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I WPROWADZENIE 
 

1. INFORMACJE OGÓLNE 

 

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (ĂFunduszò) zostağ utworzony na 
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku roku pod nazwŃ 
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. 

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w 
rozumieniu przepis·w Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, 
poz. 1546 z p·Ŧn. zm.). 

Wg. stanu na dzieŒ bilansowy w skğad Funduszu wchodzŃ nastňpujŃce Subfundusze: 

- Aviva Investors PieniňŨny, 
- Aviva Investors DğuŨny, 
- Aviva Investors Akcyjny oraz 
- Aviva Investors Papier·w Nieskarbowych. 

 

Subfundusz Aviva Investors PieniňŨny (ĂSubfunduszò) zostağ utworzony w dniu 6 paŦdziernika 2008 
roku pod nazwŃ Subfundusz CU PieniňŨny. 

W dniu 29 maja 2009 roku weszğy w Ũycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastŃpiğa zmiana 
nazwy Funduszu na Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana 
nazwy Subfunduszu na Aviva Investors PieniňŨny. 

Fundusz zostağ wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 paŦdziernika 2008 roku, pod 
numerem RFi 419. 

Fundusz oraz Subfundusz zostağy utworzone na czas nieograniczony. 

 
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 

 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartoŜci aktyw·w Subfunduszu.  

Aktywa Subfunduszu lokowane sŃ w dğuŨne papiery wartoŜciowe i inne instrumenty finansowe 
przewidziane w Statucie Funduszu.  

Aktywa Subfunduszu lokowane sŃ gğ·wnie w instrumenty rynku pieniňŨnego i dğuŨne papiery 
wartoŜciowe, w tym zwğaszcza w dğuŨne papiery wartoŜciowe o zmiennej stopie dochodu, a takŨe 
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuğy uczestnictwa 
instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň za granicŃ, kt·rych polityka inwestycyjna 
zakğada lokowanie aktyw·w wyğŃcznie w instrumenty o charakterze dğuŨnym lub pieniňŨnym. 

Cağkowita wartoŜĺ lokat w instrumenty rynku pieniňŨnego i dğuŨne papiery wartoŜciowe ğŃcznie z 
wartoŜciŃ jednostek uczestnictwa, certyfikat·w inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytuğ·w 
uczestnictwa instytucji wsp·lnego inwestowania majŃcych siedzibň za granicŃ, kt·rych polityka 
inwestycyjna zakğada lokowanie aktyw·w wyğŃcznie w instrumenty o charakterze dğuŨnym lub 
pieniňŨnym bňdzie nie niŨsza niŨ 70% i moŨe wynieŜĺ 100% wartoŜci Aktyw·w Subfunduszu. 

 

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 

 
Organem zarzŃdzajŃcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. (ĂTowarzystwoò) z siedzibŃ w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-672 
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru SŃdowego pod numerem 0000011017. SŃdem 
rejestrowym dla Towarzystwa jest SŃd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziağ Gospodarczy 
Krajowego Rejestru SŃdowego.  

Do dnia 19 czerwca 2011 roku siedziba Towarzystwa mieŜciğa siň pod adresem ul. Prosta 70, 00-838 
Warszawa. 
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEŃ BILANSOWY 
 

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostağo sporzŃdzone za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do 
dnia 30 czerwca 2011 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.  

 

5. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 
 

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostağo sporzŃdzone przy zağoŨeniu kontynuowania 
dziağalnoŜci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajŃcej siň przewidzieĺ przyszğoŜci tj. co najmniej 12 
miesiňcy po dniu 30 czerwca 2011 roku. ZarzŃd Towarzystwa nie stwierdza na dzieŒ podpisania 
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz poğŃczonego sprawozdania finansowego Funduszu 
istnienia fakt·w i okolicznoŜci, kt·re wskazywağyby na zagroŨenie kontynuowania dziağalnoŜci przez 
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiňcy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca 
2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bŃdŦ istotnego ograniczenia 
dziağalnoŜci Subfunduszu lub Funduszu. 

 

6. PODMIOT, KTÓRY PRZEPROWADZIŁ PRZEGLĄD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 
 

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegağo przeglŃdowi przez biegğego rewidenta. PrzeglŃdu 
sprawozdania finansowego dokonağa Ernst & Young Audit sp. z o.o. z siedzibŃ w Warszawie, Rondo 
ONZ 1, wpisana na listň podmiot·w uprawnionych do badania sprawozdaŒ finansowych pod numerem 
130. 

 

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 

 

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa r·Ũnych kategorii. 
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I ZESTAWIENIE LOKAT 
 
1. TABELA GŁÓWNA 
 

SkĠadniki lokat 30 Czerwca 2011 31 Grudnia 2010 

(w tysiŃcach zğotych) 
WartoŝĻ 
wg ceny 

nabycia 

WartoŝĻ wedĠug 
wyceny na dzieœ 

bilansowy 

Procentowy 
udziaĠ w 

aktywach 
og·Ġem 

WartoŝĻ 
wg ceny 

nabycia 

WartoŝĻ wedĠug 
wyceny na dzieœ 

bilansowy 

Procentowy 
udziaĠ w 

aktywach 
og·Ġem 

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00 

Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 

Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00 

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 

DğuŨne papiery wartoŜciowe 850 949 867 703 97,34 848 419 863 775 87,95 

Instrumenty pochodne 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 

Tytuğy uczestnictwa emitowane 
przez instytucje wsp·lnego 

inwestowania majŃce siedzibň za 
granicŃ 

0 0 0,00 0 0 0,00 

WierzytelnoŜci 0 0 0,00 0 0 0,00 

Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00 

Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 

Inne 0 0 0,00 0 0 0,00 

Razem 850 949 867 703 97,34 848 419 863 775 87,95 
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2. TABELE UZUPEŁNIAJĄCE 
 
 

2.1. DğuŨne papiery wartoŜciowe 
 
(w tysiŃcach zğotych z wyjŃtkiem wartoŜci nominalnej oraz iloŜci papier·w wartoŜciowych podanej w sztukach) 

DĠuũne papiery 
wartoŝciowe 

Rodzaj 
rynku 

Nazwa rynku Emitent 

Kraj 

siedziby 
emitenta 

Termin 

wykupu rrrr-
mm-dd 

Warunki 
oprocentowania 

WartoŝĻ 
nominalna 

Liczba 

WartoŝĻ 
wedĠug 
ceny 

nabycia 

WartoŝĻ 
wedĠug 

wyceny 
na dzieœ 

bilansowy 

Procentowy 
udziaĠ w 
aktywach 
og·Ġem 

O terminie wykupu do 1 roku: 

Obligacje 

OK0711 

(PL0000105524) 
IAR 

Treasury BondSpot 

Poland 

Skarb 

PaŒstwa 
Polska 2011-07-25 zerokuponowe 1 000,00 50 000 49 775 49 878 5,60 

WZ0911 
(PL0000103305) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2011-09-24 
zmienna stopa 

procentowa 
1 000,00 30 170 29 795 30 166 3,38 

Razem             80 170 79 570 80 044 8,98 

Bony skarbowe 

Bony pieniŉũne 

Inne 

O terminie wykupu do 1 roku razem:             80 170 79 570 80 044 8,98 

O terminie wykupu powyũej 1 roku: 

Obligacje 

OK0712 
(PL0000105912) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2012-07-25 zerokuponowe 1 000,00 127 000 117 021 120 942 13,57 

OKBG0812 
(PLBGKB120810) 

NNRA nie dotyczy 
Bank 

Gospodarstwa 
Krajowego 

Polska 2012-08-10 
zmienna stopa 

procentowa 
1 000 000,00 100 100 000 101 974 11,44 

OK1012 
(PL0000106100) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2012-10-25 zerokuponowe 1 000,00 89 000 81 628 83 722 9,39 

OK0113 
(PL0000106324) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2013-01-25 zerokuponowe 1 000,00 199 000 180 386 185 010 20,76 

PP1013 
(PL0000103370) 

NNRA nie dotyczy 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2013-10-24 
zmienna stopa 

procentowa 
1 000,00 6 113 5 860 6 009 0,67 

PS0414 
(PL0000105433) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2014-04-25 
stağa stopa 
procentowa 

1 000,00 65 000 65 955 66 320 7,44 

OKBG0215 
(PL0000500047) 

NNRA nie dotyczy 
Bank 

Gospodarstwa 
Krajowego 

Polska 2015-02-16 
zmienna stopa 

procentowa 
1 000,00 75 000 75 000 76 364 8,57 

WZ0118 
(PL0000104717) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2018-01-25 
zmienna stopa 

procentowa 
1 000,00 80 322 77 496 79 278 8,89 

WZ0121 
(PL0000106068) 

IAR 
Treasury BondSpot 

Poland 
Skarb 
PaŒstwa 

Polska 2021-01-25 
zmienna stopa 

procentowa 
1 000,00 70 000 68 033 68 040 7,63 

Razem             711 535 771 379 787 659 88,36 

Bony skarbowe 

Bony pieniŉũne 

Inne 

O terminie wykupu powyũej 1 roku 

razem: 
            711 535 771 379 787 659 88,36 

DĠuũne papiery wartoŝciowe razem             791 705 850 949 867 703 97,34 

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany 

IAR - inny aktywny rynek 

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym 
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(w tysiŃcach zğotych z wyjŃtkiem iloŜci papier·w wartoŜciowych podanej w sztukach)

Rodzaj ğńczna liczba
WartoŝĻ wedĠug ceny 

nabycia

WartoŝĻ wedĠug wyceny 

na dzieœ bilansowy

Procentowy udziaĠ w 

aktywach og·Ġem

DğuŨne papiery 

wartosciowe
100 100 000 101 959 11.05

  0   0 0.00

  0   0 0.00

  0   0 0.00

  0   0 0.00

Grupy kapitaĠowe, o kt·rych mowa w art. 98 

ustawy

WartoŝĻ wedĠug wyceny 

na dzieœ bilansowy

Procentowy udziaĠ w 

aktywach og·Ġem

  0 0.00

SkĠadniki lokat  nabyte od podmiot·w, o 

których mowa w art. 107 ustawy

WartoŝĻ wedĠug wyceny 

na dzieœ bilansowy

Procentowy udziaĠ w 

aktywach og·Ġem

  OKBGK 101 959 11.05

Papiery wartoŝciowe emitowane przez 

miŉdzynarodowe instytucje finansowe, 

kt·rych czĠonkiem jest RP lub przynamniej 

jedno z paœstw OECD

Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba

WartoŝĻ wedĠug 

ceny nabycia

 w tys. PLN

WartoŝĻ 

wedĠug 

wyceny na 

dzieœ 

bilansowy

Procentowy udziaĠ 

w aktywach 

og·Ġem

  0   0   0 0.00

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez paŒstwa naleŨŃce do OECD       

(z wyğŃczeniem Rzeczpospolitej Polskiej)

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez miňdzynarodowe instytucje 

finansowe, kt·rych czğonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej 

jedno z paŒstw naleŨŃcych do OECD

Gwarantowane skĠadniki lokat

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez Skarb PaŒstwa

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez NBP

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez jednostki samorzŃdu 

terytorialnego

 
3. TABELE DODATKOWE 
 
(w tysiŃcach zğotych z wyjŃtkiem iloŜci papier·w wartoŜciowych podanej w sztukach) 

Gwarantowane skĠadniki lokat Rodzaj 
ğńczna 

liczba 

WartoŝĻ wedĠug 

ceny nabycia 

WartoŝĻ wedĠug 

wyceny na dzieœ 
bilansowy 

Procentowy udziaĠ w 

aktywach og·Ġem 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez Skarb PaŒstwa 
DğuŨne papiery 
wartoŜciowe 

100 100 000 101 974 11,44 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez NBP  0 0 0 0,00 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez jednostki samorzŃdu terytorialnego  0 0 0 0,00 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez paŒstwa naleŨŃce do OECD (z 

wyğŃczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) 
 0 0 0 0,00 

Papiery wartoŜciowe gwarantowane przez miňdzynarodowe instytucje 
finansowe, kt·rych czğonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno 

z paŒstw naleŨŃcych do OECD 

 0 0 0 0,00 

 
(w tysiŃcach zğotych) 

Grupy kapitaĠowe, o kt·rych mowa w art. 98 ustawy WartoŝĻ wedĠug wyceny na dzieœ bilansowy Procentowy udziaĠ w aktywach og·Ġem 

 0 0,00 

 
(w tysiŃcach zğotych) 

SkĠadniki lokat nabyte od podmiot·w, o kt·rych mowa w art. 107 ustawy 
WartoŝĻ wedĠug wyceny na dzieœ 

bilansowy 

Procentowy udziaĠ w aktywach 

og·Ġem 

OKBG0215 (PL0000500047) 76 364 8,57 

OKBG0812 (PLBGKB120810) 101 974 11,44 

SkĠadniki lokat nabyte od podmiot·w, o kt·rych mowa w art. 107 
ustawy razem 

178 338 20,01 
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II    BILANS 
 

( w tysiŃcach zğotych) 
30 Czerwca 2011  

roku 
31 Grudnia 2010 

roku 

I. Aktywa 891 270 982 030 

 1. środki pieniňŨne i ich ekwiwalenty 19 770 114 542 

 2. NaleŨnoŜci 3 797 3 713 

 3. Transakcje przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu 0 0 

 4. Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 683 356 667 199 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 683 356 667 199 

 5. Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 184 347 196 576 

    - dğuŨne papiery wartoŜciowe 184 347 196 576 

 6. NieruchomoŜci 0 0 

 7. Pozostağe aktywa 0 0 

II. Zobowińzania 70 71 

III. Aktywa netto (I-II) 891 200 981 959 

IV. KapitaĠ funduszu 751 126 865 326 

 1. Kapitağ wpğacony 4 148 876 3 769 876 

 2. Kapitağ wypğacony (wielkoŜĺ ujemna) (3 397 750) (2 904 550) 

V. Dochody zatrzymane 126 808 104 554 

 1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 76 445 65 478 

 2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 50 363 39 076 

VI. Wzrost (spadek) wartoŝci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 13 266 12 079 

VII. KapitaĠ funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 891 200 981 959 

   

Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 752 302,31 848 658,49 

WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa (w zğotych) 1 184,63 1 157,07 
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III RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 

 

(w tysiŃcach zğotych) 

1 stycznia ï  

30 czerwca 

2011 roku 

1 stycznia ï 

31 grudnia 

2010 roku 

1 stycznia ï  

30 czerwca 

2010 roku 

I. Przychody z lokat 11 421 25 931 14 398 

1. Dywidendy i inne udziağy w zyskach 0 0 0 

2. Przychody odsetkowe 11 421 25 931 14 398 

3. Dodatnie saldo r·Ũnic kursowych 0 0 0 

4. Pozostağe 0 0 0 

II. Koszty funduszu 454 1 557 1 058 

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 446 1 536 1 047 

2. Wynagrodzenia dla podmiot·w prowadzŃcych dystrybucjň 0 0 0 

3. Opğaty dla depozytariusza 0 0 0 

4. Opğaty zwiŃzane z prowadzeniem rejestru aktyw·w funduszu 0 0 0 

5. Opğaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0 

6. Usğugi w zakresie rachunkowoŜci 0 0 0 

7. Usğugi w zakresie zarzŃdzania aktywami funduszu 0 0 0 

8. Usğugi prawne 0 0 0 

9. Usğugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0 

10. Koszty odsetkowe 1 0 0 

11. Ujemne saldo r·Ũnic kursowych 0 0 0 

12. Pozostağe 7 21 11 

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0 

IV. Koszty funduszu netto (II-III) 454 1 557 1 058 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 10 967 24 374 13 340 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 12 474 32 990 19 122 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 11 287 28 696 9 436 

 - z tytuğu r·Ũnic kursowych 0 0 0 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1 187 4 294 9 686 

 - z tytuğu r·Ũnic kursowych 0 0 0 

VII. Wynik z operacji 23 441 57 364 32 462 

    

Wynik z operacji przypadajŃcy na jednostkň uczestnictwa (w zğotych) 31,16 67,59 39,78 

 
 



 
Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors PieniňŨny 

 Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiňcy zakoŒczony dnia 30 czerwca 2011 roku 

 

 ZağŃczone dodatkowe informacje i objaŜnienia stanowiŃ integralnŃ czňŜĺ niniejszego zestawienia 
zmian w aktywach netto. 

8 

IV ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO 
 

(w tysiŃcach zğotych z wyjŃtkiem wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa 
podanej w zğotych oraz iloŜci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 

1 Stycznia - 30 
Czerwca 2011 

1 Stycznia - 31 
Grudnia 2010 

1 Stycznia - 30 
Czerwca 2010 

I. ZMIANA WARTOŜCI AKTYWĎW NETTO    

 1. WartoŝĻ aktyw·w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 981 959 770 965 770 965 

 2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 23 441 57 364 32 462 

    a) Przychody z lokat netto 10 967 24 374 13 340 

    b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 11 287 28 696 9 436 

    c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1 187 4 294 9 686 

 3. Zmiana w aktywach netto z tytuĠu wyniku z operacji 23 441 57 364 32 462 

 4. Dystrybucja dochod·w (przychod·w) funduszu (razem): 0 0 0 

    a) z przychod·w z lokat netto 0 0 0 

    b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0 

    c) z przychod·w ze zbycia lokat 0 0 0 

 5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (114 200) 153 630 118 930 

    a) Powiňkszenie kapitağu z tytuğu zbytych jednostek uczestnictwa 379 000 1 514 030 944 030 

    b) Zmniejszenie kapitağu z tytuğu odkupionych jednostek uczestnictwa (493 200) (1 360 400) (825 100) 

 6. ğńczna zmiana aktyw·w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (90 759) 210 994 151 392 

 7. WartoŝĻ aktyw·w netto na koniec okresu sprawozdawczego 891 200 981 959 922 357 

 8. Ŝrednia wartoŝĻ aktyw·w netto w okresie sprawozdawczym 999 199 1 035 144 992 424 

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA    

 1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (96 356,18) 143 407,78 110 804,11 

    a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 323 886,93 1 345 291,79 846 307,66 

    b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (420 243,11) (1 201 884,01) (735 503,55) 

    c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (96 356,18) 143 407,78 110 804,11 

 2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajńco od poczńtku dziaĠalnoŝci 

Funduszu w tym: 
752 302,31 848 658,49 816 054,82 

    a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 827 657,44 3 503 770,51 3 004 786,38 

    b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (3 075 355,13) (2 655 112,02) (2 188 731,56) 

    c) Saldo jednostek uczestnictwa 752 302,31 848 658,49 816 054,82 

III. ZMIANA WARTOŜCI AKTYWĎW NETTO NA JEDNOSTKň UCZESTNICTWA    

 1. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 

sprawozdawczego 
1 157,07 1 093,18 1 093,18 

 2. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa na koniec okresu 

sprawozdawczego 
1 184,63 1 157,07 1 130,26 

 3. Procentowa zmiana wartoŜci aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym 

2,38 5,84 3,39 

 4. Minimalna wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w okresie 

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 
1 156,72 1 094,87 1 094,87 

    - data wyceny 2011-01-05 2010-01-04 2010-01-04 

 5. Maksymalna wartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa w okresie 
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 

1 184,63 1 157,07 1 130,54 

    - data wyceny 2011-06-30 2010-12-31 2010-06-17 

 6. WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň uczestnictwa wedğug ostatniej wyceny w 
okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 

1 184,63 1 157,07 1 130,26 

    - data wyceny 2011-06-30 2010-12-31 2010-06-30 

IV. PROCENTOWY UDZIAğ KOSZTĎW FUNDUSZU W ŜREDNIEJ WARTOŜCI 

AKTYWĎW NETTO, W TYM: 
0,09 0,15 0,21 

 1. Procentowy udziağ wynagrodzenia dla towarzystwa 0,09 0,15 0,21 

 2. Procentowy udziağ wynagrodzenia dla podmiot·w prowadzŃcych dystrybucjň 0,00 0,00 0,00 

 3. Procentowy udziağ opğat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00 

 4. Procentowy udziağ opğat zwiŃzanych z prowadzeniem rejestru aktyw·w funduszu 0,00 0,00 0,00 

 5. Procentowy udziağ opğat za usğugi w zakresie rachunkowoŜci 0,00 0,00 0,00 

 6. Procentowy udziağ opğat za usğugi w zakresie zarzŃdzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00 
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V NOTY OBJAŚNIAJĄCE 

 
1. POLITYKA RACHUNKOWOŚCI SUBFUNDUSZU 
 

1.1. Przyjňte zasady rachunkowoŜci 
 

1.1.1. Format oraz podstawa sporzŃdzenia sprawozdania finansowego 
 
Sprawozdanie finansowe zostağo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 
wrzeŜnia 1994 r. o rachunkowoŜci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17 
wrzeŜnia 2009 roku, z p·Ŧniejszymi zmianami) oraz rozporzŃdzenia Ministra Finans·w z 
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg·lnych zasad rachunkowoŜci funduszy 
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (ĂRozporzŃdzenieò). 
 
Sprawozdanie finansowe sporzŃdzone jest w polskich zğotych. Wszystkie wartoŜci, o ile nie 
wskazano inaczej, podane sŃ w zaokrŃgleniu do tysiňcy zğotych, w zwiŃzku z czym mogŃ 
wystŃpiĺ przypadki matematycznych niezgodnoŜci pomiňdzy poszczeg·lnymi notami 
niniejszego sprawozdania, wynikajŃce z ww. zaokrŃgleŒ. 
 

1.1.2. Ujmowanie w ksiňgach rachunkowych operacji dotyczŃcych Subfunduszu 
 

1. Operacje dotyczŃce Subfunduszu ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych w okresie, 
kt·rego dotyczŃ. 

2. Operacje dotyczŃce Subfunduszu ujmuje siň w walucie, w kt·rej sŃ wyraŨone, a takŨe 
w walucie polskiej po przeliczeniu wedğug Ŝredniego kursu ustalonego dla danej 
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieŒ ujňcia tych operacji w ksiňgach 
rachunkowych Subfunduszu. 

3. Nabycie albo zbycie skğadnik·w lokat przez Subfundusz ujmuje siň w ksiňgach 
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 

4. Skğadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie 
dokonania wyceny okreŜlonym w statucie Subfunduszu oraz skğadniki, dla kt·rych we 
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglňdnia siň w 
najbliŨszej wycenie aktyw·w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiŃzaŒ. 

5. Nabyte skğadniki lokat ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych Subfunduszu wedğug 
ceny nabycia. Przyjmuje siň, Ũe skğadniki lokat nabyte nieodpğatnie posiadajŃ cenň 
nabycia r·wnŃ zeru.  

6. Skğadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skğadniki majŃ przypisanŃ 
cenň nabycia wynikajŃcŃ z ceny nabycia tych skğadnik·w lokat, w zamian za kt·re 
zostağy otrzymane, skorygowanŃ o ewentualne dopğaty lub otrzymane przychody 
pieniňŨne. 

7. Zmianň wartoŜci nominalnej nabytych akcji, nie powodujŃcŃ zmiany wysokoŜci 
kapitağu akcyjnego emitenta, ujmuje siň w ewidencji analitycznej, w kt·rej dokonuje siň 
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia. 

8. Zysk lub stratň ze zbycia lokat wylicza siň metodŃ ĂnajdroŨsze sprzedaje siň jako 
pierwszeò (HIFO), polegajŃcŃ na przypisaniu sprzedanym skğadnikom najwyŨszej ceny 
nabycia danego skğadnika lokat, a w przypadku instrument·w wycenianych w 
wysokoŜci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, najwyŨszej bieŨŃcej wartoŜci ksiňgowej. Przy wyliczaniu zysku lub 
straty ze zbycia lokat metody, o kt·rej mowa powyŨej nie stosuje siň do: 

V papier·w wartoŜciowych nabytych przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do 
odkupu, 

V zobowiŃzaŒ z tytuğu zbycia papier·w wartoŜciowych, przy zobowiŃzaniu siň 
Subfunduszu do odkupu, 

V naleŨnoŜci z tytuğu udzielonej poŨyczki papier·w wartoŜciowych, w rozumieniu 
rozporzŃdzenia o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych, 

V zobowiŃzaŒ z tytuğu otrzymanej poŨyczki papier·w wartoŜciowych, w rozumieniu 
rozporzŃdzenia o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych. 
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9. W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje siň transakcji zbycia i nabycia danego 
skğadnika lokat, w pierwszej kolejnoŜci ujmuje siň nabycie danego skğadnika. 

10. W przypadku wygaŜniňcia zobowiŃzaŒ z tytuğu wystawionych opcji uznaje siň, iŨ 
wygaŜniňciu podlegajŃ kolejno te zobowiŃzania, z tytuğu kt·rych zaciŃgniňcia 
otrzymano najniŨszŃ premiň netto. 

11. środki pieniňŨne wyraŨone w walutach obcych likwiduje siň wedğug metody 
ĂnajdroŨsze likwiduje siň jako pierwszeò (HIFO). 

12. Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siň w ksiňgach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kt·rym na potrzeby wyceny danych akcji 
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglňdniajŃcy tego prawa poboru. 
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje siň za zbyte, wedğug wartoŜci r·wnej zero, w 
dniu nastňpnym po wygaŜniňciu tego prawa. 

13. NaleŨnŃ dywidendň z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje siň w ksiňgach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kt·rym na potrzeby wyceny danych akcji 
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglňdniajŃcy wartoŜci tego 
prawa do dywidendy. 

14. Prawo poboru akcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania 
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje siň w ksiňgach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastňpnym po dniu ustalenia tych praw. 

15. Podatki z tytuğu dochod·w od odsetek lub innych poŨytk·w uzyskanych od papier·w 
wartoŜciowych emitowanych za granicŃ ujmuje siň w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu 
wypğaty tych dochod·w. 

16. ZobowiŃzania Subfunduszu z tytuğu wystawionych opcji ujmuje siň w bilansie w 
pozycji zobowiŃzania z tytuğu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji 
zobowiŃzanie z tytuğu wystawienia opcji ujmuje siň w wysokoŜci otrzymanej premii 
netto. 

17. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych Subfunduszu 
wedğug wartoŜci ksiňgowej r·wnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiŃzane z 
jego otwarciem pomniejszajŃ niezrealizowany zysk (powiňkszajŃ niezrealizowanŃ 
stratň) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiŃzane z 
zamkniňciem kontraktu pomniejszajŃ zrealizowany zysk (powiňkszajŃ zrealizowanŃ 
stratň) z kontraktu terminowego. 

18. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wpğywa na wzrost (spadek) wyniku z 
operacji. 

19. Przychody z lokat obejmujŃ w szczeg·lnoŜci: 

V dywidendy i inne udziağy w zyskach, 

V przychody odsetkowe, 

V dodatnie saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w 
pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 

Przychody odsetkowe od dğuŨnych papier·w wartoŜciowych, wycenianych w wartoŜci 
godziwej, nalicza siň zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papier·w wartoŜciowych 
przez emitenta. 

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza siň przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej. 

20. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujŃ w szczeg·lnoŜci: 

V wynagrodzenie Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem, 

V koszty odsetkowe, 

V ujemne saldo r·Ũnic kursowych powstağe w zwiŃzku z wycenŃ Ŝrodk·w 
pieniňŨnych, naleŨnoŜci oraz zobowiŃzaŒ w walutach obcych. 

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzŃdzanie Subfunduszem naliczane jest w kaŨdym 
dniu wyceny za kaŨdy dzieŒ roku od wartoŜci aktyw·w netto Subfunduszu ustalonych 
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiňcznych i 
pğatne jest do 7 (si·dmego) dnia roboczego nastňpnego miesiŃca kalendarzowego. 
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Koszty odsetkowe z tytuğu kredyt·w i poŨyczek zaciŃgniňtych przez Subfundusz 
rozlicza siň w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

21. Papiery wartoŜciowe bňdŃce przedmiotem udzielonej poŨyczki sŃ wyğŃczane z 
bilansu Funduszu jako poŨyczkodawcy. JednoczeŜnie w bilansie Funduszu zostaje 
rozpoznana naleŨnoŜĺ z tytuğu zawartej transakcji poŨyczki papier·w wartoŜciowych. 

środki pieniňŨne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sŃ ujmowane w 
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowiŃzaniem do ich zwrotu 

22. WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreŜlonym w 
statucie Funduszu. 

 
1.1.3. Zasady wyceny aktyw·w Subfunduszu 
 

A. Zasady og·lne 

1. Aktywa Subfunduszu wycenia siň, a zobowiŃzania Subfunduszu ustala siň wedğug 
stan·w odpowiednio aktyw·w Subfunduszu i jego zobowiŃzaŒ oraz odpowiednio 
kurs·w, cen i wartoŜci z godziny 23.00 w dniu wyceny. 

2. Aktywa Subfunduszu wycenia siň, a zobowiŃzania Subfunduszu ustala siň wedğug 
wiarygodnie oszacowanej wartoŜci godziwej, z zastrzeŨeniem skğadnik·w, o kt·rych 
mowa w pkt. D 1-4 poniŨej.  

B. Wyb·r rynku gğ·wnego 

1. W przypadku, gdy skğadniki lokat Subfunduszu notowane sŃ na wiňcej niŨ jednym 
aktywnym rynku lub w wiňcej niŨ jednym systemie notowaŒ, Subfundusz w 
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyŨszej starannoŜci, dokonuje 
dla danego skğadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gğ·wnego lub wğaŜciwego 
systemu notowaŒ, kt·ry najlepiej speğnia nastňpujŃce warunki:  

a) wolumen obrot·w dla danego skğadnika lokat Subfunduszu w ciŃgu miesiŃca 
kalendarzowego poprzedzajŃcego miesiŃc, w kt·rym nastňpuje dzieŒ wyceny 
wskazuje, Ũe dany aktywny rynek lub system notowaŒ w spos·b stağy i rzetelny 
okreŜla wartoŜĺ rynkowŃ tego skğadnika lokat Subfunduszu oraz  

b) moŨliwoŜĺ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku. 

C. Skğadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku 

1. Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku 

Wedğug ostatniego dostňpnego w momencie dokonywania wyceny, o kt·rym mowa w 
pkt.A1 powyŨej kursu dostňpnego na aktywnym rynku, przy czym jeŨeli dany rynek 
wyznacza kurs zamkniňcia lub innŃ wartoŜĺ stanowiŃcŃ jego odpowiednik wycena 
nastňpuje wedğug tego kursu lub wartoŜci. 

2. DğuŨne papiery wartoŜciowe notowane na aktywnym rynku 

V DğuŨne papiery wartoŜciowe, dla kt·rych rynkiem gğ·wnym jest Gieğda Papier·w 
WartoŜciowych w Warszawie SA ï wedğug ostatniego dostňpnego w momencie 
dokonywania wyceny, o kt·rym mowa w pkt. A1 kursu zamkniňcia. 

V DğuŨne papiery wartoŜciowe, dla kt·rych rynkiem gğ·wnym jest Treasury 
BondSpot Poland ï wedğug ostatniego dostňpnego w momencie dokonywania 
wyceny, o kt·rym mowa w pkt. A1 kursu fixing ï, a w przypadku jego braku dla 
danego papieru wartoŜciowego wedğug ostatniej ceny transakcyjnej ogğoszonej 
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa siň 
w szczeg·lnoŜci na podstawie: 

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego 
skğadnika lokat Subfunduszu, 

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skğadnika lokat 
Subfunduszu, 

c) Bondtrader Composite. 

W przypadku braku wskaŦnik·w okreŜlonych w lit. a) ï c) dla danego skğadnika 
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza 
wskaŦniki te nie odzwierciedlajŃ wartoŜci po jakiej moŨna dokonaĺ w danym dniu 
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transakcji kupna/sprzedaŨy danego papieru wartoŜciowego, wycena dokonywana 
jest w oparciu o ŜredniŃ z cen transakcji lub ofert kupna ogğaszanych przez dwie 
instytucje finansowe, majŃce wedğug najlepszej wiedzy Funduszu najwiňkszy 
udziağ w obrocie danym walorem w miesiŃcu kalendarzowym poprzedzajŃcym 
miesiŃc, w kt·rym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i 
sprzedaŨy, o kt·rych mowa powyŨej zostağy zgğoszone a transakcje  zostağy 
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iŨ wycena skğadnika lokat Subfunduszu 
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartoŜci godziwej, 
skğadnik ten wycenia siň tak jak skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. 

V DğuŨne papiery wartoŜciowe, dla kt·rych rynkiem gğ·wnym jest inny aktywny 
rynek, w szczeg·lnoŜci dğuŨne papiery wartoŜciowe notowane na rynkach 
zagranicznych ï wedğug ostatniego dostňpnego w momencie dokonywania 
wyceny, o kt·rym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jeŨeli dany rynek wyznacza 
kurs zamkniňcia lub innŃ wartoŜĺ stanowiŃcŃ jego odpowiednik wycena 
nastňpuje wedğug tego kursu lub wartoŜci. W przypadku braku transakcji w 
danym dniu wycena odbywa siň w szczeg·lnoŜci na podstawie: 

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego 
skğadnika lokat Subfunduszu, 

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skğadnika lokat 
Subfunduszu, 

c) Bondtrader Composite. 
 
W przypadku braku wskaŦnik·w okreŜlonych w lit. a) ï c) dla danego skğadnika 
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza 
wskaŦniki te nie odzwierciedlajŃ wartoŜci po jakiej moŨna dokonaĺ w danym dniu 
transakcji kupna/sprzedaŨy danego papieru wartoŜciowego, wycena dokonywana 
jest w oparciu o ŜredniŃ z cen transakcji lub ofert kupna ogğaszanych przez dwie 
instytucje finansowe, majŃce wedğug najlepszej wiedzy Funduszu najwiňkszy 
udziağ w obrocie danym walorem w miesiŃcu kalendarzowym poprzedzajŃcym 
miesiŃc, w kt·rym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i 
sprzedaŨy, o kt·rych mowa powyŨej zostağy zgğoszone a transakcje  zostağy 
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iŨ wycena skğadnika lokat Subfunduszu 
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartoŜci godziwej, 
skğadnik ten wycenia siň tak jak skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. 

V W przypadku, gdy ze wzglňdu na zbliŨajŃcy siň termin wykupu dğuŨnych papier·w 
wartoŜciowych nie jest moŨliwe dokonanie wyceny wedğug zasad okreŜlonych 
powyŨej papiery te wycenia siň metodŃ odpisu dyskonta lub amortyzacji premii 
powstağych jako r·Ũnica pomiňdzy cenŃ wykupu danego papieru wartoŜciowego 
a ostatniŃ wartoŜciŃ godziwŃ, po jakiej Subfundusz wyceniğ dany papier 
wartoŜciowy wedğug zasad okreŜlonych powyŨej. 

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedğug ostatniego dostňpnego w momencie 
dokonywania wyceny, o kt·rym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu 
okreŜlajŃcego stan rozliczeŒ Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej. 

4. Pozostağe skğadniki lokat Subfunduszu ï wedğug ostatniego dostňpnego w momencie 
dokonywania wyceny, o kt·rym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu, 
przy czym jeŨeli dany rynek wyznacza kurs zamkniňcia lub innŃ wartoŜĺ stanowiŃcŃ 
jego odpowiednik wycena nastňpuje wedğug tego kursu lub wartoŜci. 

D. Skğadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku 

1. DğuŨne papiery wartoŜciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sŃ w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dğuŨnych papier·w 
wartoŜciowych wycenianych wedğug wartoŜci godziwej, do wysokoŜci skorygowanej 
ceny nabycia ï wartoŜĺ godziwa wynikajŃca z ksiŃg rachunkowych stanowi, na dzieŒ 
przeszacowania, nowo ustalonŃ skorygowanŃ cenň nabycia. W przypadku, gdy data 
zawarcia transakcji nabycia jest r·Ũna od daty jej rozliczenia papier wartoŜciowy 
ujmuje siň w ksiňgach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowanŃ cenň nabycia 
wylicza siň od dnia rozliczenia transakcji nabycia. 

2. Depozyty wyceniane sŃ w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy 
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 
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3. Papiery wartoŜciowe nabyte przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu, wycenia 
siň, poczŃwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodŃ skorygowanej ceny nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

4. ZobowiŃzania z tytuğu zbycia papier·w wartoŜciowych przy zobowiŃzaniu siň 
Subfunduszu do odkupu, wycenia siň, poczŃwszy od dnia zawarcia umowy 
sprzedaŨy, metodŃ skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia siň w oparciu o modele wyceny 
powszechnie stosowane dla danego typu instrument·w, a w szczeg·lnoŜci w 
przypadku kontrakt·w terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, st·p 
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przepğyw·w pieniňŨnych. 

6. DğuŨne papiery wartoŜciowe zawierajŃce wbudowane instrumenty pochodne wycenia 
siň wedğug wartoŜci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowanŃ, niezaleŨnŃ 
jednostkň ŜwiadczŃcŃ tego rodzaju usğugi lub jeŨeli Subfundusz nie korzysta z usğug 
takiej jednostki w nastňpujŃcy spos·b: 

V w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sŃ ŜciŜle powiŃzane z 
wycenianym papierem dğuŨnym to wartoŜĺ cağego instrumentu finansowego 
bňdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu 
finansowego modelu wyceny uwzglňdniajŃc w swojej konstrukcji modele 
wyceny poszczeg·lnych wbudowanych instrument·w pochodnych,  

V w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sŃ ŜciŜle powiŃzane z 
wycenianym papierem dğuŨnym, w·wczas wartoŜĺ wycenianego instrumentu 
finansowego bňdzie stanowiĺ sumň wartoŜci dğuŨnego papieru wartoŜciowego 
(bez wbudowanych instrument·w pochodnych) wyznaczonej przy 
uwzglňdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoŜci wbudowanych 
instrument·w pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wğaŜciwe dla 
poszczeg·lnych instrument·w pochodnych. JeŨeli jednak wartoŜĺ godziwa 
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moŨe byĺ wiarygodnie okreŜlona to 
taki instrument wycenia siň wedğug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny 
zalicza siň odpowiednio do przychod·w odsetkowych lub koszt·w odsetkowych. 

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuğy uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku 
wycenia siň wedğug ostatniej ogğoszonej przez dany fundusz lub wğaŜciwŃ instytucjň 
wartoŜci aktyw·w netto funduszu na jednostkň lub tytuğ uczestnictwa skorygowanŃ o 
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoŜci godziwej, jakie wystŃpiğy od 
momentu ogğoszenia do dnia wyceny. 

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia siň wedğug: 

V wartoŜci teoretycznej praw poboru jako r·Ũnicy miňdzy cenŃ akcji z ostatniego 
notowania z prawem poboru, a cenŃ odniesienia na pierwszym notowaniu akcji 
po ustaleniu prawa poboru lub 

V wartoŜci bieŨŃcej prawa poboru uwzglňdniajŃcej r·Ũnicň miňdzy bieŨŃcym 
kursem rynkowym akcji sp·ğki a cenŃ akcji nowej emisji oraz liczbň praw poboru 
potrzebnych do objňcia jednej akcji nowej emisji, 

w zaleŨnoŜci od tego, kt·ra z powyŨszych wartoŜci jest niŨsza. 

9. JeŨeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sŃ toŨsame w prawach do akcji 
notowanych na aktywnym rynku, wycenia siň je wedğug cen tych papier·w 
wartoŜciowych zgodnie z zasadami okreŜlonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku 
akcje wycenia siň w oparciu o ostatniŃ z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiňkszonŃ o wartoŜĺ godziwŃ prawa 
poboru niezbňdnego do ich objňcia w dniu wygaŜniňcia tego prawa, a w przypadku, 
gdy zostağy okreŜlone r·Ũne ceny dla nabywc·w ï w oparciu o ŜredniŃ cenň nabycia, 
waŨonŃ liczbŃ nabytych akcji, o ile cena ta zostağa podana do publicznej wiadomoŜci, 
z uwzglňdnieniem zmian wartoŜci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majŃcymi 
wpğyw na ich wartoŜĺ godziwŃ. 

10. JeŨeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sŃ toŨsame w prawach do akcji 
notowanych na aktywnym rynku, wycenia siň je wedğug cen tych papier·w 
wartoŜciowych zgodnie z zasadami okreŜlonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku 
prawa do akcji wycenia siň w oparciu o ostatniŃ z cen po jakiej nabywano je na rynku 
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pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiňkszonŃ o wartoŜĺ godziwŃ prawa 
poboru niezbňdnego do ich objňcia w dniu wygaŜniňcia tego prawa. 

11. Pozostağe skğadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sŃ 
na podstawie zasad okreŜlonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez 
Depozytariusza, wedğug wiarygodnie ustalonej wartoŜci godziwej na podstawie 
oszacowania wartoŜci skğadnika lokat Subfunduszu za pomocŃ powszechnie 
uznanych metod estymacji. 

 

E. Wycena aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu denominowanych w walutach obcych 

1. Aktywa i zobowiŃzania denominowane w walutach obcych wycenia siň lub ustala w 
walucie, w kt·rej sŃ notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sŃ notowane 
na aktywnym rynku ï w walucie, w kt·rej sŃ denominowane. 

 
2. Aktywa i zobowiŃzania, o kt·rych mowa w pkt. 1 wykazuje siň w zğotych polskich po 
przeliczeniu wedğug ostatniego dostňpnego w momencie dokonywania wyceny, o kt·rym 
mowa w pkt. A1, Ŝredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Polski. 

 

F. Wycena naleŨnoŜci z tytuğu zawartej transakcji poŨyczki papier·w wartoŜciowych 

1. NaleŨnoŜci z tytuğu zawartej transakcji poŨyczki papier·w wartoŜciowych sŃ wyceniane 
zgodnie z zasadami przyjňtymi do wyceny poŨyczonych papier·w wartoŜciowych 

 
1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoŜci 

 
W okresie sprawozdawczym nie miağy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz 
zasad rachunkowoŜci. 
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2. NALEŻNOŚCI SUBFUNDUSZU 
 

 (w tysiŃcach zğotych) 
30 Czerwca 

2011 roku  

31 Grudnia 

2010 roku 

Z tytuğu zbytych aktyw·w 0 0 

Z tytuğu instrument·w pochodnych 0 0 

Z tytuğu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0 

Z tytuğu dywidend 0 0 

Z tytuğu odsetek 3 797 3 713 

Z tytuğu udzielonych poŨyczek 0 0 

Pozostağe naleŨnoŜci 0 0 

Razem 3 797 3 713 

 
 
3. ZOBOWIĄZANIA SUBFUNDUSZU 

 

 (w tysiŃcach zğotych) 
30 Czerwca 

2011 roku  

31 Grudnia 

2010 roku 

Z tytuğu nabytych aktyw·w 0 0 

Z tytuğu transakcji przy zobowiŃzaniu siň funduszu do odkupu 0 0 

Z tytuğu instrument·w pochodnych 0 0 

Z tytuğu wpğat na jednostki uczestnictwa 0 0 

Z tytuğu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0 

Z tytuğu wypğaty dochod·w funduszu 0 0 

Z tytuğu kr·tkoterminowych poŨyczek i kredyt·w 0 0 

Z tytuğu dğugoterminowych poŨyczek i kredyt·w 0 0 

Z tytuğu rezerw 70 71 

Pozostağe zobowiŃzania 0 0 

Razem 70 71 

 
 
4. ŚRODKI PIENIĘŻNE I ICH EKWIWALENTY 
 

 (w tysiŃcach zğotych) Waluta 
30 Czerwca 

2011 roku  

31 Grudnia 

2010 roku 

Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 19 770 114 542 

Razem  19 770 114 542 

 

 średni w okresie sprawozdawczym stan Ŝrodk·w pieniňŨnych 

utrzymywanych w celu zaspokojenia bieŨŃcych zobowiŃzaŒ 

Subfunduszu 

 

30 Czerwca 

2011 roku  

31 Grudnia 

2010 roku 

 PLN 67 156 66 648 

Razem  67 156 66 648 
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5. RYZYKA 
 

5.1. Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej 
 

5.1.1. Aktywa i zobowiŃzania Subfunduszu obciŃŨone ryzykiem wartoŜci godziwej 
wynikajŃcym ze stopy procentowej 

 
Na ryzyko zmiany wartoŜci godziwej zwiŃzane z wahaniami stopy procentowej naraŨone sŃ 
przede wszystkim dğuŨne papiery wartoŜciowe oraz instrumenty rynku pieniňŨnego o stağym 
oprocentowaniu i zerokuponowe, kt·rych wartoŜĺ w aktywach Subfunduszu na dzieŒ 30 czerwca  
2011 roku wynosiğa 505 872 tys. zğotych, co stanowiğo 56,76% aktyw·w Subfunduszu (na dzieŒ 
31 grudnia  2010 roku wynosiğa 536 803 tys. zğotych, co stanowiğo 54.66% aktyw·w 
Subfunduszu). 
  
Na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku oraz dzieŒ 31 grudnia 2010 roku zobowiŃzania Subfunduszu nie 
byğy obciŃŨone ryzykiem zmiany wartoŜci godziwej wynikajŃcym ze stopy procentowej. 
 

5.1.2. Aktywa i zobowiŃzania Subfunduszu obciŃŨone ryzykiem przepğyw·w Ŝrodk·w 
pieniňŨnych wynikajŃcym ze stopy procentowej 

 

Na ryzyko przepğyw·w Ŝrodk·w pieniňŨnych zwiŃzane z wahaniami stopy procentowej naraŨone 
sŃ dğuŨne papiery wartoŜciowe o zmiennej stopie procentowej, kt·rych wartoŜĺ w aktywach 
Subfunduszu na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku wynosiğa 361 831 tys. zğotych, co stanowiğo 40.58% 
aktyw·w Subfunduszu (na dzieŒ 31 grudnia 2010 roku wynosiğa 326 972 tys. zğotych, co 
stanowiğo 33.29% aktyw·w Subfunduszu).  
 
Na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku oraz na dzieŒ 31 grudnia 2010 roku  zobowiŃzania Subfunduszu 
nie byğy obciŃŨone ryzykiem przepğyw·w pieniňŨnych wynikajŃcym ze stopy procentowej. 
 

5.2. Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem kredytowym 
 

5.2.1. Maksymalne obciŃŨenie ryzykiem kredytowym 
 
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreŜlonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa 
gğ·wnie w instrumenty rynku pieniňŨnego i dğuŨne papiery wartoŜciowe. W okresie 
sprawozdawczym  Subfundusz lokowağ aktywa gğ·wnie w papiery wartoŜciowe emitowane przez 
Skarb PaŒstwa, charakteryzujŃce siň niskim poziomem ryzyka kredytowego. 
 
Na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku oraz 31 grudnia 2010 roku  struktura aktyw·w Subfunduszu 
przedstawia siň nastňpujŃco: 
 

(w tysiŃcach zğotych) 30 czerwca 

2011 roku 

31 grudnia 

2010 roku 

DğuŨne papiery wartoŜciowe lub instrumenty rynku pieniňŨnego 

emitowane przez Skarb PaŒstwa (z odsetkami) 693 162 716 063 

DğuŨne papiery wartoŜciowe lub instrumenty rynku pieniňŨnego 

pozostağych emitent·w 178 338 151 084 

Dywidendy 0 0 

Przedpğaty na zakup papier·w wartoŜciowych 0 0 

środki pieniňŨne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 19 770 114 542 

Odsetki naleŨne od Ŝrodk·w na rachunkach bankowych 0 341 

NaleŨnoŜci od innych funduszy inwestycyjnych zarzŃdzanych przez 

Towarzystwo  z tytuğu zbytych jednostek uczestnictwa  0 0 

Pozostağe naleŨnoŜci 0 0 

Razem aktywa Subfunduszu 891 270 982 030 
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5.2.2. Wskazanie przypadk·w znaczŃcej koncentracji ryzyka kredytowego w 
poszczeg·lnych kategoriach lokat 

 
Subfundusz moŨe lokowaĺ do 100% wartoŜci aktyw·w Subfunduszu wyğŃcznie w papiery 
wartoŜciowe emitowane, porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank 
Polski, paŒstwa naleŨŃce do OECD albo miňdzynarodowe instytucje finansowe, kt·rych 
czğonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z paŒstw naleŨŃcych do OECD. 
 
Na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku oraz na 31 grudnia 2010 roku udziağ lokat w dğuŨne papiery 
wartoŜciowe emitowane , porňczone lub gwarantowane przez Skarb PaŒstwa lub Narodowy Bank 
Polski wraz z odsetkami naleŨnymi wynosiğ odpowiednio 89.20% i 72.90% aktyw·w 
Subfunduszu. 
 

5.3. Poziom obciŃŨenia aktyw·w i zobowiŃzaŒ Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze 
wskazaniem przypadk·w znaczŃcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg·lnych 
kategoriach lokat 

 
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartoŜciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko 
walutowe zwiŃzane ze zmiennoŜciŃ kurs·w walut i w zwiŃzku z tym potencjalnŃ utratŃ wartoŜci 
skğadnik·w lokat Subfunduszu wyraŨonŃ w zğotych.  
 
Na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku oraz dzieŒ 31 grudnia 2010 roku Subfundusz nie posiadağ w 
swoim portfelu skğadnik·w lokat wyraŨonych w walutach obcych. 
 
Na dzieŒ 30 czerwca 2011 roku oraz na dzieŒ 31 grudnia 2010 roku zobowiŃzania Subfunduszu 
nie byğy obciŃŨone ryzykiem walutowym. 
 

 
6. INSTRUMENTY POCHODNE 

 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010  Subfundusz nie zawierağ transakcji, 
kt·rych przedmiotem byğy instrumenty pochodne. 

 
 
7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIĄZANIU SIĘ SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO 

ODKUPU 
 

7.1. Transakcje przy zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu 
 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2010 Subfundusz zawierağ transakcje przy 
zobowiŃzaniu siň drugiej strony do odkupu, jednakŨe na dzieŒ bilansowy 30 czerwca 2011 roku 
oraz na dzieŒ bilansowy 31 grudnia 2010 roku transakcje tego typu nie wystŃpiğy. 

 
7.2. Transakcje przy zobowiŃzaniu siň Subfunduszu do odkupu 
 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 Subfundusz nie zawierağ transakcji 
przy zobowiŃzaniu siň Subfunduszu do odkupu. 
 

7.3. NaleŨnoŜci z tytuğu papier·w wartoŜciowych poŨyczonych od Subfunduszu w trybie 
przepis·w rozporzŃdzenia o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych 

 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 Subfundusz nie zawierağ transakcji w 
trybie przepis·w rozporzŃdzenia o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych. 
 

7.4. ZobowiŃzania z tytuğu papier·w wartoŜciowych poŨyczonych przez Subfundusz w trybie 
przepis·w rozporzŃdzenia o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych 

 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 Subfundusz nie zawierağ transakcji w 
trybie przepis·w rozporzŃdzenia o poŨyczkach papier·w wartoŜciowych. 
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8. KREDYTY I POŻYCZKI 

 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 Subfundusz nie zaciŃgağ Ũadnych 
kredyt·w i poŨyczek. 
 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 Subfundusz nie udzielağ Ũadnych 
kredyt·w i poŨyczek. 
 
 

9. WALUTY I RÓŻNICE KURSOWE 

 
Aktywa i pasywa Subfunduszu sŃ wyraŨone wyğŃcznie w zğotych polskich. W okresie 

sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 Subfundusz nie dokonywağ transakcji w walutach 
obcych. 

 
 
 
10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 
 

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 
 

(w tysiŃcach zğotych) 1 styczniaï  

30 czerwca 

2011 roku 

1 styczniaï  

31 grudnia 

2010 roku 

1 styczniaï  

30 czerwca 

2010 roku 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 11 287 28 696 9 436 

- Papiery wartoŜciowe udziağowe 0 0 0 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe odsetkowe 11 287 28 696 9 436 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe dyskontowe 0 0 0 

- Jednostki i tytuğy uczestnictwa 0 0 0 

- Inne 0 0 0 

    

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 

tym: 

0 0 0 

- Papiery wartoŜciowe udziağowe 0 0 0 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe odsetkowe 0 0 0 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe dyskontowe 0 0 0 

- Jednostki i tytuğy uczestnictwa 0 0 0 

- Inne 0 0 0 

Razem  11 287 28 696 9 436 
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktyw·w 
 

(w tysiŃcach zğotych) 1 styczniaï  

30 czerwca 

2011 roku 

1 styczniaï  

31 grudnia 

2010 roku 

1 styczniaï  

30 czerwca 

2010 roku 

Skğadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1 187 4 294 9 686 

- Papiery wartoŜciowe udziağowe 0 0 0 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe odsetkowe 1 187 4 294 9 686 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe dyskontowe 0 0 0 

- Jednostki i tytuğy uczestnictwa 0 0 0 

- Inne 0 0 0 

    

Skğadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w 

tym: 
0 0 0 

- Papiery wartoŜciowe udziağowe 0 0 0 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe odsetkowe 0 0 0 

- DğuŨne papiery wartoŜciowe dyskontowe 0 0 0 

- Jednostki i tytuğy uczestnictwa 0 0 0 

- Inne 0 0 0 

Razem  1 187 4 294 9 686 

 
Wszelkie dochody Subfunduszu powiňkszajŃ wartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu. Subfundusz 
nie wypğaca kwot stanowiŃcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa. 

 
 
11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 

 
11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo 
 

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpoŜrednio ze Ŝrodk·w wğasnych 
wszelkie koszty i wydatki zwiŃzane z dziağalnoŜciŃ Subfunduszu, za wyjŃtkiem: 

a) prowizji i opğat za przechowywanie papier·w wartoŜciowych oraz otwarcie i prowadzenie 
rachunk·w bankowych, 

b) prowizji i opğat zwiŃzanych z transakcjami kupna i sprzedaŨy papier·w wartoŜciowych i praw 
majŃtkowych, 

c) opğat, prowizji i koszt·w zwiŃzanych z obsğugŃ i spğatŃ zaciŃgniňtych przez Subfundusz 
poŨyczek i kredyt·w bankowych, 

d) podatk·w, taks notarialnych, opğat sŃdowych i innych opğat wymaganych przez organy 
paŒstwowe i samorzŃdowe, w tym opğat za zezwolenia i rejestracyjnych, 

e) koszt·w likwidacji Funduszu, 
f) koszt·w likwidacji Subfunduszu. 

StŃd teŨ wszelkie pozostağe koszty, w tym zwğaszcza: 

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycenň i przechowywanie aktyw·w Subfunduszu;  
b) opğaty dla agenta obsğugujŃcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Ŝwiadczenie 

usğug agenta obsğugujŃcego;  
c) koszty zwiŃzane z prowadzeniem ksiŃg rachunkowych i badaniem ksiŃg Subfunduszu;  
d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych usğug;  
e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji 

materiağ·w informacyjnych i ogğoszeŒ,  

nie obciŃŨajŃ Subfunduszu i nie sŃ prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym. 

 
11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa 

Za zarzŃdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktyw·w Subfunduszu wynagrodzenie w 
maksymalnej wysokoŜci 1.5% w skali roku naliczone od Ŝredniej rocznej WartoŜci Aktyw·w Netto 
Subfunduszu.  
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Od dnia 1 grudnia 2008 roku do 31 maja 2010 roku wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa 
wyliczana byğa w oparciu o nastňpujŃce stawki: 

 

WartoŜĺ Aktyw·w Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny 

PoprzedzajŃcym DzieŒ Wyceny w mln. zğ 

Stawka Wynagrodzenia w ramach 

wyznaczonego progu w Dniu Wyceny 

w skali roku 

poniŨej 500 0.26% 

od 500 poniŨej 1 000 0.22% 

od 1 000 poniŨej 1 500 0.16% 

od 1 500 poniŨej 2 000 0.10% 

od 2 000 0.07% 

 

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysokoŜĺ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedğug 
stawki wynoszŃcej 0,09% w skali roku. 

 

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czňŜci zmiennej, uzaleŨnionej od wynik·w 
Subfunduszu. WielkoŜĺ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztağtowağa siň 
nastňpujŃco: 

 

(w tysiŃcach zğotych) 1 styczniaï  

30 czerwca 

2011 roku 

1 styczniaï  

31 grudnia 

2010 roku 

1 styczniaï  

30 czerwca 

2009 roku 

Wynagrodzenie dla Towarzystwa    

- CzňŜĺ stağa wynagrodzenia 446 1 536 883 
- CzňŜĺ wynagrodzenia uzaleŨniona od wynik·w 

Subfunduszu 0 0 0 

    

Razem  446 1 536 883 

 

 
12. DANE PORÓWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 

 

 30 czerwca 

2011 roku 

31 grudnia 

2010 roku 

31 grudnia 

2009 roku 

31 grudnia 

2008 roku 

WartoŜĺ aktyw·w netto Subfunduszu w 

tysiŃcach zğotych 

891 200 981 959 770 965 741 387 

WartoŜĺ aktyw·w netto na jednostkň 

uczestnictwa w zğotych 

1 184.63 1 157.07 1 093.18 1025.82 
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VII INFORMACJA DODATKOWA 
 
1. Informacje o znaczących zdarzeniach dotyczących lat ubiegłych, ujętych w sprawozdaniu 
finansowym za bieżący okres sprawozdawczy 

 

Do dnia sporzŃdzenia sprawozdania finansowego nie wystŃpiğy znaczŃce zdarzenia dotyczŃce lat 
ubiegğych, kt·re wymagağyby ujňcia w sprawozdaniu finansowym. 

 
2. Informacje o znaczących zdarzeniach, jakie nastąpiły po dniu bilansowym,  
a nieuwzględnionych w sprawozdaniu finansowym 

 
Po dniu bilansowym nie wystŃpiğy zdarzenia, kt·re wymagağyby uwzglňdnienia w sprawozdaniu 
finansowym. 

 
3. Zestawienie oraz objaśnienie różnic pomiędzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
finansowym i porównywalnych danych finansowych a uprzednio sporządzonymi i 
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

 
Nie wystňpujŃ r·Ũnice pomiňdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w 
por·wnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzŃdzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi. 

 

4. Dokonane korekty błędów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych 
tym skutków finansowych na sytuację majątkową i finansową, płynność oraz wynik z 
operacji i rentowność Subfunduszu 

 
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 bğňdy podstawowe nie wystŃpiğy. 
 

5. Inne informacje, niż wskazane powyżej, które w istotny sposób mogłyby wpłynąć na ocenę 
sytuacji majątkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 
 

W okresie sprawozdawczym nie wystŃpiğy zdarzenia, inne niŨ ujawnione w sprawozdaniu 
finansowym, kt·re w istotny spos·b mogğyby wpğynŃĺ na ocenň sytuacji majŃtkowej, finansowej 
oraz wyniku z operacji Subfunduszu. 

 

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych stron. 
 
 
 

 


