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Sprawozdanie pétroczne - za okres pétroczny konczacy sie 30.06.2016
Zestawienie Lokat - Tabela Gtéwna
30.06.2016 31.12.2015
Wartos¢ wg Wartos¢ wg Proce.ntowy Wartosé wg Wartos¢ wg Proce.ntowy
SKEADNIKILOKAT ceny nabyciaw  wyceny na dzien udzial w ceny nabycia w | wyceny na dzien THEDT
tys. bilansowy w tys. eligRIEGn tys. bilansowy w tys. ClSHAIEER
ogotem ogotem

Akcje 1728 1454 5.80% 2619 2316 8.23%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
Prawa do akgcji 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%
Dtuzne papiery warto$ciowe 20 636 21413 85.49% 24 165 25237 89.71%
Instrumenty pochodne 0 0 0.00% 0 0 0.00%
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 2160 2160 8.62% 230 230 0.82%
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: 24 524 25027 99.91% 27 014 27783 98.76%

Sprawozdanie pétroczne

tabela glowna

6/30/2016
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Sprawozdanie poétroczne - za okres pétroczny konczacy sie 30.06.2016
Zestawienie Lokat - tabele uzupetniajace
TN a7 Wartosé wg Procentowy udziat
. . Kraj siedziby Wartos¢ wg ceny T
AKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba e TR T, \IM.)I(ceny na ‘:ztylesn w akt'y.wach
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek regulowany 1728 1454 5.80%
ASSECO POLAND SA PLSOFTB00016 |AKbwny ek Warsaw Stock 710 Polska 32 37 0.15%
regulowany Exchange
BANK ZACHODNI WBK SA (Emitent) Aktywny rynek Warsaw Stock o,
PLBZ00000044 regulowany Exchange 288 Polska 95 76 0.30%
CCC S.A. PLCCC0000016 Aktywny ynek | Warsaw Stock 231 Polska 32 37 0.15%
regulowany Exchange
CYFROWY POLSAT SA PLCFRPT00013 | AKbywny rynek Warsaw Stock 2028 Polska 50 45 0.18%
regulowany Exchange
EUROCASH SA PLEURCH00011 Aktywny ynek | Warsaw Stock 746 Polska 38 34 0.14%
regulowany Exchange
KGHM POLSKA MIEDZ SA Aktywny rynek Warsaw Stock o
PLKGHMO000017 regulowany Exchange 1295 Polska 15 85 0.34%
GRUPALOTOS SA PLLOTOS00025 ~ |AKbwnyrynek | Warsaw Stock 810/ Polska 25 25 0.10%
regulowany Exchange
LPP SA PLLPP0000011 Aktywny rynek | Warsaw Stock 13|Polska 116 66 0.26%
regulowany Exchange
BANK POLSKA KASA OPIEKI SA Aktywny rynek Warsaw Stock o
(Emitent) PLPEKAO00016 regulowany Exchange 1241 Polska 198 170 0.68%
POLSKIE GORNICTWO NAFTOWE | Aktywny rynek Warsaw Stock o
GAZOWNICTWO SA PLPGNIG00014  |regulowany Exchange 15 514 Polska 53 87 0.35%
POLSKI KONCERN NAFTOWY ORLEN | Aktywny rynek Warsaw Stock o
SA PLPKN0000018 regulowany Exchange 2939|Polska 1 203 0.81%
POWSZECHNA KASA OSZCZEDNOSCI Aktywny rvnek Warsaw Stock
BANK POLSKI SA (Emitent) o ylo yai‘y N £ ac hs:n . oC 8 127 |Polska 285 189 0.75%
PLPKO0000016 gulowany xehang
ORANGE POLSKA SA PLTLKPLO0017 | Akbywny rynek Warsaw Stock 6 127 |Polska 60 31 0.12%
regulowany Exchange
ENEA SA PLENEA000013 Aktywny rynek | Warsaw Stock 2022 Polska 34 20 0.08%
regulowany Exchange
PGE POLSKA GRUPA ENERGETYCZNA |Aktywny rynek Warsaw Stock »
SA PLPGER000010 regulowany Exchange 7 427|Polska 187 88 0.35%
POWSZECHNY ZAKLAD UBEZPIECZEN |Aktywny rynek Warsaw Stock o
SA PLPZU0000011 regulowany Exchange 5339|Polska 186 152 0.61%
TAURON POLSKA ENERGIA SA Aktywny rynek Warsaw Stock o
PLTAURNO00011 regulowany Exchange 9 851|Polska 46 28 0.11%
ALIOR BANK SA PLALIOR00045 Aktywny rynek | Warsaw Stock 486/ Polska 38 25 0.10%
regulowany Exchange
ENERGA SA PLENERG00022 Aktywny rynek Warsaw Stock 1 899 Polska 48 18 0.07%
regulowany Exchange
mBank SA (Emitent) PLBRE0000012 | AKbwny rynek | Warsaw Stock 122|Polska 29 38 0.15%
regulowany Exchange
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 1728 1454 5.80%
T a3 Wartosé¢ wg Procentowy udziat
WARRANTY SUBSKRYPCYJNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba (el|ateily | WIS T O | e e i | el
emitenta nabycia w tys. Lo RS 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%
P ” Wartosé wg Procentowy udziat
PRAWA DO AKCJI Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj s_ledznby Wartosc_: \wg ceny wyceny na dzien w aktywach
emitenta nabycia w tys. : P
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%

Sprawozdanie pétroczne

tabele uzupelniajace

6/30/2016
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Pioneer Zmiennej Alokacji 3 - Pioneer Strategie Funduszowe SFIO
Sprawozdanie poétroczne - za okres pétroczny konczacy sie 30.06.2016
Zestawienie Lokat - tabele uzupetniajace
TN a7 Wartosé wg Procentowy udziat
PRAWA POBORU Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby | WartoS¢ wg ceny | o o2 dzien | w aktywach
emitenta nabycia w tys. L WS h
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 n Wartos¢ wg Procentowy udziat
KWITY DEPOZYTOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba by s_ledzmy Wartoscf Wg ceny wyceny na dzien w aktywach
emitenta MELPER T 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%
N . rp I Wartos¢ wg Procentowy udziat
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent b)) s_ledz|by Termin wykupu LT . Rodzaj listu Podstawa emisji waf‘°s° Liczba Wartostf VR wyceny na dzien w aktywach
emitenta oprocentowania nominalna nabycia w tys. p 1
bilansowy 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
DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent K'::“ sit'::::“y Termin wykupu LY VTS Liczba w:;::scﬁawv? ;es"y wyceny na dzien |  w aktywach
C 4 " | bilansowy w tys. ok
O terminie wykupu do 1 roku 8 954 8 984 35.87%
Bony pienigzne 0 0 0.00%
Bony skarbowe 4978 4 989 19.92%
Nienotowane na aktywnym rynku 4978 4 989 19.92%
Bon Skarbowy PLO000004974 | hienolowane na |\, oy Polski Skarb Polska 31.08.2016 0.00 (zerowy 10000 500 4978 4989 19.92%
aktywnym rynku Paristwa kupon)
Inne 0 0 0.00%
Obligacje 3976 3995 15.95%
Aktywny rynek nieregulowany 3976 3995 15.95%
PL - Rynek .
OK0716 PL0000107926 Aktywny rynek Treasury BondSpot |- 0ISKi Skarb Polska 25.07.2016 0.00 (Zerowy 1000 4000 3976 3995 15.95%
nieregulowany Poland Panstwa kupon)
O terminie wykupu powyzej 1 roku 11682 12 429 49.62%
Bony pienigzne 0 0 0.00%
Bony skarbowe 0 0 0.00%
Inne 0 0 0.00%
Obligacje 11682 12429 49.62%
Aktywny rynek nieregulowany 11682 12429 49.62%
PL - Rynek .
DS1019 PL0000105441 Aktywny rynek Treasury Bondspot |- 0ISki Skarb Polska 25.10.2019 5.50 (Staly kupon) 1000 1 1 1 0.00%
nieregulowany Poland Parnistwa
PL - Rynek .
WS0922 PL0000102646 Aktywny ynek |y iy Bondspot | LOISK! Skarb Polska 23.09.2022 5.75 (Staly kupon) 1000 500 554 619 2.47%
nieregulowany Poland Parnistwa
PL - Rynek . .
WZ0121 PL0000106068 Aktywny rynek Treasury Bondspot |- 0ISki Skarb Polska 25.01.2021 1.75 (Zmienny 1000 6000 5838 5964 23.81%
nieregulowany Poland Parnistwa kupon)
PL - Rynek .
DS1023 PLO000107264 Aktywny ynek gy Bondspot | L OISK! Skarb Polska 25.10.2023 4.00 (Staly kupon) 1000 1500 1466 1682 6.72%
nieregulowany Poland Parnistwa
PL - Rynek .
PS0718 PL0000107595 Aktywny rynek Treasury Bondspot |- 0ISki Skarb Polska 25.07.2018 2.50 (Staly kupon) 1000 4000 3823 4163 16.62%
nieregulowany Poland Parnistwa
Suma: 20 636 21413 85.49%
6/30/2016
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Pioneer Zmiennej Alokacji 3 - Pioneer Strategie Funduszowe SFIO
Sprawozdanie poétroczne - za okres pétroczny konczacy sie 30.06.2016
Zestawienie Lokat - tabele uzupetniajace
. Kraj siedziby a7 Wartos¢ wg Procentowy udziat
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku Nazwa rynku et emitenta (siimeng Liczba WERESEURICEN | oot i | alineh
(wystawca) L bazowy nabycia w tys. : A
(wy V) bilansowy w tys.
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 0 0.00%
pochodne
Aktywny rynek regulowany 0 0 0.00%
Aktywny rynek nieregulowany 0 0 0.00%
Nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0.00%
Suma: 0 0 0.00%
q . Lo Wartos¢ wg Procentowy udziat
B TN R A) Nazwaspsiki | Siedzibaspotki | Kra siedziby Liczba Wartosé wg cony | 0o 1a dzien | waktywach
odpowiedzialnoscia spotki nabycia w tys. :
bilansowy w tys. ogétem
Suma: 0 0 0.00%
. . . . " ” Wartos¢ wg Procentowy udziat
Jednostki u.czestnlct\fla i certyfikaty Rodzaj rynku M rE il Nazwa i rodzaj Liczba Wartostf wg ceny Y 16 G w aktywach
inwestycyjne funduszu nabycia w tys. : WS I
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%
Suma: 0 0 0.00%
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE Wartosé w Ploco
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Y Liczba ariosciaiceny ceny na dzgieﬁ w akt! Wyach
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA iy v emitenta nabycia w tys. ‘t':i{ansg ) : ;‘:’m
GRANICA wy 3 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 . . ” ” Wartos¢ wg Procentowy udziat
WIERZYTELNOSCI ool Lee] ety Wi pRodzi LTS Liczba WEREES TR EINY | o e G | eliie
p p y w tys. nabycia w tys. : Zh
bilansowy w tys. C
Suma: 0 0 0.00%
Wartosé wa cen Wartos¢ wg Procentowy udziat
WEKSLE Wystawca Data ptatnosci . g y wyceny na dzien w aktywach
nabycia w tys. " e
y w tys.
Suma: 0 0 0.00%
Kraj siedzib Warunki BT U iy Wartos¢ wg cen ‘::V:: 0:: :Izgieﬁ M ) BlCcentoRyiudzial
DEPOZYTY Nazwa banku ) Y Waluta . nabycia w danej B 9 y wy v .| wyceny na dzien w aktywach
banku oprocentowania . nabycia wtys. |bilansowy w danej| P
walucie w tys. . bilansowy w tys. ogoétem
walucie w tys.
W walutach panstw nalezgcych do OECD 2160 2160 8.62%
. BANK POLSKA o
Lokata O/N 1 dniowa do 2016-07-01 KASA OPIEKI SA Polska PLN 0.50 (Staty kupon) 2160 2160 2160 2160 8.62%
W walutach panstw nienalezacych do OECD 0 0 0.00%
Suma: 2160 2160 8.62%
Emitent Kraj s_ledznby . Wartosé wg ceny Wartosé wq : Procentowy udziat
INNE (wystawca) emitenta Istotne parametry Liczba AT wyceny na dzien w aktywach
L/ (wystawcy) Y ye. bilansowy w tys. ogétem
Suma: 0 0 0.00%

tabele uzupelniajace

6/30/2016
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Pioneer Zmiennej Alokacji 3 - Pioneer Strategie Funduszowe SFIO

Sprawozdanie poétroczne - za okres pétroczny konczacy sie 30.06.2016
Zestawienie Lokat - tabele uzupetniajace

Sprawozdanie pélroczne 6/30/2016
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Sprawozdanie poéfroczne - za okres potroczny konczacy sie 30.06.2016
Zestawienie Lokat - Tabele Dodatkowe

Warto&é wg ceny Wartos¢ wg Procentowy udziat

GWARANTOWANE SKEADNIKI LOKAT Rodzaj taczna liczba . wyceny na dzien w aktywach
nabycia w tys. . 2
bilansowy w tys. ogoétem
Paplery Yvartosmowe gwaraqtowane przez 0 0 0.00%
jednostki samorzadu terytorialnego
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0.00%
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do
OECD
Papiery wartosciowe gwarantowane przez 0 0 0.00%
NBP
Sktadniki bez gwaranc;ji 0 0 0.00%
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez
panstwa nalezace do OECD (z wytgczeniem 0 0 0.00%
Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery warto$ciowe 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)

Wartos¢ wg Procentowy udziat

INSTRUMENTY RYNKU PIENIEZNEGO Emitent Termin wykupu Warunki Wartos¢ Liczba WartoSC wg ceny | o onvna dziefh | w aktywach
oprocentowania nominalna nabycia w tys. bilansowy W tys ogélem
Suma: 0 0 0.00%

GRUPY KAPITALOWE O KTORYCH MOWA ~_ Wartoscwg - Procentowy udziat
wyceny na dzien w aktywach

W ART. 98 USTAWY . 5
bilansowy w tys. ogoétem
Suma: 0 0.00%

Wartos¢ wg Procentowy udziat

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw o Wycehyna dziah Kt Wach

ktorych mowa w art. 107 ustawy

bilansowy w tys. ogotem
WS0922 PL0000102646 619 2.47%
DS1023 PL0000107264 1683 6.72%
PS0718 PL0000107595 4163 16.62%
Lokata O/N 1 dniowa do 2016-07-01 2160 8.62%
Suma: 8 625 34.43%

Sprawozdanie pdtroczne 6/30/2016
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Pioneer Zmiennej Alokacji 3 - Pioneer Strategie Funduszowe SFIO

Sprawozdanie poéfroczne - za okres potroczny konczacy sie 30.06.2016

Zestawienie Lokat - Tabele Dodatkowe

tabele dodatkowe

Sprawozdanie pdtroczne

PAPIERY WARTOSCIOWE EMITOWANE

PRZEZ MIEDZYNARODOWE INSTYTUCJE Wartosé wg Procentowy udzial

FINANSOWE, KTORYCH CZtONKIEM JEST Nazwa emitenta Kraj siedziby Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba LA wyceny na dzien w aktywach
RZECZPOSPOLITA POLSKA ,LUB emitenta nabycia w tys. bilansowy w tys. ogélem
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%
6/30/2016
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Sprawozdanie potroczne - za okres poétroczny konczacy sie 30.06.2016

Bilans [Kwoty w tys. zt / warto$ci JU w zi]
BILANS 30.06.2016 31.12.2015
I. Aktywa 25045 28 132
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 289
2. Naleznosci 14 60
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 878 27 553
- dtuzne papiery warto$ciowe 16 424 25 237
5. Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 7 149 230
- dtuzne papiery warto$ciowe 4989 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 124 136
lll. Aktywa netto (I - Il) 24 921 27 996
IV. Kapitat funduszu 16 268 19 209
1. Kapitat wptacony 210 375 210 271
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -194 107 -191 062
V. Dochody zatrzymane 8 455 8 343
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 9 041 8 882
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -586 -5639
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 198 444
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 24 921 27 996
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 2173 862.259 2 429 948.865
Kategoria A 2173 862.259 2 429 948.865
Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa * 11.46 11.52
Kategoria A 11.46 11.52

*)W przypadku zbywania jednostek uczestnictwa roznych 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 wartocig dla kategorii A. Wigcej informacji mozna znalezc¢ w prospekcie informacyjnym Funduszu

Sprawozdanie péiroczne 6/30/201 6
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Sprawozdanie potroczne - za okres potroczny konczacy sie 30.06.2016
[Kwoty w tys. zt / wartosci na JU w zf]

Rachunek Wyniku

rachunek wyniku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01-01-2016 - 30: 01-01-2015 - 31.

01-01-2015 - 30-

*) Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa’ (w zestawieniu ‘Rachunek wyniku z operacji’) ustalany jest jako

zmiana Warto$ci Aktywdw Netto na Jednostke Uczestnictwa (w okresie prezentowanym, zgodnie z warto$ciami

zaprezentowanymi w zestawieniu ‘Bilans’)

Sprawozdanie potroczne

06-2016 12-2015 06-2015

I. Przychody z lokat 391 765 398
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 19 127 69
Przychody odsetkowe 372 638 329
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 0 0
Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 0 0 0

Il. Koszty funduszu 232 548 286
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 225 535 278
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje 0 0 0
Optaty dla depozytariusza 7 13 8
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 0 0 0
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
Ustugi prawne 0 0 0
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
Koszty odsetkowe 0 0 0
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci 0 0 0
Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
Pozostate 0 0 0
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (ll-1ll) 232 548 286
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 159 217 112
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -293 -839 -392
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -47 311 175

- Z tytutu réznic kursowych 0 0 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -246 -1150 -567

- Z tytutu réznic kursowych 0 0 0

VII. Wynik z operaciji (V+-VI) -134 -622 -280
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa * -0.06 -0.25 -0.12
Kategoria A -0.06 -0.25 -0.12

6/30/2016
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Sprawozdanie poétroczne - za okres potroczny konczacy sie 30.06.2016

Zestawienie zmian

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

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2016 - 30-06-2016

01-01-2015 - 31-12-2015

I. Zmiana warto$ci aktywow netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 27996 33459
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -134 -622
a) przychody z lokat netto 159 217
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -47 311
It;)kv;/tzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 246 1150
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -134 -622
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) -2 941 -4 841
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 104 745
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -3 045 -5 586
2:-581)02”6] zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3- 3075 5463
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 24 921 27 996
8. Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 26 542 31423
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na
kategorie
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9094.712 62 840.463
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 265 181.318 476 557.301
Saldo zmian -256 086.606 -413716.838
Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci funduszu w
rozbiciu na kategorie
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 20 525 160.613 20 516 065.901
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 18 351 298.354 18 086 117.036
Saldo zmian 2173 862.259 2 429 948.865
Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa 2173 862.259 2 429 948.865
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 11.52 11.77
2. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 11.46 11.52
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A -1.05% -2.12%

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

Kategoria A

11.40 18.01.2016

1141 14.12.2015

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

Kategoria A

11.57| 30.03.2016

11.99/ 16.04.2015

6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

11.46/ 30.06.2016

11.52| 30.12.2015

Procentowy udziat kosztéw funduszu w sredniej wartosci

aktywoéw netto, w tym: 1.76% 1.74%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1.70% 1.70%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0.05% 0.04%

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu

Procentowa zmiana wartosci i procentowy udziat kosztéw - prezentowane w skali roku.

Sprawozdanie potroczne
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Noty objasniajace

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

Nota - 1 Polityka rachunkowo$ci Funduszu .........

Nota - 2 Naleznosci Subfunduszu.................

Nota - 3 Zobowigzania Subfunduszu .........

Nota - 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty ..

Nota - 5 V74 /€ T PP PUPPR

Nota - 6 INStrumenty POCROANE...............ueiiiiiiie e

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

Nota - 8 KIeAYLY [ POZYCZKI ...ttt

Nota - 9 Waluty i réznice kursowe..............

Nota - 10 Dochody i ich dystrybucja

Nota - 11 Koszty SubfunduSzu............ccccoeceeiiiiieeiiiciieinen.

Nota - 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa.....................cccccoeieeiinininnnn.
Nota - 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

Przepisy prawne requlujgce rachunkowos$é Funduszu i Subfunduszu

Rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta w okresie sprawozdawczym zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowos$ci (t.j. Dz.U. z2013r. poz. 330, ze zmianami) oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (da-

lej zwanym Rozporzgdzeniem o rachunkowosci funduszy).

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

cyjnym prowadzone sg odrebnie.

Zasady ogdlne / jednakowe dla wszystkich funduszy zarzadzanych przez Pioneer Pekao TFl 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 zb);

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

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

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

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

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

W  czeSci tabelarycznej przedstawione  zostaly:
(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 sa
w wartosciach (co do warto$ci biezacej) wraz z odsetkami
naliczonymi.

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

W zestawieniu ‘Zestawienie lokat — tabele dodatkowe’
w tabeli ‘Skifadniki 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 wypehia-
na, poniewaz dotyczy ona sktadnikdw portfela wytacznie
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 pienigzne (w tym w walutach innych niz zloty) sg
ujawniane jako odpowiednie srodki pieniezne w bilansie
oraz notach objasniajgcych. Rdéwnoczesnie, w zestawie-
niach lokat oraz w odpowiedniej pozycji w bilansie ujaw-
niane sg depozyty bankowe, w ramach pozycji ‘Sktadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku’.

W ‘Zestawieniu lokat - Tabeli Gtéwnej: ujawniane sg in-
strumenty pochodne, na ktérych wynik z wyceny jest do-

- 1/ Noty objasniajgce (PL) -
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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 uzupetnia-
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
ksiag podmiotu przejmujgcego wartosci skfadnikéw akty-
wow 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 ksiegi gtéwnej subfunduszu. Subfundusz po-
wstat z przeksztatcenia istniejgcego wczesniej funduszu
inwestycyjnego. W sprawozdaniach jednostkowych za
okresy po przeksztatceniu (ktére miato miejsce w roku
2013) dane sg prezentowane w sposoéb ciggty wraz dany-
mi sprzed przeksztatcenia (za caty okres istnienia Subfun-
duszu i funduszu, z ktérego przeksztatcenia Subfundusz
powstat) chyba, ze wskazane w danej sytuacji zostato co
innego. Dotyczy to w szczegdlnosci sprawozdania za
okres roku, w trakcie ktérego nastgpito przeksztatcenie
funduszu inwestycyjnego w Subfundusz. Dodatkowe in-
formacje o przeksztatceniu oraz ujawnieniach zawarte sg
w informacji dodatkowe;j.

Jednostkowe sprawozdanie potroczne stanowi skitadnik potaczonego sprawozdania potrocznego, ktore w catosci: podlega
przegladowi przez biegtego rewidenta, jest ogtaszane na stronie http://www.pioneer.com.pl i podlega przekazaniu do Komisji.

Do sprawozdania jednostkowego subfunduszu dotaczane sa:

e  Oswiadczenie Zarzadu Pioneer Pekao TFI SA,

. Raport biegtego rewidenta z przeglgdu sprawozdania.

Ujmowanie operacji dotyczacych Subfunduszu w ksiegach rachunkowych

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

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

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

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

5) Datg wprowadzenia do ksigg rachunkowych trans-
akcji na Jednostkach Uczestnictwa (zmian w kapita-
le wptaconym lub kapitale wyptaconym) jest dziehn
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 papieréow 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 papieréw wartosciowych
wymienionych.

Wycena aktywow i pasywow Subfunduszu

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

9) Dywidendy ujmowane sg w ksiegach 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 spétki, 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;j.

12) Koszty operacyjne ujmowane sg w ksiegach ra-
chunkowych na zasadzie memoriatowe;j.

13) Przychody z tytutu udzielonych pozyczek papieréw
wartosciowych ujmowane sg na zasadzie memoria-
fowe;j.

14) Papiery wartosciowe bedace przedmiotem pozyczki
ujmowane sg w ksiegach rachunkowych wraz inny-
mi papierami wartosciowymi.

15) Operacje na aktywach ipasywach wyrazonych
w walutach obcych wykazywane sg w walucie rozli-
czenia oraz w ziotych polskich, po przeliczeniu we-
dlug odpowiedniego kursu $redniego ogtaszanego
przez NBP, na dzien ujecia operacji w ksiegach ra-
chunkowych.

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

W Dniu Wyceny wycena aktywéw i ustalanie zobowigzan subfunduszu odbywa sie wedtug ustalonych stanéw, okreslonych

kurséw, cen i wartosci z godziny 23:30.

1) Sktadniki lokat wyceniane sg wedtug nastepujgcych
zasad:

. Papiery wartosciowe notowane na gietdach papie-

row warto$ciowych, w tym na GPW oraz Rynku

Treasury BondSpot Poland (akcje, prawa do akgji,

prawa poboru, obligacje Skarbu Panstwa -
w czesci zwigzanej z nominatem) wyceniane sg
wedtug kurséw zamkniecia ogtaszanych przez
prowadzgcego dany rynek (w przypadku notowan
ciggtych), lub ostatniego kursu jednolitego

- 2/ Noty objasniajace (PL) -
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(w przypadku notowan jednolitych).
W odniesieniu do papieréw warto$ciowych noto-
wanych réwnoczesnie na kilku rynkach, dokony-
wany jest okresowy wyboér rynku gtownego (dla
kazdego papieru wartosciowego), przy czym
gtéwnym kryterium branym pod uwage sag obroty
danym papierem wartoSciowym w okresie mie-
siecznym.

W przypadku, gdy notowania papierow wartoscio-
wych na aktywnym rynku cechuje brak statej moz-
liwosci pozyskiwania kursu zamkniecia (lub analo-
gicznego), a jest mozliwosc¢ skorzystania z danych
od wyspecjalizowanego podmiotu zajmujacego sie
dostarczaniem wycen takich papieréw wartoscio-
wych, do wyceny w wartosci godziwej wykorzystu-
je sie tak pozyskane kursy (od Dostawcy Cen).
Papiery wartosciowe dtuzne notowane na rynkach
aktywnych, dla ktérych nie ma mozliwosci statego
uzyskiwania kurséw z tych rynkéw ani od Dostaw-
cow Cen sg wyceniane w wartosci godziwej
z wykorzystaniem modelu wyceny dyskontujacego
czynnikami rynkowymi przyszie przeptywy pie-
niezne.

Bony Skarbowe oraz nieskarbowe papiery warto-
Sciowe wierzycielskie, dla ktérych nie ma mozli-
wosci uzyskiwania w sposob ciagly wartosci ryn-
kowej (w tym np. obligacje zamienne, bony han-
dlowe i obligacje korporacyjne), wyceniane sg me-
todg skorygowanej ceny nabycia, z zastosowa-
niem efektywnej stopy procentowe;.

Akcje, do czasu rozpoczecia notowan na rynku
gieldowym, wyceniane sg wedtug ceny nabycia,
chyba, ze do ich nabycia wykorzystano prawa po-
boru. W takim przypadku do ceny nabycia akcji
dolicza sie wartos¢ tych praw i stosuje sie zasade
0golng, za wyjatkiem sytuacji, kiedy notowane ak-
cje danej spotki odnotowujg spadek ceny uzasad-
niajagcy korekte wyliczanej wartosci. Ponadto,
w przypadku kolejnych emisji publicznych akc;ji
spotki, ktorej akcje danej emisji nie sg notowane
na rynku gietdowym, nowa cena emisyjna, po kté-
rej zostata przeprowadzona emisja, staje sie pod-
stawg do wyceny akcji nienotowanych znajduja-
cych sie w portfelu.

Prawa poboru akcji nowej emisji, notowane na
rynku gieldowym, wyceniane sa wg tych notowan
z uwzglednieniem kryterium wyboru rynku przed-
stawionego powyzej. Przed rozpoczeciem noto-
wan przez Gielde, prawa wyceniane sg odpo-
wiednio do jednorazowej zmiany wartosci akcji da-
jacych te prawa. Wartos¢ tych praw, jesli nie od-
bywa sie nimi obrot, nie ulega zmianie, chyba ze
notowane akcje danej spotki odnotowujg spadek
ceny uzasadniajgcy korekte wartosci praw poboru.
Papiery warto$ciowe nabyte z udzielonym przez
kontrahenta przyrzeczeniem odkupu, w transakcji
majacej na celu zabezpieczenie przekazanego
depozytu pienieznego (transakcje typu ‘buy-sell-
back’), sa wyceniane metodg skorygowanej ceny
nabycia, przy czym korekte przeprowadza sie
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;j.
W uzasadnionych przypadkach, gdy na skutek
zdarzen dotyczgcych posiadanych papierow war-
tosciowych, ktorymi nie odbywa sie obrét na rynku
aktywnym, po analizie przypadku dokonywany jest
stosowny odpis z tytutu trwatej utraty wartosci
(w ciezar niezrealizowanego wyniku z inwestycji)
i w zestawieniu lokat papiery warto$ciowe wyka-
zywane sg z uwzglednieniem odpisu.

2)

3)

4)

Fundusz korzysta, na potrzeby uzyskiwania cen
oraz informacji o instrumentach finansowych,
zuznanych  serwiséw informacyjnych, w tym
w szczegolnosci:
e  Bloomberg L.P. (,Bloomberg®)
Serwisy:  ‘Bloomberg Professional Service’,
Bloomberg Data License’
e Thomson Reuters O/w Polsce (do marca 2016)
Serwis: ‘Datascope Select'
Modele wykorzystywane na potrzeby wyceny specy-
ficznych instrumentéw:
Podstawowym modelem stosowanym w zakresie
wyliczania wartosci pozycji w instrumentach po-
chodnych typu swap (interest rate swap oraz
cross-currency interest rate swap) oraz kontraktow
terminowej wymiany walut (currency forward) oraz
okreslonych instrumentéw dtuznych jest metoda
wyliczania zdyskontowanych przeptywow pienigz-
nych.
W przypadku wyceny opcji oraz sktadnika opcyj-
nego wbudowanego w obligacje zamienng
(w przypadku braku $cistego powigzania z instru-
mentem dtuznym) stosowane sg wyliczenia z sys-
temu Dostawcy Cen, w ktorych wykorzystuje sie
rozwigzanie réwnania Blacka-Scholesa, w oparciu
o dane rynkowe (biezacy kurs akcji, odpowiednia
zmiennos$¢ kursow akcji, stopa wolna od ryzyka).
Wycena i wyliczanie wartosci innych aktywéw i zo-
bowigzan:
Wycena zobowigzan: z tytutu kredytéw, wynikajg-
cych z transakcji sprzedazy z zobowigzaniem od-
kupu (SBB) odbywa sie metodg skorygowanej ce-
ny nabycia, z zastosowaniem efektywnej stopy
procentowe;.
Wycena kontraktow futures odbywa sie zgodnie
z notowaniami tych kontraktéw na gietdzie. Rozli-
czenia stanu rozrachunkow z tytutu zmiany depo-
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-
réw wartosciowych (w czesci poza wynagrodze-
niem z tytutu udzielenia pozyczki) wycenia sie we-
diug zasad dotyczacych tych papieréw wartoscio-
wych;
Odsetki nalezne od obligacji Skarbu Panstwa wy-
licza si¢ zgodnie z podawanymi publicznie tabe-
lami sponsora emisji;
Odsetki od papieréw wartosciowych dtuznych wy-
liczane sg na kazdy Dzien Wyceny, zgodnie
z warunkami emisji;
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 Dzierh Wyceny.
Wartos¢ pasywow walutowych ustalana jest w
sposob analogiczny do wyliczania wartosci akty-
woéw wyrazonych w walucie.
W uzasadnionych przypadkach, gdy na skutek zda-
rzen dotyczgcych emitentow bgdz 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 tytulu trwatej utraty wartosci
(w cigzar 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 instrumentéw
dtuznych badz dokonania odpisu z tytutu szacowa-
nej trwatej utraty wartosci moga byé: ogtoszenie
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przez sad upadiosci emitenta z mozliwoscig zawar-
cia uktadu z wierzycielami, upadtos¢ likwidacyjna
emitenta, umowa z wierzycielami w zakresie odto-
zenia terminéw spfaty wierzytelnosci badz restruktu-
ryzacja (w tym obnizenie kwoty do zwrotu) wierzy-
telnosci, utrata przez emitenta mozliwosci regulo-

Wartosci szacunkowe

Wycena aktywow i ustalanie wartosci zobowigzan doko-
nywane sg w zgodzie z zasadami ostroznej wyceny.
W szczegolnych przypadkach (w szczegolnosci 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 wptywajgcych na stosowane
zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci ak-
tywow i zobowigzan oraz kwoty przychoddw i kosztow.
Oszacowania dokonywane sg w oparciu o dostepne dane
historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku
oraz szereg innych czynnikébw uwazanych za wiasciwe
w danych okolicznosciach.

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 przeglagdom. Korekty w wartosciach sza-

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 ktéorym 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,
iuzgadniane z  Depozytariuszem Funduszu wraz
z uzasadnieniem uzycia.

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

Ustalanie Wartosci Aktywéw Netto i wyniku z operacji

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

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

. bilans Subfunduszu, obejmujacy 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$¢ Aktywdéw Netto Subfunduszu, stanowigca réznice migdzy wartoscig jego aktywow i zobowigzan;

. liczba Jednostek Uczestnictwa;

e warto$¢ aktywdw netto na Jednostke Uczestnictwa.

Zasady szczegdlne — dotyczace Funduszu / Subfunduszu

1)  Wskazanie dostawcéw cen: Dostawca Cen jest Bloomberg.

2) W przypadku wyceny instrumentéw o wartosci wyrazonej w walucie, dla ktérej NBP nie ogtasza codziennie kursow, wy-

korzystywany jest kurs tej waluty w relacji do euro.

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 operacji,
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.

W okresie sprawozdawczym wprowadzono (9.06.2016) zmiany w sposobie ujmowania, harmonogramie obstugi zlecen kon-
wersji (miedzy funduszami) i zamian (miedzy subfunduszami). Informacje w tym zakresie zostaty ogtoszone 9.06.2016 na
stronie http://www.pioneer.com.pl.
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Nota - 2 Naleznosci Subfunduszu

Warto$ci w tys. zt

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU 30.06.2016 31.12.2015
Naleznosci 14 60
Z tytutu zbytych lokat 2 60
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictw a albo w ydanych certyfikatéw inw estycyjnych - -
Z tytutu dyw idend 12 -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate - -

Nota - 3 Zobowigzania Subfunduszu

Warto$ci w tys. zt

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 30.06.2016 31.12.2015
Zobowigzania 124 136
Z tytutu nabytych aktyw ow 25 67
Z tytutu transakcji przy zobow igzaniu sie funduszu do odkupu o] o]
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytutu w ptat na jednostki uczestnictw a albo certyfikaty inw estycyjne (0] 2
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictw a albo w ykupionych certyfikatow inw estycyjnych 52 16
Z tytutu w yptaty dochodéw funduszu o] 0
Z tytutu w yptaty przychodéw funduszu o] 0
Z tytutu w yemitow anych obligaciji o] o]
Z tytutu krotkoterminow ych pozyczek i kredytow 0 (0]
Z tytutu diugoterminow ych pozyczek i kredytow 0 0]
Z tytutu gw aranciji lub poreczen o] 0
Z tytutu rezerw o] 0
Pozostate sktadniki zobow igzan 47 51
w tym:
Zobow igzania z tytulu podatku 10 9
Zobow igzania z tytulu w ynagrodzenia za zarzadzanie 35 41
Nota - 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Zestawienie srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow:
30.06.2016 31.12.2015
Wartos$¢ na dzieri b_:Nartoéé na dZiIeﬁ_ Warto$¢ na dzien b_:l\larloéé na dlileﬁ.
NOTA-4 I. STRUKTURA $SRODKOW PIENIEZNYCH NA RACHUNKACH BANKOWYCH bilansowy w danej walucie llansowy w walucle ;< owy w danej walucie llansowy w walucie
W tys. spraw ozdania W tys. spraw ozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
1. Banki / w aluty 4 289
DM mBanku S.A. 0 286
PLN 0 0 286 286
Bank Polska Kasa Opieki S.A 4 3
PLN 4 4 3 3
30.06.2016 31.12.2015
Warto$¢ na dzien WEREBIECHE Warto$¢ na dzien WS IRCHE
NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH bilansowy w danej walucie  PlEnSOWyw walucie L walucie  Dilansowy w walucie
UTRZYMYWANYCH W CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN ywt . g sprawozdania ywt . g sprawozdania
vs- finansowego w tys. s finansowego w tys.
1. $redni w okresie spraw ozdaw czym poziom $rodkéw pienigznych
PLN 249 249 293 293

Nota - 5 Ryzyka
Ryzyko inwestycyjne wynika z realizacji przyjetej polityki inwestycyjnej Subfunduszu. Szczegétowo ryzyko to zostato opisane
w Prospekcie Informacyjnym Funduszu. Dane warto$ciowe obrazujgce ryzyka prezentowane sg 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 obciagzenia ryzykiem Udziat w aktywach
Subfunduszu

a) ryzyko przeptywu srodkow pienieznych wy-
nikajgcym ze stopy procentowej
obligacje o zmiennej stopie procentowe;j 5 964 tys. zt 23.8%
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Klasa ryzyka Poziom obcigzenia ryzykiem Udziat w aktywach
Subfunduszu
b) ryzyko wartosci godziwej wynikajgce ze
stopy procentowej
instrumenty o statej stopie procentowej (lub 15 449 tys. zt 61.7%
zerowej)
C) ryzyko kredytowe
obligacje Skarbu Panstwa 21413 tys. zt 85.5%
depozyty bankowe 2 160 tys. zt 8.6%
d) ryzyko cen akgji
udziatowe papiery wartosciowe 1454 tys. zt 5.8%

Informacje uzupetniajgce w zakresie ryzyka

1) W okresie sprawozdawczym nie wystapity 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 wczesniej umowy, w tym umo-
wy, ktorej 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 rozliczen nadzorowanych przez niezalezng izbe rozliczeniowg (gdzie
stosowana jest tzw. zasada ,free of payment’, czyli transferu papieréw wartosciowych bez ptatnosci, a nie ,delive-
ry versus payment’, czyli wydanie przy ptatnosci).

e Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych kategoriach lokat

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

1. Skarb Panstwa...........ccocoiiiiiiiiniiiiicc e 85.5% 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 zwigk-
szeniem wartosci (w ztotych) zobowigzan wyrazonych w walutach.

e Subfundusz ma aktywa denominowane wytgcznie w ztotych, ryzyko walutowe nie wystepuje, wobec czego Subfun-
dusz nie stosuje zabezpieczenia ryzyka walutowego zwigzanego ze sktadnikami portfela bgdz srodkami pienigz-
nymi wyrazonymi w walutach innych niz ztote.

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 wystapitby 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 uczestnikdw skiadajgcych zlecenia odku-
pienia jednostek uczestnictwa) pojawi sie konieczno$¢ sprzedazy aktywow o niskiej ptynnosci. Ograniczona ptynnos$¢
niektérych z posiadanych instrumentéw finansowych moze uniemozliwi¢, w takim przypadku, uzyskanie cen stosowa-
nych do wyceny sktadnikow. Dotyczy to w szczegdlnosci: dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktyw-
nym rynku, niektorych akcji i innych instrumentéw udziatowych.

W zwigzku ze skalg zaangazowania Subfunduszu w instrumenty finansowe poszczegdlnych emitentéw oraz dynamiczng
sytuacjg na rynku istnieje ryzyko, ze ptynnos¢ na rynku danych instrumentoéw moze uniemozliwi¢ uzyskanie cen stoso-
wanych do codziennej wyceny skfadnikéw portfela.

5) Ryzyko modelu

Ryzyko modelu dotyczy sytuacji, gdy w portfelu lokat znajdujg sie instrumenty finansowe wycenione w sposéb 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 moga rézni¢ sie od wartosci, jakie zostatyby 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.

Ze wzgledu na model zarzgdzania subfunduszem (z wbudowanym mechanizmem ochrony kapitatu, zwanym strategig
CPPI [Constant Proportion Portfolio Insurance)), istnieje ryzyko zwigzane z przyjetymi parametrami, algorytmem
i realizacjg polityki inwestycyjnej. Ryzyko nieprawidtowego funkcjonowania lub zastosowania modelu wykorzystywanego
przez zarzadzajgcego Subfunduszem do zabezpieczenia portfela inwestycyjnego Subfunduszu moze mie¢ skutek
w postaci niepetnej realizacji lub nieosiagnieciu celu inwestycyjnego Subfunduszu.

6) Ryzyko cen akcji
Ryzyko cen akcji zwigzane jest z mozliwoscig wystapienia 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
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specyficzne jest zwigzane z inwestowaniem w akcje poszczegdlnych emitentéow akcji bgdz emitentéw z danej branzy,
danego kraju lub regionu. Subfundusz poprzez dywersyfikacje swoich inwestycji dgzy do minimalizacji ryzyka specyficz-
nego poszczegdlnych emitentéw akc;ji.
7) Poziom obcigzenia innymi typowymi klasami ryzyka
e Subfundusz nie inwestuje w tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, nie ma wiec obcigzenia ryzykiem walutowym
ani posredniego ryzykiem wynikajgcym z takich inwestycji (np. ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko
cen akcji, ryzyko walutowe).
¢ Ryzyko przejecia lub nacjonalizacji skutkujgce utratg aktywow (catosci lub czesci) w wyniku nacjonalizacji lub przejecia
w inny sposdb zagranicznych aktywow Subfunduszu. Ryzyko to dotyczy zagranicznych skiadnikow lokat.
e Ryzyko transgraniczne polegajace na wprowadzeniu ograniczen w zakresie przeptywoéw kapitatu miedzy panstwami,
w ktérych znajdujg sie aktywa Subfunduszu, co moze wptyng¢ negatywnie na ich warto$¢. Ryzyko to zwigzane jest
z zagranicznymi sktadnikami lokat.

8) Zarzadzanie ryzykiem, w tym informacja o systemie zarzadzania ryzykiem1.

Pioneer Pekao Investment Management zarzadza ryzykiem w zakresie adekwatnym do prowadzonej polityki inwestycyj-
nej, w tym m.in. ryzykiem walutowym, ryzykiem niewyptacalnosci emitentow 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 zarzadzanych przez Pioneer Pekao TFI
SA) metoda zaangazowania. Poza zgodnoscig z przepisami prawa oraz politykg inwestycyjng badana jest takze zgod-
no$¢ wewnetrznych limitéw — odrebnie dla kazdego portfela lokat. Przyjete metody oraz limity sg zgodne z profilem ry-
zyka inwestycyjnego i politykg inwestycyjng. Towarzystwo zleca, zgodnie z ustawa, atestacje systemu i metod biegtemu
rewidentowi, ktérego o$wiadczenie jest dostarczane do Komisji.

Nota - 6 Instrumenty pochodne

Na dzien 30 czerwca 2016 roku Fundusz nie posiadat w portfelu inwestycyjnym Subfunduszu instrumentéw pochodnych.

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

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

30.06.2016 31.12.2015
a. Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przenie- nie miat zawartych nie miat zawartych
sienie na Subfundusz praw wtasnosci i ryzyka
b. Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje nie miat zawartych nie miat zawartych
przeniesienie na Subfundusz praw wasnosci
i ryzyka
c. Transakcje, w wyniku ktoérych nastepuje przenie- nie miat zawartych nie miat zawartych

sienie na Subfundusz praw wiasnosci i nie na-
stepuje przeniesienie na Subfundusz ryzyka

2) Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu (Sell-buy-back)
30.06.2016 31.12.2015

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

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

30.06.2016 31.12.2015

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

4) Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia
0 pozyczkach papierow warto$ciowych

30.06.2016 31.12.2015

Pozyczone papiery wartosciowe (w charakterze @ nie miat otwartych pozyciji nie miat otwartych pozyciji
pozyczkobiorcy)

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)
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Nota - 8 Kredyty i pozyczki

30.06.2016

31.12.2015

a. Zobowigzania z tytutu pozyczek i kredytow nie wystapity nie wystapity
b. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek pie- nie wystapity nie wystapity
nieznych
Nota -9 Waluty i réznice kursowe
1. Zestawienie walutowej struktury pozycji bilansu:
30.06.2016 31.12.2015

NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

Wartos$¢ na dziefi
bilansowy w danej walucie

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

Wartos$¢ na dzieni
bilansowy w danej walucie

s finansowego w tys. D

| Aktyw a 25045
1. Srodki pieniezne i ich ekw iw alenty 4

PLN 4 4 289
2. Naleznosci 14

PLN 14 14 60
3. Transakcje przy zobow igzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0
4. Skiadniki lokat notow ane na aktyw nymrynku, w tym: 17 878

PLN 1454 1454 2316
- diuzne papiery w arto$ciow e 16 424

PLN 16 424 16 424 25237
5. Sktadniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku, w tym: 7149

PLN 2160 2160 230
- diuzne papiery w artosciow e 4989

PLN 4989 4989 0
6. Nieruchomosci 0 0 0
7. Pozostate aktyw a 0
Il. Zobow igzania 124

PLN 124 124 136

2.

Dodatnie i ujemne roznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu, zgodnie z podziatem

w zestawieniu lokat, w podziale na zrealizowane i niezrealizowane:

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

30.06.2016

Dodatnie réznice kursowe Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania

finansowego w tys.

28 132

289

289

60

60

0

27 553

2316

25237

25237

230

230

136
136

przedstawionym

Ujemne réznice kursowe

zrealizowane w walucie niezrealizowane w walucie al ane w walucie
sprawozdania w tys. sprawozdania w tys. sprawozdaniaw tys.

al ane w walucie
sprawozdania w tys.

tys.

w walucie

© cococooocooooo

Akcje 0 0 0 0
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0
Praw a do akcji 0 0 0 0
Praw a poboru 0 0 0 0
Kwity depozytow e 0 0 0 0
Listy zastaw ne 0 0 0 0
Dluzne papiery w arto$ciow e 0 0 0 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
Udzialy w spétkach z ograniczong odpow iedzialnoscig 0 0 0 0
Jednostki uczestnictw a 0 0 0 0
Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0 0
Tytuly uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spéinego inw estow ania majace siedzibg za granicg 0 0 0 0
Wierzytelnosci 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0
Nieruchomosci 0 0 0 0
Statki morskie 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0
31.12.2015 30.06.2015
Dodatnie réznice kursowe Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe Ujemne réznice kursowe Dodatnie réznice kursowe Dodatnie réznice kursowe Ujemne réznice kursowe Ujemne réznice kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU i w walucie iz w walucie i w walucie liz w walucie i w walucie i w walucie i w walucie i
wtys. tys. tys. wtys. tys. tys. tys.

Akcje o 0 0 o o 0 o

Warranty subskrypeyjne o 0 0 o o 0 o

Praw a do akcji o 0 0 o o 0 o

Praw a poboru o 0 0 o o 0 o

Kw ity depozytowe o 0 0 o o 0 o

Listy zastaw ne o 0 0 o o 0 o

Diuzne papiery w artosciow e o 0 0 4 [ 0 o

Wstrumenty pochodne o 0 0 o o 0 o

Udzialy w spotkach z ograniczona odpow iedzialnoscia o 0 0 o o 0 o

Jednostii uczestnictwa [ 0 0 4 [ 0 o

Certyfikaty inw estycyjne o 0 0 o o 0 o

Tytuly uczestnictw a emitow ane przez instytucje w spéinego inw estow ania majace siedzibe za granica o 0 0 o o 0 o

Wierzytenosci [ 0 0 o [ 0 o

Weksle o 0 0 o o 0 o

Depozyty o 0 0 o o 0 [

Waluty [ 0 0 o o 0 o

Nieruchomosci o 0 0 o o 0 o

Statki morskie o 0 0 o o 0 o

ne o 0 0 o o 0 o
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NOTA-10 ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) ZE ZBYCIA LOKAT

lokat w tys z wyceny aktywow w tys. lokat z wyceny aktywow w tys.
Skiadniki lokat notow ane na aktyw nym rynku 42

Instrumenty pochodne

o o 10 0
Dluzne papiery w artosciow e

Praw a do akeji
Akcje

-192 29 -220 -468 72
Skiadniki lokat nienotow ane na aktyw nym rynku

Praw a poboru

6 0
Dluzne papiery w arto$ciow e

Nieruchomosci
Pozostale
Suma:

Nota - 10 Dochody i ich dystrybucja

1) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat oraz wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny

30.06.2016
ealizowanego Wzrost (spadek) Wartos.
aty) ze zbycia  niezrealizowanego zysku  zysku

31.12.2015
izowanego Wzrost (spadek) Wartos;
ze zbycia  niezrealizowanego zysku  zysku

30.06.2015
izowanego Wzrost (spadek)
ze zbycia  niezrealizowanego zysku
lokat z wyceny aktywow w tys.
175 -567
9 0
677 238 644
o 0 o -5 o

Wartos
zysku

-182 311 -1150
234 -211 521

-5
82
-89 64

o
0
-95 -64 [}
0 [} [}
0
1

o
o
[
[
o
5

Roocooo

[
-47 -246 31 17! -56:

2) Subfundusz, zgodnie ze Statutem, nie wyptaca dywidend ani innych dochodéw. Dochody Subfunduszu osiggniete
w wyniku dokonanych inwestycji, w tym odsetki oraz dywidendy, powiekszajg wartos¢ aktywéw danego subfunduszu, jak
réwniez zwiekszajg odpowiednio wartos¢ Jednostek Uczestnictwa tego subfunduszu.

Nota - 11 Koszty Subfunduszu

Towarzystwo nie pokrywa, ani nie zwraca Subfunduszowi kosztéw ponoszonych, przy czym czes$¢ kosztdéw obstugi Subfundu-
szu (ktore, zgodnie ze Statutem, nie obcigzajg Subfunduszu) optacana jest przez Zarzadzajacego (z wynagrodzenia Zarzadza-

jacego). Subfundusz, zgodnie ze Statutem, ponosi koszty wynagrodzenia Zarzadzajgcego oraz koszty niepodlegajgce ograni-
czeniu limitowemu.

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

Stawka statutowa Stawka obowigzujgca na dzien bilansowy Data, od kiedy stawka obowigzuje
2,50 % 1,70 % 14.07.2010
Wynagrodzenie za zarzgdzanie wyliczane jest w kazdym dniu, proporcjonalnie do wartosci aktywéw netto na po-
przedni dzien wyceny — wedtug obowigzujgcej stawki.

Z kwoty wpfat uczestnikdw pobierana jest optata manipulacyjna, ktora jest przekazywana Towarzystwu. W Statucie Funduszu
wskazane sg stawki maksymalne tej optaty, jednakze majace zastosowanie stawki optat manipulacyjnych zalezg od kwoty
wptaty, sytuacji szczegdlnej wynikajgcej np. z prawa do akumulacji oraz sposobu rozliczenia (w tym wskazania prowadzacego
dystrybucje). Szczegotowa tabele stawek optat manipulacyjnych Towarzystwo prezentuje w materiatach informacyjnych.

Przy wyptatach w zwigzku z odkupieniem Jednostek Uczestnictwa pobierana jest, opisana w Statucie, optata z tytutu odkupie-
nia. Pobrana opfata staje sie przychodem Subfunduszu z chwilg ujecia odkupienia w rejestrze uczestnikéw. Maksymalna

stawka optaty z tytutu odkupienia, zgodnie ze Statutem wynosi 0,5 % kwoty odkupienia (przed opodatkowaniem). Zgodnie
z decyzjg Zarzgdu Towarzystwa optata z tytutu odkupienia nie jest pobierana.

1. pétrocze roku
2016 rok 2015

Subfundusz naliczyt wynagrodzenie za zarzgdzanie w wysokosci (tys. zt) 225 535

Wynagrodzenie Towarzystwa uzaleznione jest w catosci od wartosci aktywdw netto Subfunduszu.
Zgodnie ze Statutem Funduszu w ciezar aktyw6éw 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) opfaty i prowizje maklerskie — ujmowane w kosztach konkretnych transakcji,
b) optaty i prowizje bankowe,
c) prowizje i optaty na rzecz instytucji depozytowych oraz rozliczeniowych oraz prowadzgcych wymagane prawem repo-
zytoria, w tym optaty transakcyjne,
d) koszty obstugi i odsetek od kredytdw i pozyczek zaciggnietych;
(iii) podatki i optaty oraz inne koszty wynikajgce z przepiséw prawa lub regulacji wewnetrznych sgdéw, w tym w szczegodlno-
Sci:
a) optaty sadowe i notarialne,
b) koszty postepowania przed sadem powszechnym, sagdem polubownym, sgdem administracyjnym oraz cywilnego po-
stepowania egzekucyjnego, zwigzane z dziatalnos$cia inwestycyjng Funduszu dokonywang na rzecz Subfunduszu,
c) optaty za decyzje i zezwolenia Komisji,
(iv) koszty likwidacii;
Szczegotowe zasady ujmowania, rozliczania oraz stawki kosztéw i ew. putapy okreslone sg w Statucie Funduszu.
Koszty (i), (iii) zostaty zaprezentowane odrebnie (w niniejszej nocie-11 oraz w tabeli ‘Rachunek Wyniku z Operacjy’).

Informacja o kosztach zwigzanych z transakcjami na instrumentach finansowych:

Informacje dotyczace kosztéw faktycznie poniesionych uwzglednione sg w dwoéch wskaznikach:

- wskazniku kosztéw 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 rozng konstrukcje, jednakze przedstawiajg koszty odniesione do sredniorocznych aktywow netto.
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Nota - 12 Dane poréwnawcze o Jednostkach Uczestnictwa

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

Opis 30.06.2016 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
Wartos¢ Aktywow Netto 24 921 tys. zt 27 996 tys. zt 33459 tys. zt 40 508 tys. zt
Wartos¢ JU 11.46 11.52 11.77 11.08
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Informacje dodatkowe

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

Nie wystgpity znaczgce 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 btedéw podstawowych

W okresie sprawozdawczym nie dokonywano korekt btedéw podstawowych.

Ponadto:
i. nie dokonywano korekt wycen Jednostek Uczestnictwa;
ii. Jednostki Uczestnictwa byty 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, Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu i ich zbywanie

Prezentowane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Pioneer Zmiennej Alokacji 3 wydzielonego w funduszu Pio-
neer Strategie Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostato sporzadzone na dzien bilansowy 30 czerwca
2016 roku i obejmuje okres poétroczny konczacy sie 30 czerwca 2016 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 zostato omoéwione we Wprowadzeniu do sprawozdania
potgczonego Funduszu (Informacja o zatozeniu kontynuowania dziatalnosci).

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.

Subfundusz powstat z przeksztatcenia (w roku 2013) Pioneer Zmiennej Alokacji 3 Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego. Data rozpoczecia zbywania Jednostek Uczestnictwa Funduszu, z ktérego powstat Subfundusz: 27 kwietnia
2010 roku.

Fundusz zbywa (w kazdym z subfunduszy) Jednostki Uczestnictwa jednej kategorii (w rozumieniu art. 158 Ustawy).

Jednostki Uczestnictwa zbywane sg (i odkupywane) w Dni Wyceny, to jest w dni gdy odbywa sie sesja na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Podatek dochodowy od dochodu z tytutu odkupienia Jednostek Uczestnictwa

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

1. poirocze rok 2015
roku 2016

Subfundusz pobrat (i przekazat w ustawowym terminie do Urzedu Skarbowego ja-
ko ptatnik) podatek od dochoddéw z funduszy kapitatowych (ustalanych w mo- 46 57
mencie odkupienia) (tys. z}):

Wartos¢ Jednostki uczestnictwa na koniec i poczatek okresu rozliczeniowego, Poziom Minimalny

W odniesieniu do Subfunduszu, wraz z wynikami wycen funduszy na kazdy Dzien Wyceny jest prezentowana wyliczona war-
to$¢ Poziomu Minimalnego, o ktérym mowa ponizej (oraz w Statucie i opisie subfunduszy w sprawozdaniu potgczonym).

Nr okresu rozlicze- Warto$¢ poczatkowa | Warto$¢ na koniec okre- Zmiana w okresie rozlicze- Wart. maks. w okresie /
niowego su rozliczeniowego niowym zmiana od wart. pocz.
1 10.02 / 27.04.2010 10.04 / 1.06.2010 0,20 % 10,04 zt (0,2 %)
2 10.04 / 1.06.2010 11.21/29.11.2013 11,65 % 11,26 zt (12,2 %)
3 11.21/29.11.2013 29.05.2017
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Wartosci na dzien bilansowy ( 30.06.2016 ) . Wartos¢ JU 1146z

Poziom Minimalny na koniec okresu Rozliczeniowego

Obecny okres rozliczeniowy 3 Poziom minimalny 11,21 z 100,0 % wart. pocz.
Maksymalna warto$¢ w okresie / ponad wart. pocz. 11,99zt 16.04.2015 7,0 % (od 11.21)

Z zastrzezeniami wskazanymi w Statucie Funduszu, Subfundusz poprzez odpowiedni dobér lokat wchodzacych w sktad portfela inwestycyjnego
Subfunduszu dgzy do zachowania Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa na koniec kazdego okresu rozliczeniowego na poziomie
nie nizszym niz 100 % Wartos$ci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa na poczatek tego okresu rozliczeniowego. Fundusz nie gwarantuje
osiggniecia przez Subfundusz celu inwestycyjnego ani osiggniecia Poziomu Minimalnego na koniec okresu rozliczeniowego.

W drugim i nastepnych okresach rozliczeniowych obowigzuje tabela wskazujaca o ile (w % wartosci na poczatek tego okresu rozliczeniowego)
wzro$nie Poziom Minimalny odnoszacy sie do tego okresu.

Jesli w danym okresie rozliczeniowym wartos¢ jed- ... to Subfundusz bedzie dazyt do osiagniecia wartosci
nostki wzro$nie o dana wartos¢ (w %) w stosunku do jednostki na koniec tego okresu rozliczeniowego na
wartosci jednostki na poczatek okresu rozliczeniowego poziomie nie nizszym niz podany ponizej procent warto-
$ci jednostki na poczatek tego okresu rozliczeniowego

do 15% 100,00%
od 15% do 20% 103,50%
od 20% do 25% 108,00%
od 25% do 30% 112,50%
od 30% do 35% 117,00%
od 35% do 40% 121,50%
od 40% do 45% 126,00%
od 45% do 50% 130,50%
od 50% do 75% 135,00%
od 75% do 100% 157,50%
od 100% 180,00%

Okresy rozliczeniowe (pierwszy okres trwa 5 tygodni, a kolejne okresy sg 3 1/2-letnie [42 miesieczne]):

Nr okresu rozliczeniowego od Do
1 27.04.2010 1.06.2010
2 1.06.2010 29.11.2013
3 29.11.2013 29.05.2017
4 29.05.2017 27.11.2020

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych i Zarzadzajacy portfelem Funduszu

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 % akdji 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 wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejo-
nowy dla m.st. Warszawy XllIl 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 uméw
miedzy Towarzystwem a PPIM o $wiadczenie ustug w zakresie zarzadzania portfelami papieréw warto$ciowych 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 Bartosz Czescik ............... wspoizarzadzajacy Subfunduszem (od 8.01.2016 wspdtzarzagdza akcyjng czeScig portfe-
la, a od 1.10.2012 zarzgdzat czeScig portfela inng niz dtuzne instrumenty finansowe),

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

e  Michat Stawicki ................ wspoizarzadzajacy Subfunduszem (od 15.07.2013 wspéizarzadza, a od 15.07.2011 za-

rzgdzat czescig portfela lokowang w dtuzne instrumenty finansowe),

e Radostaw Cholewinski .... wspoéizarzadzajgcy Subfunduszem (od 15.07.2013 wspédizarzadza czescig portfela lo-
kowang w dfuzne instrumenty finansowe).

Inne subfundusze wydzielone w Funduszu

Prospekt Informacyjny Funduszu wskazywat [na dzien bilansowy] 14 subfunduszy (sposréd ktérych jednostki uczestnictwa
10 subfunduszy byly zbywane):

Data rozpoczecia
zbywania JU

T

Nazwa subfunduszu

1. Polskie Fundusze Akcyjne
2. Fundusze Polskie

+
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Nazwa subfunduszu Data rozpoczecia

zbywania JU
& Pioneer Strategii Globalnej 17.10.2008
4. Pioneer Strategii Globalnej - konserwatywny 16.09.2015
& Pioneer Zmiennej Alokacji — Rynki Ameryki tacinskiej -
6 Pioneer Zmiennej Alokacji Regionu Azji i Pacyfiku *
7 Pioneer Zmiennej Alokac;ji 22.04.2009
8. Pioneer Zmiennej Alokacji 2 8.09.2009
o Pioneer Zmiennej Alokacji 3 27.04.2010
10.  Pioneer Zmiennej Alokacji - Rynki Wschodzace 11.01.2011
11.  Pioneer Zmiennej Alokacji - Rynki Europy Wschodniej 19.04.2011
12.  Pioneer Zmiennej Alokacji Rynku Amerykanskiego 13.01.2012
13.  Pioneer Zabezpieczony Rynku Polskiego 10.10.2006
14.  Pioneer Elastycznego Inwestowania 25.08.2011

W roku 2016 w Funduszu nie zostat utworzony zaden subfundusz.

* do dnia sporzadzenia sprawozdania subfundusz nie rozpoczat dziatalnosci.

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 uczestnikow 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’ (Kll) biezg-
ce oraz wczes$niejsze sprawozdania finansowe. Innym zrédtem informacji o codziennych wycenach Funduszy byta (do konca
sierpnia 2016): Telegazeta TVP S.A. (str. 706).

Nazwa Pioneer Strategie Funduszowe Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty — Pioneer Zmiennej
Alokacji 3

Nazwa w j. angielskim Pioneer Variable Allocation 3 (subfund of: Pioneer Fund Strategies Specialized Open-End Investment Fund)
Rozpoczecie wycen 27.04.2010 Warto$¢ poczatkowa 10,02 zt
Oznaczenia ISIN JU IZFiA Ozn. wewnetrzne

w systemach PLPPTFI00428 PI0049 63PZA3

Podstawowe dane na 30 czerwca 2016 roku

Warto$¢ aktywow netto 24 921 tys. zt Wartosé JU 11.46 zt

Warszawa, dnia 11.08.2016 roku.
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU SRODROCZNEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2016 ROKU DO 30 CZERWCA 2016 ROKU

Dla Akcjonariusza i Rady Nadzorczej Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzilismy przeglad zata $§rodro sp ia 0 0
dalej ,,Subfunduszem”), wydzielo amach rS un li 0
Otwartego z siedzibg w Warszawie, ul. Marynarska 15, na kt6r as 0 6

roku, rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwea 2016
roku oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami srodrocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu odpowiada
Zarzad Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. Naszym zadaniem byto przeprowadzenie przegladu tego
sprawozdania,

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do postanowien ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. 22013
roku, poz. 330 z pézn. zm.) oraz krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentdw. Standardy naktadajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposob, aby uzyskaé
umiarkowang pewnos¢, iz $rédroczne sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidtowosci. Przeglad
przeprowadziliSmy gléwnie drogg analizy danych sprawozdania finansowego, wgladu w ksiggi rachunkowe, a takze
wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz 0s6b odpowiedzialnych za finanse i rachunkowo$é Subfunduszu.
Zakres i metoda przegladu érédrocznego sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badan lezgcych u podstaw opinii
wyrazanej o zgodnos$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci rocznego sprawozdania
finansowego oraz o jego rzetelnoci i jasnosci, dlatego nie mozemy wydaé takiej opinii o zatgczonym sprawozdaniu,

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowalisSmy niczego, co nie pozwolitoby na stwierdzenie,
ze $rodroczne sprawozdanie finansowe jest zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami rachunkowosci oraz ze rzetelnie
i jasno przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowg i finansowg Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2016 roku oraz wynik z operacji za okres od 1 stycznia 2016 roku do 30 czerwea 2016 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w powolanej wyzej ustawie i wydanymi na jej podstawie przepisami, w szczegblnosei rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdInych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 22007,
nr 249, poz. 1859).

N

Dorota Snarska-Kuman
Kluczowy biegly rewident
przeprowadzajacy przeglad
nr ewid. 9667

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

ez en

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

Warszawa, 11 sierpnia 2016 roku

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