je sie tak pozyskane kursy (od Dostawcy Cen). e  Bloomberg L.P. (,Bloomberg®)

e  Papiery warto$ciowe dtuzne notowane na rynkach Serwisy:  ‘Bloomberg Professional Service',
aktywnych, dla ktérych nie ma mozliwosci statego Bloomberg Data License’
uzyskiwania kurséw z tych rynkéw ani od Dostaw- e Thomson Reuters O/w Polsce (do marca 2016)
céw Cen sg wyceniane w wartosci godziwej Serwis: 'Datascope Select'

z wykorzystaniem modelu wyceny dyskontujgcego 3) Modele wykorzystywane na potrzeby wyceny specy-
czynnikami rynkowymi przyszie przeptywy pie- ficznych instrumentéw:
nigzne. e  Podstawowym modelem stosowanym w zakresie

e  Bony Skarbowe oraz nieskarbowe papiery warto- wyliczania wartosci pozycji w instrumentach po-
Sciowe wierzycielskie, dla ktérych nie ma mozli- chodnych typu swap (interest rate swap oraz
wosci uzyskiwania w sposéb ciagly wartosci ryn- cross-currency interest rate swap) oraz kontraktow
kowej (w tym np. obligacje zamienne, bony han- terminowej wymiany walut (currency forward) oraz
dlowe i obligacje korporacyjne), wyceniane sg me- okreslonych instrumentéw dtuznych jest metoda
todg skorygowanej ceny nabycia, z zastosowa- wyliczania zdyskontowanych przeptywow pieniez-
niem efektywnej stopy procentowej. nych.

e Akcje, do czasu rozpoczecia notowan na rynku e W przypadku wyceny opcji oraz sktadnika opcyj-
gietldowym, wyceniane sg wedtug ceny nabycia, nego wbudowanego w obligacje zamienng
chyba, ze do ich nabycia wykorzystano prawa po- (w przypadku braku $cistego powigzania z instru-
boru. W takim przypadku do ceny nabycia akcji mentem dtuznym) stosowane sg wyliczenia z sys-
dolicza sie wartos¢ tych praw i stosuje sie zasade temu Dostawcy Cen, w ktorych wykorzystuje sie
0gding, za wyjatkiem sytuacji, kiedy notowane ak- rozwigzanie réwnania Blacka-Scholesa, w oparciu
cje danej spotki odnotowujg spadek ceny uzasad- o dane rynkowe (biezacy kurs akcji, odpowiednia
niajacy korekte wyliczanej wartosci. Ponadto, zmiennos¢ kursow akcji, stopa wolna od ryzyka).
w przypadku kolejnych emisji publicznych akcji 4) Wycena i wyliczanie wartosci innych aktywéw i zo-
spotki, ktorej akcje danej emisji nie sg notowane bowigzan:
na rynku gieldowym, nowa cena emisyjna, po kto- e  Wycena zobowigzan: z tytutu kredytéw, wynikaja-
rej zostata przeprowadzona emisja, staje si¢ pod- cych z transakcji sprzedazy z zobowigzaniem od-
stawg do wyceny akcji nienotowanych znajduja- kupu (SBB) odbywa sie metodg skorygowanej ce-
cych sie w portfelu. ny nabycia, z zastosowaniem efektywnej stopy

. Prawa poboru akcji nowej emisji, notowane na procentowej.
rynku gietdowym, wyceniane sg wg tych notowan e  Wycena kontraktow futures odbywa sie zgodnie
z uwzglednieniem kryterium wyboru rynku przed- z notowaniami tych kontraktow na gietdzie. Rozli-
stawionego powyzej. Przed rozpoczeciem noto- czenia stanu rozrachunkoéw z tytutu zmiany depo-
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zytu zabezpieczajgcego dokonywane sg codzien-
nie i zmiany ujmowane w rachunku wyniku z ope-
racji sg zgodne z wyciggami z rachunku zabezpie-
czajgcego.

. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek papie-
row wartosciowych (w czesci poza wynagrodze-
niem z tytutu udzielenia pozyczki) wycenia sie we-
diug zasad dotyczacych tych papieréw wartoscio-
wych;

e  Odsetki nalezne od obligacji Skarbu Panstwa wy-
licza sie zgodnie z podawanymi publicznie tabe-
lami sponsora emisji;

e  Odsetki od papierow warto$ciowych diuznych wy-
liczane sg na kazdy Dzien Wyceny, zgodnie
z warunkami emisji;

e  Aktywa wyrazone w innej niz polska walucie — wy-
ceniane sg w danej walucie, a nastepnie wartosci
przeliczane sg na polskie ztote — wedtug odpo-
wiedniego kursu $redniego, ogtaszanego przez
NBP na Dzien Wyceny.

e  Warto$¢ pasywow walutowych ustalana jest w
sposob analogiczny do wyliczania wartosci akty-
wéw wyrazonych w walucie.

Wartosci szacunkowe

Wycena aktywow i ustalanie wartosci zobowigzan doko-
nywane sg w zgodzie z zasadami ostroznej wyceny.
W szczegolnych przypadkach (w szczegodlnosci przy braku
danych z aktywnego rynku oraz w przypadku wystgpienia
przestanek utraty wartosci) wycena ta wymaga¢ moze do-
konania oszacowania opartego o subiektywne oceny, es-
tymacje i przyjecie zatozen wplywajacych na stosowane
zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci ak-
tywéw i zobowigzan oraz kwoty przychodéw i kosztow.
Oszacowania dokonywane sg w oparciu o dostepne dane
historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku
oraz szereg innych czynnikow uwazanych za wiasciwe
w danych okolicznos$ciach.

W miare mozliwosci w modelach wyceny wykorzystywane
sg dane mozliwe do zaobserwowania na rynku, jednak
w pewnych obszarach oszacowania sg niezbedne.

Oszacowania i zatozenia stanowigce ich podstawe podle-
gajg okresowym przeglgdom. Korekty w wartosciach sza-

5) W uzasadnionych przypadkach, gdy na skutek zda-
rzen dotyczacych emitentéw badz samych posiada-
nych wierzycielskich papieréw wartosciowych (a in-
strumenty nie sg przedmiotem obrotu na rynku ak-
tywnym), po analizie przypadku moze by¢ dokonany
stosowny odpis z tytutu trwatej utraty wartosci
(w ciezar niezrealizowanego wyniku z inwestycji).
W takim przypadku w zestawieniu lokat papiery war-
tosciowe wykazywane sg z uwzglednieniem odpisu.
Przyktadowymi przestankami do modyfikacji stan-
dardowego mechanizmu wyceny instrumentow
dtuznych badz dokonania odpisu z tytutu szacowa-
nej trwatej utraty wartoSci moga by¢: ogtoszenie
przez sad upadiosci emitenta z mozliwoscia zawar-
cia uktadu z wierzycielami, upadto$¢ likwidacyjna
emitenta, umowa z wierzycielami w zakresie odto-
zenia termindw spfaty wierzytelnosci badz restruktu-
ryzacja (w tym obnizenie kwoty do zwrotu) wierzy-
telnosci, utrata przez emitenta mozliwosci regulo-
wania zobowigzan. Okreslenie szacowanej stopy
odpisu w kazdym przypadku dokonywane jest ade-
kwatnie do danych o emitencie, oceny co do mozli-
wosci przysztego zwrotu wierzytelnosci, oraz jakosci
posiadanych zabezpieczen wierzytelnosci.

cunkowych sg rozpoznawane w okresie, w ktérym doko-
nano zmiany oszacowania, jezeli korekta dotyczy tylko te-
go okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany
i okresach przysztych, jesli korekta wplywa zaréwno na
biezacy, jak i przyszte okresy.

Zmiany przyjetych zatozen i oszacowan mogg mie¢ wptyw
na wykazywane wartosci godziwe sktadnikéw lokat.

Stosowane metody i modele wyceny sg okresowo ocenia-
ne i weryfikowane, a przed wdrozeniem przedstawiane,
i uzgadniane z Depozytariuszem Funduszu wraz z uza-
sadnieniem uzycia.

Oszacowania dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg
sytuacje i dane z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien.
Biorgc pod uwage zmiennos¢ otoczenia gospodarczego
istnieje niepewnos¢ w zakresie dokonanych szacunkow.

Ustalanie Wartosci Aktywow Netto i wyniku z operacji

Na kazdy Dzien Wyceny (oraz na dzieh sprawozdania) ustalane sa:

e warto$¢ portfela inwestycyjnego (sktadnikéw lokat) Subfunduszu;

. bilans Subfunduszu, obejmujgcy wyliczenie wartosci aktywéw Subfunduszu oraz jego zobowigzan;

e warto$¢ wyniku z operacji — sktadajgcego sie z ujetych przychodéw z lokat, poniesionych kosztéw Subfunduszu,
zrealizowanego zysku (straty) ze zbycia lokat i niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat;

e warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu, stanowigca réznice miedzy wartoscig jego aktywoéw i zobowigzan;

e liczba Jednostek Uczestnictwa (dla kazdej kategorii oddzielnie);

e warto$¢ aktywow netto na Jednostke Uczestnictwa oraz wartos¢ aktywdéw netto przypadajgcg na Jednostki Uczest-

nictwa (kazdej kategorii).

Zasady szczegdlne — dotyczace Funduszu / Subfunduszu

1)  Wskazanie dostawcow cen: Dostawcg Cen jest Bloomberg.

2) W przypadku wyceny instrumentéw o wartosci wyrazonej w walucie, dla ktérej NBP nie ogtasza codziennie kurséw, wy-
korzystywany jest kurs tej waluty w relacji do euro.
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Wprowadzone w okresie sprawozdawczym zmiany stosowanych zasad rachunkowosci, metod wyce-
ny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad rachunkowosci, w tym metod ujmowania operaciji,
metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego, poza wskazanymi w niniejszej nocie. Nie wystgpity
réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nota - 2 Naleznosci Subfunduszu

Warto$ci w tys. zt

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 31.12.2015 31.12.2014
Naleznosci 147 12725
Z tytutu zbytych lokat 115 11 843
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictw a albo w ydanych certyfikatéw inw estycyjnych 1 16
Z tytutu dyw idend 31 866
Z tytutu odsetek - -

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostate - -

Nota - 3 Zobowigzania Subfunduszu

Wartosci w tys. zt

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 31.12.2015 31.12.2014
Zobowiazania 2105 37 810
Z tytulu nabytych aktyw ow 530 29 169
Z tytutu transakcji przy zobow igzaniu sig¢ funduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 131 6881
Z tytulu w ptat na jednostki uczestnictw a albo certyfikaty inw estycyjne 89 81
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictw a albo w ykupionych certyfikatéw inw estycyjnych 201 284
Z tytulu w yptaty dochodéw funduszu 0] 0
Z tytulu w yptaty przychodéw funduszu 0 0
Z tytutu w yemitow anych obligaciji 0 0
Z tytutu krétkoterminow ych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminow ych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu gw arancji lub poreczen 0 0
Z tytutu rezerw 0 0
Pozostate skiadniki zobow igzan 1154 1395
w tym:
Zobow igzania z tytutu w ynagrodzenia za zarzadzanie 1116 1349
Nota - 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Zestawienie srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw:
31.12.2015 31.12.2014
Wartosé na dzien e o Cnaldzioh Wartosé na dzien ajtoscnaltsioh
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH bilansowy w danej walucie ~ 2l1ansowyw walucie ooy w danej walucie  Pl1ansowy w walucie
. ~ sprawozdania DO ~ sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Banki / w aluty 847 259
DM mBanku S.A. 261 193
EUR 59 253 a3 185
PLN 8 8 8 8
Ipopema Securities SA 0 0
PLN o o o o
Bank Polska Kasa Opieki S.A. 586 66
EUR 125 532 o 0
PLN 54 54 63 63
TRY 0 0 o 0
usD o 0 1 3

31.12.2015 31.12.2014
Wartos¢ na dzien Wartosé na dzien
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH b.lan:‘?rmsc;;:?'e'; cie bilansowy w walucie b.lan:?m’gcd";z.z'e ';I cie bilansowy w walucie
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN ! Y ‘”l Jwauct sprawozdania ! Wywl Jwanct sprawozdania
witys. finansowego w tys. wtys. finansowego w tys.
Il. Sredni w okresie spraw ozdaw czym poziom $rodkéw pienieznych

CzZK 651 102 25 4
EUR 160 672 127 529
GBP o 2 o 0
HUF 2178 29 o 0
PLN 291 291 421 421
RUB o o 2 0
TRY o o o 1
usD o o 6 18
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Nota - 5 Ryzyka
Ryzyko inwestycyjne wynika z realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej Subfunduszu. Szczegdtowo ryzyko to zostato opisane
w Prospekcie Informacyjnym Funduszu. Dane wartosciowe obrazujgce ryzyka prezentowane sa bez danych poréwnawczych.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem w podziale na klasy ryzyka o najistotniejszym znaczeniu
w Subfunduszu — na dzien bilansowy:

Klasa ryzyka Poziom obcigzenia ryzykiem Udziat w aktywach
Subfunduszu

a) ryzyko walutowe
struktura walutowa — przedstawiona w no-

cie 9
waluty 785 tys. zt 0.2%
walutowe depozyty bankowe 0 tys. zt 0.0%
papiery udziatowe 11 515 tys. zt 2.8%
diuzne papiery warto$ciowe 32 594 tys. zt 8.0%
warto$¢ niezabezpieczona (w podziale na 16 tys. CHF 1,9 %
waluty) 227 tys. EUR w tym nie zabezpieczane:
6 tys. GBP TRY
155 min HUF
56 tys. RUB
2 979 tys. TRY
91 tys. USD
b) ryzyko przeptywéw s$rodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej
obligacje o zmiennej stopie procentowej 61 343 tys. zt 15.1%
c) ryzyko wartosci godziwej wynikajgce ze
stopy procentowej
instrumenty o statej stopie procentowej (lub 194 183 tys. zt 47.9%
zerowej)
d) ryzyko kredytowe
obligacje Skarbu Panstwa i innych panstw 160 677 tys. zt 39.6%
korporacyjne papiery wartosciowe 92 393 tys. zt 22.8%
depozyty bankowe 7 831 tys. zt 1.9%
e) ryzyko cen akciji
udziatowe papiery wartosciowe 137 132 tys. zt 33.8%
f) ryzyko modelu
sktadniki lokat (instrumenty dituzne, akcje 35177 tys. zt 8.7%

nienotowane i instrumenty pochodne)
wycenione w sposob inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku tj. me-
todg skorygowanego kosztu nabycia lub
poprzez oszacowanie wartosci godziwej
przy zastosowaniu modeli wyceny (DCF,
metoda poréwnawcza bgadz w przypadku
opcji - BS)

Informacje uzupetniajgce w zakresie ryzyka

1) W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.
2) Ryzyko kredytowe i ryzyko rozliczeniowe

e Ryzyko kredytowe polega na niewywigzaniu sie emitenta ze swoich zobowigzan wynikajgcych z emisji instrumentu
finansowego; dotyczy takze sytuacji kiedy kontrahent nie wywigzuje sie z zawartej wczes$niej umowy, w tym umo-
wy, ktérej przedmiotem sg niewystandaryzowane instrumenty pochodne.

e Ryzyko rozliczeniowe wigze sie z wystgpieniem sytuacji, w ktérej Subfundusz wywigzat sie ze swoich zobowigzan
zanim zrobit to kontrahent; dotyczy to szczegdlnie transakcji na rynku miedzybankowym (OTC) oraz transakcji na
rynkach, na ktérych nie funkcjonuje system rozliczeh nadzorowanych przez niezalezng izbe rozliczeniowg (gdzie
stosowana jest tzw. zasada ,free of payment”, czyli transferu papieréw warto$ciowych bez ptatnosci, a nie ,delive-
ry versus payment”, czyli wydanie przy ptatnosci).

e Na dzien bilansowy Subfundusz nie zabezpieczat ryzyka kontrahenta zwigzanego z transakcjami pochodnymi wska-
zanymi w Nocie 6.

e Ryzyko kredytowe w przypadku spétek w upadtosci
Subfundusz posiadat w portfelu lokat na dzier bilansowy [31 grudnia 2015 r.] instrumenty finansowe (obligacje
spotek), w stosunku do ktérych stwierdzono utrate wartosci i dokonano zgodnie z politykg rachunkowosci (zasady
zaprezentowano w nocie 1) odpiséw aktualizujgcych w ciezar niezrealizowanego zysku/straty z wyceny lokat. Do-
tyczy to przede wszystkim inwestycji w obligacje emitowane przez spétki budowlane bgdz z branzy deweloper-
skiej. Przestankami utraty wartosci branymi pod uwage w kalkulacji odpiséw byto przede wszystkim ogtoszenie
przez odpowiedni sgd rejonowy upadtosci danej spotki, a warto$¢ odpisu z tytutu utraty wartosci wynika z oceny
zarzadzajgcego, co do oszacowanej utraty wartosci i oszacowania wartosci odzyskiwalnej.
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Zarzadzajacy portfelami funduszy Pioneer aktywnie prowadzi rozmowy ze spétkami, uczestniczy w uzgodnieniach
emitenta z obligatariuszami i podejmuje konieczne czynnosci prawne, majgce na celu odzyskanie wierzytelnosci,
w tym w szczegdlnosci — jesli mozliwe — zaspokojenie z zabezpieczenia sptaty wierzytelnosci (np. zastawu).
Szczegotowe informacije finansowe dotyczgce poszczegolnych sktadnikow lokat (w tym — dla obligaciji — w podziale
na serie) oraz ich wyceny na dzien bilansowy i ceny ich nabycia przedstawiono w tabelach uzupetniajgcych.
Opisane powyzej stwierdzenia na dzien bilansowy dotyczg przede wszystkim:
e obligacji PBG SA w upadiosci (spotka budowlana) — od 13.06.2013 — prowadzenie upadiosci
z mozliwoscig zawarcia uktadu. Na dzien bilansowy uktad jest zawarty, jednakze jego sagdowe zatwierdze-
nie sie nie uprawomocnito.
e obligacji Gant Development SA w upadiosci (spotka deweloperska) — od 2.01.2014 - upadtosc
z mozliwoscig zawarcia uktadu, od 7.07.2014 upadfos¢ likwidacyjna, przy czym sad umorzyt postepowanie
upadtosciowe
Inne papiery wartosciowe podlegajgce szczegdlnej obserwacji (w tym emitentéw z opdznieniami ptatnosci bgdz
przeprowadzajacych restrukturyzacje zadtuzenia, nie znajdujgcych sie w stanie upadtosci):
e  obligacji Alterco SA (spotka z branzy ‘nieruchomosci’)

e Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat

. Lista emitentow (dla potrzeb ustalenia ryzyka kredytowego emitenta), dla ktérych Subfundusz ma ekspozycje
stanowigca ponad 5 % wartosci Aktywow:

1. Skarb Panstwa..........cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiececeee 39.6% Aktywow Subfunduszu.
3) Ryzyko walutowe

e Ryzyko walutowe ma zwigzek ze zmiennoscig kurséw walut i potencjalng utratg wartosci lokat wyrazong w ztotych
w przypadku, gdy subfundusz ma czes$¢ aktywow denominowanych w walutach obcych oraz odpowiednim zwiek-
szeniem wartosci (w ztotych) zobowigzan wyrazonych w walutach.

e Subfundusz stosuje zabezpieczenie ryzyka walutowego (zwigzanego ze sktadnikami portfela badz $rodkami pie-
nieznymi wyrazonymi w walutach innych niz ztote) poprzez dokonywanie transakcji terminowej wymiany walut (FX
Fwd) po ustalonym kursie wymiany. Informacje na temat wartosci i warunkéw tych zabezpieczen przedstawione sg
w nocie 6 [instrumenty pochodne].
4) Ryzyko ptynnosci, ryzyko braku mozliwosci zbycia wedtug wartosci godziwej oraz mozliwosci wyceny istotnie duzej ilosci
sktadnikéw portfela inwestycyjnego.

Ryzyko to dotyczy sytuacji, w ktérej wystgpitby brak mozliwosci realizacji transakcji na sktadnikach portfela inwestycyj-
nego w istotnie duzej ilosci, np. w zwigzku z zawieszeniem obrotu na rynkach notowan takich instrumentéw. W okresie
sprawozdawczym nie byto takich sytuacji w odniesieniu do lokat.

Ryzyko to dotyczy takze sytuacji, w ktérej z powodu zobowigzan (np. wobec uczestnikéw sktadajgcych zlecenia odku-
pienia jednostek uczestnictwa) pojawi sie konieczno$¢ sprzedazy aktywdw o niskiej ptynnosci. Ograniczona ptynnos$é
niektérych z posiadanych instrumentéw finansowych moze uniemozliwié, w takim przypadku, uzyskanie cen stosowa-
nych do wyceny skiadnikéw. Dotyczy to w szczegodlnosci: diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku, niektorych akcji i innych instrumentéw udziatowych.

Na dzien bilansowy ryzyko ptynnosci byto uwzgledniane w szczegdlny sposéb w wycenie instrumentéw:
e  akcje Sprintair SA (akcje przed wprowadzeniem do obrotu na rynku)

5) Ryzyko cen akgcji
Ryzyko cen akcji zwigzane jest z mozliwoscig wystagpienia niekorzystnej zmiany wartosci akcji wchodzacych w skiad
portfela inwestycyjnego. Na ryzyko cen akcji sktadajg sie: ryzyko systematyczne catego rynku akgji, ryzyko branzy oraz
ryzyko specyficzne konkretnego emitenta akcji. Ryzyko systematyczne zalezy od sytuacji makroekonomicznej, ryzyko
branzy wynika z popytu, skutkéw zmian technologicznych, oraz konkurencji w ramach danej branzy, natomiast ryzyko
specyficzne jest zwigzane z inwestowaniem w akcje poszczegdlnych emitentéw akcji bgdz emitentdw z danej branzy,
danego kraju lub regionu. Subfundusz poprzez dywersyfikacje swoich inwestycji dgzy do minimalizacji ryzyka specyficz-
nego poszczegolnych emitentow akciji.

6) Ryzyko modelu
Ryzyko modelu dotyczy sytuacji, gdy w portfelu lokat znajduja sie instrumenty finansowe wycenione w sposoéb inny niz
w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. metodg skorygowanego kosztu nabycia, z zastosowaniem okreslonego
modelu wyceny lub gdy do ustalenia warto$ci wykorzystane zostaty dane od Dostawcéw Cen (okreslajgcych wartos$¢ in-
strumentéw wedtug wtasnych algorytmoéw opartych o dane rynkowe). Dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu
finansowym mogg rézni¢ sie od wartosci, jakie zostalyby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Ryzyko
zwigzane jest takze z faktem przyjecia w modelu oszacowan i parametréw kalibrujgcych dobranych z najwyzsza staran-
noscig, ktére jednak mogg dawac inny wynik niz gdyby analogiczne przeliczenia przeprowadzat inny podmiot.

Na dzien bilansowy model byt zastosowany do wyceny instrumentéw:
e obligacje PBG SA w upadiosci
e  obligacje Alterco
e  akcje Sprintair SA
7) Poziom obcigzenia innymi typowymi klasami ryzyka

o Ryzyko przejecia lub nacjonalizacji skutkujace utratg aktywow (catosci lub czesci) w wyniku nacjonalizacji lub przejecia
w inny sposob zagranicznych aktywéw Subfunduszu. Ryzyko to dotyczy zagranicznych sktadnikéw lokat.

e Ryzyko transgraniczne polegajace na wprowadzeniu ograniczen w zakresie przeptywéw kapitatu miedzy panstwami,

w ktérych znajdujg sie aktywa Subfunduszu, co moze wptyngé negatywnie na ich warto$é. Ryzyko to zwigzane jest
z zagranicznymi skfadnikami lokat.
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e Subfundusz nie inwestuje w tytuly uczestnictwa zagranicznych funduszy inwestycyjnych. Nie wystepuje wiec obcigze-
nie ryzykiem walutowym ani posredniego ryzykiem wynikajgcym z takich inwestycji (np. ryzyko stopy procentowej,
ryzyko kredytowe, ryzyko cen akcji, ryzyko walutowe).

8) Zarzadzanie ryzykiem, w tym informacja o systemie zarzgdzania ryzykieml.

Pioneer Pekao Investment Management zarzgdza ryzykiem w zakresie adekwatnym do prowadzonej polityki inwestycyj-
nej, w tym m.in. ryzykiem walutowym, ryzykiem niewyptacalnosci emitentéw papieréw wartosciowym oraz ryzykiem kre-
dytowym kontrahentéw w transakcjach.

W Pioneer Pekao TFI SA (oraz PPIM) funkcjonuje system zarzadzania ryzykiem. Towarzystwo stosuje procesy, metody
i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze oblicza catkowitg ekspozycje funduszu / subfunduszu.
W odniesieniu do Funduszu stosowana jest (jednakowa dla wszystkich funduszy zarzgdzanych przez Pioneer Pekao TFI
SA) metoda zaangazowania. Poza zgodnos$cig z przepisami prawa oraz politykg inwestycyjng badana jest takze zgod-
no$¢ wewnetrznych limitow — odrebnie dla kazdego portfela lokat. Przyjete metody oraz limity sg zgodne z profilem ry-
zyka inwestycyjnego i politykg inwestycyjng. Towarzystwo zleca, zgodnie z ustawa, atestacje systemu i metod biegtemu
rewidentowi, ktérego oswiadczenie jest dostarczane do Komisji.

Nota - 6 Instrumenty pochodne

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Fundusz posiadat w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu instrumenty pochodne:
1) kontrakty zamiany ptatnosci odsetkowych (transakcje swap na stope procentowg IRS: Interest Rate Swap)

2) kontrakty FX forward (kontrakty terminowej wymiany walut)

Kontrakty FX FWD, IRS

Zawierane kontrakty typu forward miaty na celu ograniczenie ryzyka walutowego na posiadanych w portfelu inwestycyjnym za-
granicznych papierach warto$ciowych, denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie wartosci kursu wymiany
walut na zlote. Zawarcie kontraktéw spowodowato, ze przy idealnie efektywnym (100 %) zabezpieczeniu ztozenie transakcji
zabezpieczanej i zabezpieczajgcej ekonomicznie ma charakterystyke portfela papierow udzialowych denominowanych w zto-
tych, o kursach zmieniajgcych sie zgodnie z tendencjami na odpowiednich aktywnych rynkach zagranicznych. Zwykle kontrakt
forward stanowit cze$é kontraktu wymiany ptatnosci FX swap, polegajacej na wymianie waluty w momencie otwarcia kontraktu
i terminowym odwrotnym rozliczeniu wymiany w dacie FX forward.

Kontrakty zamiany ptatnosci odsetkowych (IRS) polegajg na wymianie przysztych ptatnosci strumieni odsetkowych (zamiana
odsetek statych na zmienne, badz odwrotnie). W przypadku, gdy transakcja zawierana jest celu zabezpieczenia posiadanego
skfadnika lokat — taka transakcja oznacza dokonanie efektywnie zmiany typu posiadanej w portfelu lokaty.

Subfundusz dokonuje codziennej wyceny terminowych kontraktéw walutowych oraz kontraktéw zamiany ptatnosci odsetko-
wych (IRS). Wycena kontraktéw forward oraz — odpowiednio — kontraktéw IRS polega na okresleniu warto$ci godziwej wedtug
przyjetego na rynku modelu wyceny takich instrumentéw finansowych (zdyskontowana warto$¢ przyszitych przeptywoéw pie-
nieznych), przy czym w modelu wyceny uwzglednia sie sytuacje na rynku terminowym (czynniki dyskontowe opierajg sie na
danych z aktywnego rynku instrumentéw finansowych).

Transakcje na niewystandaryzowane instrumenty pochodne zawierane byly poza rynkiem regulowanym, z uznanymi bankami.

Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakty FX Forward Interest Rate swap
/ Opis
a. Typ zajetej pozyciji Kontrakt terminowy na wymiang walut Wymiana stép procentowych
(sprzedaz waluty po ustalonym kursie (ptatne przez Subfundusz: stata
wymiany) otrzymywana przez Subfundusz:
zmienna)
b. Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakt terminowy IRS
FWD
c. Cel otwarcia pozycji | Ograniczenie ryzyka walutowego portfela Ograniczenie ryzyka inwestycyjne-
papieréw wartosciowych denominowa- go portfela papieréw wartoscio-
nych w walutach obcych (IRH) wych (ORI)
d. Wartos¢ otwartej pozyciji Suma (w pln) wszystkich otwartych po- Suma (w pIn) wszystkich otwartych
zycji (NPV) pozycji (NPV)
(-) 76 tys. zt 3973 tys. zt
e. Liczba kontraktéw / wartosci w wa- 12 otwartych kontraktow 1 otwarty kontrakt
lutach, w podziale na waluty | Wartosé biezaca (PV) ptatnosci walutowych - kontrakty ztotowe
EUR/PLN 4 kontrakty ¥ 5872 tys. € Wartosé (PV) wyliczona na dzien
USD/PLN 2 kontrakty @ 2023 tys. $ bilansowy:
GBP / PLN 4 kontrakty 140 tys. £ e Do zaptacenia: 1600 tys. z{

1 Informacje wynikajace z Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 r. w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci
przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2013 poz. 538)

I'IU\I'I'H
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Rodzaj instrumentu pochodnego Kontrakty FX Forward Interest Rate swap
/ Opis
HUF / PLN 2 kontrakty @ 180 min HUF « Do otrzymania: 5573 tys. z{

(*) w tym kontrakty przeciwne — kwoty prezen-
towane w warto$ci netto rozliczenia

f. Wartosc¢ i terminy przysztych stru- Ptatnosci wskazane w tresci umowy (FV) . Ptatnosci wykonywane:
mieni pieni¢znych 22.01.2016 Subfundusz wyptaca okreslone
o Platnosci wykonywane ptatnosci odsetkowe
3875 tys. PLN o Ptatnosci do otrzymania:
520 tys. GBP Subfundusz otrzymuje okreslone
1071 tys. EUR ptatnosci odsetkowe

o Platnosci do otrzymania:
7 556 tys. PLN
380 tys. GBP
290 tys. EUR
402 tys. HUF
92 tys. USD
29.01.2016
e Pfatnosci wykonywane
5090 tys. EUR
180,5 min HUF
o Platnosci do otrzymania:
24 350 tys. PLN
23.03.2016
e Ptatnosci wykonywane
2118 tys. USD
o Platnosci do otrzymania:
8 275 tys. PLN

Rozliczenie w ustalonym w kontrakcie Ptatnosci wykonywane co p6t roku
terminie oraz corocznie w terminie do lipca

Ptatnosci w terminach: i . | 2016 lr(Oku
22 stycznia 2016 roku / 29 stycznia 2016 Rozliczenie w usta in_ym wkon-
roku / 23 marca 2015 roku - odpowiednio trakcie terminie

g. Podstawa obliczenia przysztych Kwoty ustalone w kontrakcie Ustalone zasady okreslania ptat-
ptatnosci nosci odsetkowych
h. Termin zapadalnosci albo wyga- Termin zamknigcia pozyciji Uzgodniony z terminem zamknie-
$nigcia instrumentu 22 stycznia 2016 roku / 29 stycznia 2016 cia pozycji zabezpieczanej
roku / 23 marca 2015 roku - odpowiednio do lipca 2016 roku
i. Termin wykonania instrumentu po- Termin zamkniecia transakc;ji (sprzedaz Termin zamkniecia transakc;ji (roz-
chodnego odpowiedniej waluty) liczenie saldem ostatnich ptatno-
22 stycznia 2016 roku / 29 stycznia 2016 Sci odsetkowych)
roku / 23 marca 2015 roku - odpowiednio do lipca 2016 roku

Nota - 7 Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

1) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu (Buy-sell-back)

31.12.2015 31.12.2014
a. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przenie- nie miat zawartych nie miat zawartych
sienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyka
b. Transakcje, w wyniku ktoérych nie nastepuje nie miat zawartych nie miat zawartych
przeniesienie na Subfundusz praw wasnosci
i ryzyka
(o Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przenie- nie miat zawartych nie miat zawartych
sienie na Subfundusz praw wtasnosci i nie na-
stepuje przeniesienie na Subfundusz ryzyka
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2) Transakcje przy zobowigzaniu sie¢ Subfunduszu do odkupu (Sell-buy-back)

31.12.2015 31.12.2014

Transakcje typu Sell-buy-back nie miat zawartych nie miat zawartych

3) Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia
0 pozyczkach papieréw wartosciowych

31.12.2015 31.12.2014

Pozyczone papiery wartosciowe (w charakterze nie miat otwartych pozyciji nie miat otwartych pozycji
pozyczkodawcy)

4) Zobowigzania z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréw wartosciowych

31.12.2015 31.12.2014
Pozyczone papiery wartosciowe (w charakterze nie miat otwartych pozyciji nie miat otwartych pozycji

pozyczkobiorcy)

Nota - 8 Kredyty i pozyczki
31.12.2015 31.12.2014
a. Zobowigzania z tytutu pozyczek i kredytow nie wystagpity nie wystapity
b. nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek pie- nie wystgpity nie wystapity
nieznych
Nota - 9 Waluty i réznice kursowe

1. Czes¢ aktywdéw, w tym srodki pieniezne iich ekwiwalenty icze$¢ pasywoéw Subfunduszu byta denominowana
w walutach obcych — zgodnie z ponizszym zestawieniem walutowej struktury pozycji bilansu:

31.12.2015 31.12.2014
 Waroscnagsen  Meriedénedren  wariosenagsien | Werlosenedeion
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie bilansowy w danej walucie .
w tys. sprawozdania wtys. sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
L Aktyw a 405 663 521 547
1. Srodki pieniezne i ich ekw iw alenty 847 259
EUR 184 785 43 185
PLN 62 62 71 71
usD o o 1 3
2. Naleznosci 147 12725
EUR 4 17 4 17
PLN 130 130 12 708 12 708
3. Transakcje przy zobow iazaniu sie drugiej strony do odkupu o o
4. Skiadniki lokat notow ane na aktyw nym rynku, w tym: 361 661 415 226
BGN a 8 10 21
EUR 1078 4596 3116 13279
GBP 146 844 0 o
HUF 154 160 2096 0 o
PLN 124 024 124 024 146 851 146 851
TRY 2979 3971 4373 6592
- diuzne papiery w artosciow e 226 122 248 483
EUR 4401 18 756 2688 11454
HUF 180 581 2456 0 o
PLN 196 653 196 653 237 029 237 029
usD 2116 8257 o 0
5. Skiadniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku, w tym: 43 008 93337
EUR a7 201 58 248
GBP 1 6 0 o
PLN 13397 13397 45915 45915
- diuzne papiery w artosciow e 29 404 47174
EUR 733 3125 o 0
PLN 26 279 26 279 47174 47174
6. Nieruchomosci o o 0 o
7. Pozostale aktyw a o o
Il. Zobow iazania 2105 37810
EUR 136 582 98 417
GBP 8 a5 o o
HUF 1763 24 o o
PLN 1444 1444 37 367 37 367
TRY o o 17 26
usD 3 10 o o

Aktywa wyceniane (oraz zobowigzania ustalane) w walutach innych niz zlote, na dzien bilansowy, zostaty przeliczone na ztote
z zastosowaniem S$redniego kursu dla danej waluty ogtaszanego przez NBP, to jest z zastosowaniem stawek z tabeli
nr 254/A/NBP/2015 z dnia 2015-12-31

[\ EVAVERTE][T14Y Kod waluty Kurs sredni
dolar amerykanski 1 UsSD 3,9011
euro 1 EUR 4,2615
lew (Butgaria) 1 BGN 2,1789

PIONEER
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| forint (Wegry)
| funt szterling

| lira turecka
2.

100 HUF
1 GBP
1 TRY

w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane:

1,3601
5,7862
1,3330

31.12.2015

Dodatnie réznice kursowe Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe

NOTA-9 II. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Praw a do akcji

Praw a poboru

Kw ity depozytow e

Listy zastaw ne

Diuzne papiery w arto$ciow e

Instrumenty pochodne

Udzialy w spotkach z ograniczong odpow iedzialno$cig
Jednostki uczestnictw a

Certyfikaty inw estycyjne

Tytuly uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spéinego inw estow ania majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

Akcje

Warranty subskrypcyjne
Praw a do akcji

Praw a poboru

Kwity depozytow e

Listy zastaw ne

Diuzne papiery w artosciow e
Instrumenty pochodne
Udzialy w spétkach z ograniczong odpow iedzialno$cig
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Dodatnie i ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem przedstawionym
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Subfundusz, zgodnie ze Statutem, nie wyptaca dywidend ani innych dochodéw. Dochody Subfunduszu osiggniete

w wyniku dokonanych inwestycji, w tym odsetki oraz dywidendy, powiekszajg warto$é aktywoéw danego subfunduszu, jak
réwniez zwiekszajg odpowiednio warto$¢ Jednostek Uczestnictwa tego subfunduszu.

PIONEER
PEKAO

Investments
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3) W zwigzku z przyjetym sposobem rozliczenia potaczenia subfunduszy (Subfundusz wystepowat w charakterze podmiotu
przejmujacego), opisanym w Nocie 1:
e w sprawozdaniu na 31.12.2014 r. wpisana zostata reklasyfikacja pomiedzy pozycjami bilansu: ‘Wzrost (spadek) war-
tosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia’ w kwocie 1 613 tys. zt oraz ‘Zakumulowany, nierozdysponowany zreali-
zowany zysk (strata) ze zbycia lokat’ w wysokosci -1 613 tys. z;

e w sprawozdaniu na 31.12.2015 r. wpisana zostata reklasyfikacja pomiedzy pozycjami bilansu: ‘Wzrost (spadek) war-
tosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia’ w kwocie 385 tys. zt oraz ‘Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizo-
wany zysk (strata) ze zbycia lokat’ w wysokosci -385 tys. z.

Nota - 11 Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa, ani nie zwraca Subfunduszowi kosztéw ponoszonych, przy czym czes¢ kosztéw obstugi Subfundu-
szu (ktore, zgodnie ze Statutem, nie obcigzajg Subfunduszu) optacana jest przez Zarzadzajgcego (z wynagrodzenia Zarzadza-
jacego). Subfundusz, zgodnie ze Statutem, ponosi koszty wynagrodzenia Zarzgdzajgcego oraz koszty niepodlegajace ograni-
czeniu limitowemu.

Fundusz wyptaca Towarzystwu wynagrodzenie za zarzadzenie kazdym z subfunduszy (naliczane codziennie odrebnie
w kazdym z subfunduszy). Stawki wynagrodzenia za zarzgdzanie Subfunduszem:

Kat. JU Stawka statutowa Stawka obowigzujgca na dzien bilansowy
A 3,25 % 3,25 %
E 2,00 % 2,00 %
| 2,50 % 2,50 %

e  Wynagrodzenie za zarzgdzanie wyliczane jest w kazdym dniu, proporcjonalnie do wartosci aktywow netto na po-
przedni dzien wyceny — wedtug obowigzujgcej stawki.
e  Kwoty wynagrodzenia za zarzadzanie naliczane sg w odniesieniu do Jednostek Uczestnictwa kazdej kategorii od-
rebnie.
Z kwoty wptat uczestnikow pobierana jest optata manipulacyjna, ktéra jest przekazywana Towarzystwu. W Statucie Funduszu
wskazane sg stawki maksymalne tej optaty, jednakze majace zastosowanie stawki optat manipulacyjnych zalezg od kwoty
wptaty, sytuacji szczegdlnej wynikajacej np. z prawa do akumulacji oraz sposobu rozliczenia (w tym wskazania prowadzgcego
dystrybucje). Szczegotowa tabele stawek optat manipulacyjnych Towarzystwo prezentuje w materiatach informacyjnych.

rok 2015 rok 2014

Subfundusz'ngllczy’f wynagrodzenie za zarzgdzanie 14 689 17 143
w wysokosci (tys. zt)
Wynagrodzenie Towarzystwa uzaleznione jest w catosci od warto$ci aktywéw netto Subfunduszu.

Zgodnie ze Statutem Funduszu w ciezar aktywoéw ponoszone sg koszty:

(i) wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie — ujawniane szczegétowo w niniejszej nocie.
(i) koszty obstugi transakcji (w tym optaty), optaty za wykonywanie czynnosci i ustug bankowych w zwigzku z Aktywami
Subfunduszu badz zobowigzaniami Subfunduszu, w tym w szczegdlnosci:
a) optaty i prowizje maklerskie — ujmowane w kosztach konkretnych transakcji,
b) optaty i prowizje bankowe,
c) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych oraz prowadzacych wymagane prawem repo-
zytoria, w tym optaty transakcyjne,
d) koszty obstugi i odsetek od kredytéw i pozyczek zaciggnietych;
(iii) podatki i optaty oraz inne koszty wynikajgce z przepiséw prawa lub regulacji wewnetrznych sadéw, w tym w szczegoélno-
Sci:
a) optaty sgdowe i notarialne,
b) koszty postepowania przed sgdem powszechnym, sgdem polubownym, sgdem administracyjnym oraz cywilnego po-
stepowania egzekucyjnego, zwigzane z dziatalnosciag inwestycyjng Funduszu dokonywang na rzecz Subfunduszu,
c) optaty za decyzje i zezwolenia Komisji,
(i) koszty likwidaciji;
(iv) koszty obstugi prawnej (w tym pomocy prawnej i doradztwa podatkowego), zwigzane z dziatalnosciag inwestycyjng — na
zasadach okreslonych w Statucie.
Szczegotowe zasady ujmowania, rozliczania oraz stawki kosztéw i ew. putapy okreslone sg w Statucie Funduszu.

Koszty (i), (iii), (iv) zostaly zaprezentowane odrebnie (w niniejszej nocie-11 oraz w tabeli ‘Rachunek Wyniku z Operac;ji’).

Informacja o kosztach zwigzanych z transakcjami na instrumentach finansowych:

Typ optat / kosztéw Kwota zaptacona w okresie
(ujmowane w koszty transakcji) sprawozdawczym [tys zi]
1. Prow izje maklerskie 320

Ponadto, ponoszone byty inne optaty (niezaprezentowane w tym
zestawieniu), np..

* Optaty zw igzane z rozliczaniem transakcji
* Podatki optacone w zw igzku z transakcjami

A I:l()\l',l'R
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Informacje dotyczace kosztéw faktycznie poniesionych uwzglednione sg w dwoch wskaznikach:
- wskazniku kosztow catkowitych (WKC) — wyliczanym za kazdy rok i prezentowanym w prospekcie informacyjnym funduszu,
- wskazniku optat biezgcych — prezentowanym w dokumencie ‘kluczowe informacje dla inwestora’, wyliczanym corocznie za
rok poprzedni.

Wskazniki majg rézng konstrukcje, jednakze przedstawiajg koszty odniesione do sredniorocznych aktywéw netto. .

Nota - 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa

Wartos$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego i na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata.

Opis 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013 31.12.2012
Wartos¢ Aktywow Netto 4035581tys. zt  483737tys.zt  57884ltys.zt 667 071 tys. zt
Wartos¢ JU kat. A, E 186.49 194.01 193.34 192,06
Wartos¢ JU kat. | 208.91 215.71 213.38 210,38
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Informacje dodatkowe

A Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych Ilat ubieglych, ujetych
w sprawozdaniu finansowym

Nie wystgpity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych wymagajace ujecia w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

B Informacje o znaczacych zdarzeniach po dniu bilansowym

Nie wystgpity znaczace zdarzenia po dniu bilansowym, ktére nie zostaty uwzglednione w biezgcym sprawozdaniu finansowym.

C Dokonane korekty btedow podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano korekt btedéw podstawowych.

Ponadto:
i. nie dokonywano korekt wycen Jednostek Uczestnictwa;
ii. Jednostki Uczestnictwa byly zbywane i odkupywane bez ograniczen;
iii. Zawierane transakcje byly rozliczane zgodnie z zasadami rynkowymi, wtym w zakresie terminowosci
i prawidtowosci.
D Inne informacje

Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie finansowe subfunduszu Pioneer Stabilnego Wzrostu wydzielonego w Pioneer Fun-
duszu Inwestycyjnym Otwartym zostato sporzadzone na dzien bilansowy 31 grudnia 2015 roku i obejmuje okres roczny kon-
czacy sie 31 grudnia 2015 roku .

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dzia-
talnosci subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Szerzej zagadnienie zatozenia kontynuacji dziatalnosci przez
subfundusze wydzielone w funduszu z wydzielonymi subfunduszami zostatlo oméwione we Wprowadzeniu do sprawozdania
potaczonego Funduszu (Informacja o zatozeniu kontynuowania dziatalnosci).

Nazwa Subfunduszu, Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu i ich zbywanie
Subfundusz Pioneer Stabilnego Wzrostu wydzielony w Pioneer Funduszu Inwestycyjnym Otwartym .

Informacje o polityce inwestycyjnej Subfunduszu, jego celu inwestycyjnym, specjalizacji oraz ograniczeniach inwestycyjnych
ujawnione sg we Wprowadzeniu do sprawozdania potgczonego Funduszu, zgodnie z opisami zawartymi w Statucie Funduszu.

Fundusz zbywa Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu nastepujgcych kategorii (w rozumieniu art. 158 Ustawy):
e  Jednostki Uczestnictwa kategorii A
e  Jednostki Uczestnictwa kategorii E
e  Jednostki Uczestnictwa kategorii |
Jednostki uczestnictwa tych kategorii mogg réznic¢ sie miedzy soba:
(i) stawkami okreslajgcymi wynagrodzenie za zarzgdzanie
(ii) faktycznie stosowanymi stawkami optat manipulacyjnych pobieranych przy zbywaniu
(iii) progiem minimalnym wartosci inwestycji
(iv) wskazaniem prowadzacych dystrybucje (siecig dystrybuciji)

Jednostki Uczestnictwa zbywane sg (i odkupywane) w Dni Wyceny, to jest w dni, w ktérych odbywa sie sesja na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie.

Subfundusz powstat z przeksztatcenia Pioneer Stabilnego Wzrostu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ktéry rozpoczat zby-
wanie Jednostek Uczestnictwa 16 wrzesnia 1996 roku.

Wczesniejsze nazwy:
. Fundusz Powierniczy Przymierze 1,
. Eurofundusz 1 Fundusz Powierniczy,

. Eurofundusz 1 - Zréwnowazony Otwarty Fundusz Inwestycyjny,
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. Pioneer Zréwnowazony Plus Fundusz Inwestycyjny Otwarty,
. Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty (od 8.08.2003 roku do 2010).
Subfundusz zostat potgczony z subfunduszem (byt w roli subfunduszu przejmujgcego):

. Pioneer Wzrostu i Dochodu Mix 40 (w 2010).

Podatek dochodowy od dochodu z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

Fundusz jest ptatnikiem zryczattowanego podatku (od osdb fizycznych) od dochoddw uzyskanych przez uczestnikow z tytutu
udziatu w funduszach inwestycyjnych. W odniesieniu do uczestnikow Subfunduszu, bedacych osobami fizycznymi, dochéd
z odkupienia Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu podlega opodatkowaniu, chyba ze odkupienie odbywa sig w trybie zamia-
ny jednostek uczestnictwa danego subfunduszu na jednostki uczestnictwa innego subfunduszu wydzielonego w tym samym
funduszu.

rok 2015 rok 2014

Subfundusz pobrat (i przekazat w ustawowym terminie do
Urzedu Skarbowego jako ptatnik) podatek od dochodéw
; ) 237 637
z funduszy kapitatowych (ustalanych w momencie odku-
pienia) (tys. zt):

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych i Zarzadzajacy portfelem Subfunduszu

Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (Towarzystwo) jest spotkg akcyjng prawa polskiego, ktorej kapitat
akcyjny w 100 % nalezy do Pioneer Pekao Investment Management S.A. (PPIM, KRS: 0000019966). Wiascicielem 51 % akcji
Pioneer Pekao Investment Management S.A. jest Pioneer Global Asset Management S.p.A., a 49 % akcji jest w posiadaniu
Banku Polska Kasa Opieki SA (KRS: 0000014843).

Adres Towarzystwa: ul. Marynarska 15, 02-674 Warszawa, bud. New City 4p., tel. +48 22 640 4000.

Towarzystwo jest spotkg wpisang do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejo-
nowy dla m.st. Warszawy Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000016956, kapitat
zaktadowy: 37 804 tys. zi, tgczna kwota uiszczonych wktadow réwna kapitatowi zaktadowemu.

Pioneer Pekao Investment Management S.A. (z siedzibg w Warszawie, pod adresem: ul. Marynarska 15), na podstawie umow
miedzy Towarzystwem a PPIM o $wiadczenie ustug w zakresie zarzadzania portfelami papieréw wartosciowych na zlecenie,
zarzadza portfelami inwestycyjnymi Funduszu. Wynagrodzenie PPIM ponoszone jest przez Towarzystwo.

Pracownikami PPIM, ktérym powierzono zarzadzanie portfelem inwestycyjnym Subfunduszu (w okresie sprawozdawczym,
z uwzglednieniem zmian do podpisania sprawozdan) byli:

e Tomasz Jedrzejowski........ wspoizarzadzajacy Subfunduszem (od 8.01.2016 wspdtzarzadza czeScig akcyjng portfe-
la, a od 8.02.2013 zarzgdzat czeScig portfela inng niz dfuzne instrumenty finansowe 1.10.2012-7.02.2013 zarzgdzat
czescig portfela inng niz dfuzne instrumenty finansowe),

e PiotrSalata........................ wspoizarzadzajacy Subfunduszem (od 8.01.2016 wspdtzarzadza czeScig akcyjng portfe-
la),

e  Michat Stawicki ................. wspoizarzadzajacy Subfunduszem (od 15.07.2013 wspdfzarzadza, a od 15.07.2011 za-
rzgdzat czescig portfela lokowang w dfuzne instrumenty finansowe, od 14.05.2009 do 14.07.2011 — menedzer portfe-
la),

e Radostaw Cholewinski...... wspoizarzadzajacy Subfunduszem (od 15.07.2013 wspodfzarzadza cze$cig portfela lo-
kowang w dfuzne instrumenty finansowe).

Inne subfundusze wydzielone w Funduszu

Prospekt Informacyjny Funduszu wskazywat [na dzien bilansowy] 11 subfunduszy (wszystkie prowadzace dziatalnos¢):

Data rozpoczecia

Nazwa subfunduszu zbywania JU

1. Pioneer Obligacji — Dynamiczna Alokacja 2 4.07.2012
2. Pioneer Stabilnego Inwestowania 22.06.2012
& Pioneer Dynamicznych Spotek 20.01.2012
4. Pioneer Akcji — Aktywna Selekcja 23.12.2010
5. Pioneer Pieniezny 17.09.2001
6. Pioneer Pienigzny Plus 11.09.2013
7. Pioneer Obligacji Plus 13.06.1995
8. Pioneer Stabilnego Wzrostu 16.09.1996
9. Pioneer Zrownowazony 28.07.1992
10.  Pioneer Akcji Polskich 18.12.1995
11.  Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego 25.07.2005

W roku 2015 (do podpisania niniejszego sprawozdania) w Funduszu nie zostat utworzony zaden subfundusz.
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Metryka Subfunduszu

Towarzystwo zapewnia uczestnikom Funduszu mozliwos¢ korzystania z infolinii: [tel. w Polsce] 0-801 641 641 lub +48 22 640
4040. Istnieje takze mozliwo$¢ skorzystania z poczty elektronicznej: Fundusz@pioneerinvestments.com. W zakresie elektro-
nicznej informacji o stanie rachunkéw uczestnikéw Towarzystwo oferuje system automatycznej obstugi i informacji e-Pioneer.
Ponadto Towarzystwo zarzgdza informacyjng strong w Internecie: www.Pioneer.com.PL (wyceny, informacje o Funduszu). Na
stronie tej dostepne sg biezgce wersje Prospektu Informacyjnego, dokumentu ‘Kluczowe informacje dla inwestora’ (KlI) biezg-
ce oraz wczesniejsze sprawozdania finansowe. Innym zrédtem informacji o codziennych wycenach Funduszy jest: Telegazeta
TVP S.A. (str. 706).

Nazwa Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty - Pioneer Stabilnego Wzrostu
Nazwa w j. angielskim Pioneer Stable Growth (subfund of: Pioneer Open-End Investment Fund)
Rozpoczecie wycen 16.09.1996 Warto$¢ poczatkowa 100,11 zt
Oznaczenia ISIN JU IZFiA Ozn. wewnetrzne
w systemach PLPPTFI00071 PIO006 01ZROW
Podstawowe dane na 31 grudnia 2015 roku
Wartos$é aktywow netto | 403 558 tys. zt Warto$é JU kat. A 186.49 zt

Warszawa, dnia 23.03.2016 roku.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Uczestnikoéw Subfunduszu Pioneer Stabilnego Wzrostu

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Subfunduszu Pioneer
Stabilnego Wzrostu (dalej ,,Subfundusz”) wchodzacego w sktad Pioneer Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (dalej ,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ulica Marynarska 15, na ktore sklada sig
wprowadzenie do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2015
roku, rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia
2015 roku do 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego Subfunduszu
odpowiada Zarzad Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
,» Lowarzystwem”).

Zarzad Towarzystwa jest zobowigzany do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. 22013 r. poz. 330 z p6zn. zm.), zwanej dalej ,,Ustawa o rachunkowosci” i wydanymi na jej
podstawie przepisami, w szczegdlnosci Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 22007 r. Nr 249, poz. 1859), zwanym dalej ,,Rozporzadzeniem o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci sprawozdania finansowego
z przyjetymi przez Subfundusz zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy przedstawia
ono rzetelnie ijasno, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majgtkowa i finansowa,
jak tez wynik finansowy Subfunduszu oraz o prawidiowosci ksigg rachunkowych stanowigcych
podstawg jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

—  rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,

—  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Biegtych
Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliémy w taki sposob,
aby uzyskaé racjonalng pewnos$¢ pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym.
W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnoséci zastosowanych przez Subfundusz
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajacej mierze
w sposob wyrywkowy — dowodéw i zapisow ksiggowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa oceng sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Sad Rejonowy dla m, st, Warszawy KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited W
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Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe Subfunduszu Pioneer Stabilnego Wzrostu
we wszystkich istotnych aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z Wwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z Ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Subfunduszu.

Q%W

Dorota Snarska-Kuman
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
Nr ewid. 9667

W imieniu Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotow uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

6%41{4747

Dorota Snarska-Kuman — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza
Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 23 marca 2016 roku



SUBFUNDUSZ PIONEER STABILNEGO WZROSTU

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU PIONEER STABILNEGO WZROSTU
ZA ROK OBROTOWY 2015

I. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badany Subfundusz

Subfundusz Pioneer Stabilnego Wzrostu (,,Subfundusz”) wchodzi w skiad Pioneer Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”). Fundusz moze uzywac nazwy skroconej Pioneer FIO.
Siedziba Subfunduszu jest siedziba Towarzystwa.

Fundusz powstal na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/4032/25/20/07/V1/U/12-24-1/SP z dnia 7 sierpnia 2007 roku, ktora udzielita Towarzystwu
zezwolenia na przeksztalcenie funduszy inwestycyjnych: Pioneer Lokacyjny Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, Pioneer Dochodu Mix 20 Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
Pioneer Wzrostu i Dochodu Mix 40 Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Pioneer Wzrostu Mix 60
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego w jeden fundusz, tj. Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Subfunduszem zarzadza Towarzystwo dziatajace pod firma Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Marynarska 15. Spotka jest
wpisana do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000016956.

Fundusz zostal zawigzany aktem notarialnym z dnia 25 lipca 2007 roku przed notariuszem
Dariuszem Wierzchuckim prowadzacym kancelari¢ notarialng w Warszawie (Repertorium
A Nr 5065/2007).

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez VII Wydziat
Cywilny i Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie pod numerem RFi 353 w dniu 25 stycznia
2008 roku.

Funkcje Depozytariusza przechowujacego aktywa Subfunduszu petni Bank Pekao S.A. z siedzibg
w Warszawie, ul. Zwirki i Wigury 31.

Funkcje Agenta Transferowego obstugujacego Subfundusz petni Pekao Financial Services
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 21.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci jego aktywow w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

Subfundusz dziata na podstawie:

— ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 roku, poz. 157),

— statutu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 7 sierpnia 2007 roku
decyzja nr DFL/4032/25/20/07/VI/U/12-24-1/SP o utworzeniu Funduszu w brzmieniu
okreslonym w akcie notarialnym z dnia 25 lipca 2007 roku sporzadzonym przed notariuszem
Dariuszem Wierzchuckim (Repertorium A Nr 5065/2007), z pézniejszymi zmianami.
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SUBFUNDUSZ PIONEER STABILNEGO WZROSTU

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Subfunduszu w okresie od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku zamkngta
si¢ dodatnim wynikiem z operacji w wysokosci 2.046 tys. zt. Sprawozdanie finansowe
Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku
podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badanie zostalo przeprowadzone przez podmiot
uprawniony Deloitte Polska Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia Sp. k. Biegly rewident
wydat o tym sprawozdaniu opini¢ bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok
obrotowy 2014 odbylo si¢ w dniu 28 maja 2015 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo zgodnie z przepisami prawa zlozZone
w RFi w dniu 7 maja 2015 roku.

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony oraz kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajgacego w jego imieniu badanie

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania dokonato Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Towarzystwa. Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 29 czerwca 2015 roku wraz z aneksem z dnia 19 stycznia 2016 roku zawartej pomigdzy
Subfunduszem reprezentowanym przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. a firma Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibag
w Warszawie, al. Jana Pawta Il 19, wpisang na prowadzona przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 73.
W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone
pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta Doroty Snarskiej-Kuman (nr ewidencyjny 9667)
w siedzibie Towarzystwa w dniach od 11 lutego do 11 marca 2016 roku oraz poza siedzibg
Towarzystwa do dnia wydania opinii.

Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy badanie potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych
oraz spetniajg warunki okreslone w art, 56 ustawy o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz nadzorze publicznym
(Dz. U. 22009 r. nr 77, poz. 649 z pdzniejszymi zmianami) do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej
opinii o sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

4. Dostepnosé¢ danych i o$wiadczenia kierownictwa Subfunduszu

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu biegtemu rewidentowi w trakcie badania udostgpniono
zadane dokumenty i dane, jak roéwniez udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien,

co miedzy innymi zostalo potwierdzone pisemnym oswiadczeniem Zarzagdu Towarzystwa
z dnia 23 marca 2016 roku.
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II. SYTUACJA MAJATKOWA I FINANSOWA SUBFUNDUSZU

Ponizej zaprezentowane sa podstawowe wielkosci z rachunku wyniku z operacji i zestawienia
zmian w aktywach netto oraz wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Subfunduszu, jego
sytuacje finansowg i majgtkowg w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za rok ubiegty.

Wybrane pozycje (w tys. zl) 2015 014
Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 452.284 528.163
Przychody z lokat w okresie sprawozdawczym 17.164 20.990
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (20.586) (21.714)
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4.612 20.520

Podstawowe wskazniki

Stosun,ek kosztéw wynagrodzenia Towarzystwa do srednich 3.25% 3.25%
aktywow netto

Rentownos¢ aktywow netto -3,61% 0,39%
Stosunek kosztow netto Subfunduszu do $rednich aktywdw netto 3,88% 3,36%
Aktywa netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu 186.60 194.10

sprawozdawczego (w zl)

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w badanym okresie

nastepujacych tendencji:

—  spadek wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w stosunku do 31 grudnia 2014
roku,

— spadek rentownosci aktywéw netto w skali roku w stosunku do poprzedniego roku
obrotowego,

—  wzrost wskaznika kosztdw netto Subfunduszu w odniesieniu do wartosci Srednich aktywow
netto w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

Deloitte Polska Spélka z ograniczong odpowiedzialno$cig Sp. k. 7



SUBFUNDUSZ PIONEER STABILNEGO WZROSTU

III. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena systemu rachunkowosci

Subfundusz posiada dokumentacj¢ opisujaca przyj¢te zasady rachunkowosci, zgodng
we wszystkich istotnych aspektach z wymaganiami art. 10 Ustawy o rachunkowosci
oraz Rozporzadzeniem o rachunkowosci. Zasady te byly stosowane w sposdb ciggty i nie ulegly
one zmianie w stosunku do zasad stosowanych w roku poprzednim. Bilans otwarcia wynika
z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy i zostal on prawidiowo
wprowadzony do ksigg rachunkowych badanego okresu.

Na bazie testdbw przeprowadzonych w ramach procedur badania sprawozdania finansowego
dokonaliémy weryfikacji stosowanego systemu rachunkowosci i nie stwierdzilismy
nieprawidtowosci, ktére mialyby wplyw na sporzadzone sprawozdania finansowe. Stosowany
przez Subfundusz system rachunkowosci nie byt jednak catosciowo przedmiotem naszego badania.

2. Informacje na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku i obejmuje:
—  wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
—  zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujace lokaty w kwocie 404.669 tys. zi,

—  bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujacy aktywa netto w kwocie
403.558 tys. zi,

- rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujacy ujemny wynik z operacji w kwocie 16.337 tys. zi,

—  zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujace zmniejszenie aktywdw netto w kwocie 80.179 tys. zi,

—  noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa.

3. Informacje o wybranych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego Subfunduszu

Struktura aktywéw i pasywéw oraz pozycji ksztaltujacych wynik z operacji Subfunduszu zostala
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

Portfel inwestycyiny

Zestawienie lokat zostato prawidlowo przedstawione jako element sprawozdania finansowego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku.

Stan aktywoéw zapisanych na rachunkach papieréw wartosciowych na dzien 31 grudnia 2015 roku
zostal potwierdzony w O$wiadczeniu Depozytariusza.

Struktura naleznosci

Struktura naleznosci zostata prawidlowo przedstawiona w nocie do sprawozdania finansowego.

Kapital powierzony

Warto$¢ ksiegowa kapitatu powierzonego na dzien 31 grudnia 2015 roku wyniosta 14.272 tys. zt.
Szczegotowe informacje dotyczace zmian w kapitale powierzonym w okresie sprawozdawczym
zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym.
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Przychody z lokat

Przychody z lokat w badanym okresie wyniosty 17.164 tys. zi. Rachunek wyniku z operacji
prawidtowo przedstawia strukture¢ przychodow.

Koszty dziatalnosci operacyinej

W badanym okresie koszty operacyjne Subfunduszu wyniosty 17.527 tys. zt, z czego koszty
wynagrodzenia Towarzystwa wynosity 14.689 tys. zt, a pozostate koszty 2.838 tys. zt. Rachunek
wyniku z operacji prawidtowo przedstawia strukture kosztow operacyjnych.

4. Kompletnos¢ i poprawnos$é¢ sporzadzenia wprowadzenia do sprawozdania finansowego,
dodatkowych informacji i objasnien Subfunduszu

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego zawiera wszystkie istotne informacje wymagane
zalacznikiem do Rozporzadzenia o rachunkowosci. Zarzad Towarzystwa potwierdzil zasadnosé
zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Subfundusz przy sporzadzaniu sprawozdania
finansowego. Istotne zasady wyceny aktywdw i pasywow, pomiaru wyniku z operacji oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane w tym
wprowadzeniu.

Zarzad Towarzystwa sporzadzil dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych
do poszczegélnych pozycji bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu, a takze
w postaci opiséw stownych. Dodatkowe informacje i objasnienia w sposéb prawidlowy
i kompletny opisuja istotne pozycje bilansu oraz rachunku wyniku z operacji Subfunduszu
oraz zawierajg wszystkie istotne pozycje, ktdrych ujawnienie jest wymagane przepisami
Rozporzadzenia o rachunkowosci.

Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia o rachunkowosci informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym ujawnia si¢ w tysigcach zlotych, chyba ze charakter i istotnos¢ pozycji wymagaja
innej doktadnosci.

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu zawierajacy informacje
wymagane §37 ww. Rozporzadzenia oraz Oswiadczenie Depozytariusza Subfunduszu o zgodnosci
danych dotyczacych stanéow aktywow Subfunduszu ze stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dotgczone do potgczonego sprawozdania finansowego
Pioneer Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.
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IV. UWAGI KONCOWE

Oswiadczenia Zarzadu

Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialno$cig Sp. k. oraz kluczowy biegly rewident
otrzymali od Zarzadu Towarzystwa pisemne oswiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzif,
iz w badanym okresie Towarzystwo przestrzegato przepiséw prawa w zakresie zarzgdzania
Subfunduszem.

Ehsonice

Dorota Snarska-Kuman
Kluczowy biegty rewident
przeprowadzajacy badanie
nr ewid. 9667

W imieniu Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoécig Sp. k. — podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych wpisanego na list¢ podmiotéw uprawnionych
prowadzong przez KRBR pod nr. ewidencyjnym 73:

0% 2L

Dorota Snarska-Kuman — Wiceprezes Zarzadu Deloitte Polska Sp. z 0.0. — komplementariusza
Deloitte Polska Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k.

Warszawa, 23 marca 2016 roku
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