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Sprawozdanie
niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalaczone roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie
finansowe”) Subfunduszu Aviva Investors
Aktywnej Alokacji (,Subfundusz”), bedacego
wydzielonym Subfunduszem Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”), zarzagdzanego przez Aviva Investors
Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo™):

s przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Subfunduszu na
dziefi 31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z
operacji oraz zmian w aktywach netto za rok
obrotowy zakoficzony w tym dniu zgodnie z
majacymi zastosowanie przepisami ustawy
Z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci
{,Ustawa o rachunkowoéci” — tekst jednolity
Dz, U, z 2018 1., poz. 395 z pdin. zm.) oraz

przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

» jestzgodne co do formy i tresci
z obowigzujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

» zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowoéci,

Podstawa opinii

Przedmiot naszego badenia

Przeprowadziliémy badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, ktére zawiera:

zestawienie lokat oraz bilans na dzief 31
grudnia 2017 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 r.:

» rachunek wyniku z operacji;
« zestawienie zmian w aktywach netto, oraz

wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, noty objasniajace oraz informacje
dodatkows.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzliémy zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do postanowief ustawy z

dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U. z 2017
I., poz. 1089). Nasza odpowiedzialnoéé zgodnie z
KSB zostala dalej opisana w sekeji
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, kt6re uzyskali$my
83 wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Jeste$my niezalezni od Subfunduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Migdzynarodowej Federacji Ksiegowych

Nasze podejscie do badania
Podsumowanie

Zaprojektowaliémy nasze badanie ustalajac
istotnoé¢ i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczegblnoéci rozwazyliémy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osad6w;

na przyklad w odniesieniu do znaczgcych
szacunkéw ksiggowych, ktére wymagaly przyjecia
zalozerh oraz rozwazenia wystgpienia przyszlych
zdarzef, ktére z natury sa niepewne. Odniesliémy
sig¢ rowniez do ryzyka obejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wéréd innych
spraw — rozwazyliémy czy wystgpily dowody na
stronniczos¢ Zarzadu, ktéra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem,

Na zakres naszego badania mial wplyw przyjety
poziom istotnoéci, Badanie zaprojektowane
zostalo w celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy
sprawozdanie finansowe jako caloéé nie zawiera
istotnego znieksztalcenia. Znieksztaleenia mogg
powstaé na skutek oszustwa lub bledu,
Znieksztalcenia s3 uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub

(-Kodeks IFAC") przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Bieglych Rewident6w oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do naszego badania sprawozdan finansowych

w Polsce. Wypelniliémy nasze inne obowigzki
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania
Kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Subfunduszu zgodnie z
wymogami niezaleznoéci okreslonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach.

lacznie moglyby wplyngé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustalili§my progi ilodciowe dla istotnoéci, w tym
ogblng istotnosé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz

z czynnikami jakoéciowymi umozliwily nam
okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasigg procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalceni, zaréwno indywidualnie,
jak i lycznie na sprawozdanie finansowe jako
calo$é.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaré6wno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podeczas badania
znieksztalcefi oraz nieskorygowanych
znieksztalcefi, jesli wystepujg, na sprawozdanie
finansowe, a takZe przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym
wszystkie opinie, owiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania s3 wyrazane z uwzglednieniem
jakoéciowego i warto§ciowego poziomu istotnosei
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawodowym osadem bieglego rewidenta.

Odpowiedzialnoéé Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia
rzetelny ijasny obraz sytuacji majatkowej

i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosei
oraz z obowigzujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takZe za kontrole
wewnetrzng, ktdra Zarzad Towarzystwa uwaza za

niezbedng aby umozliwié sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzgd
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosei Subfunduszu do kontynuowania
dzialalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z kontynuacja
dziakalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
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dzialalnoéci jako podstawy rachunkowosci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokona¢ likwidacji Subfundusza, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalnoéci albo nie ma zadnej

realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania

dzialalnoéci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci,
Czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczo$ci
finansowej.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami s3 uzyskanie racjonalnej

pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako calogé

nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
naszg opinie. Racjonalna pewno$éé jest wysokim
poziomem pewnodci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek

oszustwa lub bledu i sa uwazane za istotne, jezeli

moZna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub

lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne

uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do
przyszlej rentownoéci Subfunduszu ani
efektywnosei lub skutecznoéci prowadzenia jej
spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w

przysziosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptyceyzm, a takze:

» identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktbre s3
wystarczajgce i odpomedme, aby stanowid
podstawe dla naszej opinii, Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wicksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczyé zmowy, falszerstwa, celowych
pominieé, wprowadzenia w blad lub cbejécia
kontroli wewnetrznej;

» uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktore sg odpowiednie
w danych okolicznosciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznoéei
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

* oceniamy odpowiednioéé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnoéé
szacunkéw ksiegowych oraz powiazanych
ujawniefi dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

» wyciggamy wniosek na temat odpowiednioéei
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnoéei jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodéw badania, czy istnieje istotna
niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére mogg poddawaé w znaczges
watpliwoéé zdolnoéé Subfunduszu do
kontynuacji dzialalnoéei. Jezeli dochodzimy
do wniosku, Ze istnieje istotna niepewno$é,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powiazane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy naszj opinie.
Nasze wnioski sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze
przyszle zdarzenia lub warunki moga
spowodowaé, ze Subfundusz zaprzestanie
kontynuacji dzialalnosci;

oceniamy ogblng prezentacje, strukture

i zawartoéé sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawq transakeje

i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng
prezentacje.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0., sp6iki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, kt6rego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Adam Celinski.

foggiec
Celinski

Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 90033

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r.
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INVESTORS

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Inflancka 4b 00-189 Warszawa tel. +48 22 557 44 44 www .aviva.pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdinych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej
Alokacji wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzgdzone
za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku, obejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 126 472 tys. zt;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy wartosé
aktywdw netto subfunduszu w wysokosci 141 698 tys. z,

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
9 221 tys. 2t

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujace zwiekszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 5 774 tys. zt.

%yb Iski Tymoteusz'Pal

Prezes Zarzgdu Wiceprezes

Marek Wierzbotowski

Dyrektor Finansowo-Admnistracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

Aviva I Poland Towarzy Funduszy ycyjnych SA NIP; 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st, Warszawy Xl Wyddial Gospedarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zakladkwy: 12 250 000 zt Kapitat wpfacony: 12 250 000 2t




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS AKTYWNEJ ALOKACJI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

I WPROWADZENIE
1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty {,Fundusz’} jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w razumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz U. 22018 r., poz. 56) {,Ustawa").

Wg stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva [nvestors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akdji,

- Aviva Investors Europejskich Akgij,

- Aviva Investors Malych Spolek,

- Aviva Investors Nowych Spélek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologi,
- Aviva Investors Optymalnego Wazrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

- Aviva Investors Globalnych Akgji,

- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Depozytowy.

Subfundusz Aviva Investors Akilywnej Alokacji (,Subfundusz®) zostat utworzony jako Commercial
Union Fundusz Inwestycyiny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papierow
Wartosciowych | Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzja nr DFI/W/4032-
14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrzesnia 2004 roku.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku weszly w zycie zmiany statutu ww. funduszu, w wyniku ktérych nastapila
m. in. zmiana jego nazwy na Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w Zycie zmiany statutu funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji.

W dniu 31 maja 2011 roku Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji, na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 stycznia 2011 roku (decyzia nr
DFL/4032/92/7110M1 1NV 4-7-1/AP), zostat przeksztatcony w subfundusz .Aviva Investors Aktywnej
Alokacji wydzielony w ramach Funduszu.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 3 listopada 2006 roku, pod
numerem RFi 261.

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartoSci lokat.

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gtéwnie poprzez aktywng alokacje aktywéw Subfunduszu ktdra
polega na:

a) zmianie proporcji migdzy lokatami aktywéw Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i dluznym oraz

b} zmianie proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu miedzy sktadnikami lokat
emitowanych przez podmiocty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegdinych klas aktywow.

Subfundusz nie posiada ustalonych, stalych limitéw alokacji aktywéw pomiedzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze diuznym.
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Lokaty w instrumenty finansowe o charakterze udzialowym lub ktérych cena bezposrednio lub
posrednio zalezy od cen instrumentow ¢ charakterze udziatowym lub indekséw akeyjnych, w jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze =zagranhiczne, tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granicg, a
takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych lub tytuly
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego inwestowania, zarzadzanych przez
Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa, ktérych polityka inwestycyjna dopuszcza,
migdzy innymi, lokowanie w akcje, moga stanowié od 0 do 100% aktywdw Subfunduszu.

Catkowita wartosé lokat w instrumenty rynku pienieznego, diuzne papiery wartoSciowe, instrumenty,
ktérych cena bezpoérednio lub posrednio zalezy od instrumentow rynku pienigznego lub diuznych
papieréw wartosciowych, depozyty bankowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinege inwestowania
majace siedzibe za granicg, a takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa,
ktérych polityka inwestycyjna dopuszcza lokowanie aktywow, migdzy innymi, w papiery wartosciowe
lub instrumenty o charakterze diuznym, moze stanowic¢ od 0 do 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Niezalezne od decyzji alokacyjnych, dotyczacych wyboru podstawowych klas aktywow lub rynkéw,
Subfundusz dokonuje aktywnych decyzji o udziale walut zagranicznych w aktywach Subfunduszu.

Subfundusz nie dokonuje aktywnej selekcji poszczegolnych emitentdéw akcji. Zamierzony poziom
alokacji aktywéw Subfunduszu do klasy lokat w instrumenty o charakterze udziatowym uzyskuje sig,
migdzy innymi, poprzez aktywna selekcje jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutéw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspéinego
inwestowania majgce siedzibe za granica, inwestujgcych w akcje.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem 2zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000011017. Sgdem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sig pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatoZeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej si¢ przewidziec przysztosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz poigczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznoéci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dzialalnoéci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziaalnosci Subfunduszu lub Funduszu.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZI. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalc badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. ©. z siedzibg w
Warszawie, ul. Lecha Kaczynskiego 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT
1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 27 r. 31 grudnia 2016 r.

_ Wartos¢  Wartostwedlug  oeoni?  Waosé  Wartostwedg oo
gt o R LG R Lo B LT

ogélem ogblem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyine 0 ] 0,00 0 0 0,00
Prawa do akeji 0 ] 0,00 0 0 0,00
Prawa pobony 0 ¢ 0,00 0 0 0,00
Kwity depezytowe 0 ¢ 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 & 0,00 0 0 0,00
Diune papiery wartoéciowe 33229 32032 2234 47 110 49 890 36,34
Instrumenty pochodne 0 1061 0,74 0 251 0,19
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,08
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tyluiy uczestnictwa emitowane
i‘:‘m‘;ﬁ"ﬁ;gﬁ:g&b@ " 83121 93 378 66,17 73829 §2 165 59,87
granicg,
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksie 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyly 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem ) o 116 350 126 472 _-_.88,25 120 93-9 132 306_ i ) _9;,40_

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ ninigjszego zestawienia
lokat
4



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe 2a rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery warfosciowe

ach ziotych 2 lom wartoéct nominalne] oraz ilodci wartodel odeane] w sztukach

.| Wartess | Procemo
Diuine paplary Rodza) Nazwa rynku Emitent lle':r:ljby wyprmuTnh Warunkd Wertokt Liczba m? ww-:‘ll:‘s d l:’dzld
wartofciowe rynku emitenta mmedd oprocentowania nomdnaina n:ywnh na dzleh akdywash

bllannowy ogblem

O tarminle wykupu do 1 roku:
Oblipac]s
mﬂm ARRR | D“";;ﬂ;"“" Read Sorbi | Serbia | 181203 | ; ’”."'*"w 100080 | 1500 6272 537 375
Razem 150 s2m 5374 75
Bony skarbows
Bony plenigine
Inns
s 1500 8272 l 53m4 I 315
O terminle wykupu powyle 1 roku:
Obligacie
Pooatooey | "R | aonatpetiuimg | ScnbPumses | o | scevorss | rmemeswe g0 e 20 17
Podossts) | R | pondtpotgen | SbPeuen | Pobka | 2ortoes | MeEwe | qgmm | 7 7 7 008
mmw IRR mnmumu SimbPuisva |  Polska 2021-07-25 m'.“n;“'“ﬂ'm | 1e00m0 | 2680 248 2607 176
18) ARRR B;’;I;'::" RenlSoumad | Sownis | 2mast0 | sy, | 100000 [ 1500 6634 TS 42
(%05359) R M?p:‘;'fw ScwbPaistva | Polaka 202308-25 wm% 110833 | a6 5034 6095 4,25
mmm IAR Bnmmﬂ;:lmd SkrbPafisen | Polska M2507-25 wox‘m'”:'m 1000,00 100 101 101 007
m1m AR snngmm 4 | SwbPeisia | Posia 20080725 ww'g;m"‘”m 100000 7 7 7 005
Gotomees | MRRR | TEeroek | podchsss | chowsds | 20274320 oo | 100000 | 1000 4104 4882 313
mm AR ané‘p?i:!m SkabPahetn |  Polske 2270725 mm;m 100000 | 5000 4675 4680 3z
0%1116) ARRR ""g;‘;:"?;* Rend Wogier Wegy 2027-10-10 M‘“f::';"m 1 000,00 534 2285 2310 1861
mﬁa} NNRA nhe dotyozy Rend Weghr Viewy 20271027 m‘?‘ﬁ:;,'m 1000000 26 & P )
Razem 18086 20957 26 858 18,38
Bony skachows
Bony planleine
Inne
gz'“ﬂ:'.':n‘:”'“"’“ powyis] 1 16086 26087 256358 185
mmm“""" 17568 13229 22 nM

AR-RR - aktywny ynek-fynek regulowany
AR-ASD - akdywny rynek-akismatywny system cbrots
1R - inny akdywny rynek

NNRA - nienobo rynku akiywny

Zataczone dedatkowe informacie i obja$nienia stanowig integralng czesé¢ niniejszego zestawienia

lokat
5
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2.2, Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majgce siedzibg za

granicg
{w tyslacach Aotych z wyjatkiem ilaéc paplaréw wartoéciowych padane) w szukach
TVTULY UCZESTNICTWA EMTONANE Wartosé "::f:l'::: Procentowy
PRZEZ INSTYTUC.JE WSPOLNEGO Rodza Kral sledziby wediug udzlat w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA rynku Nazwa rynku Lo emitenta | LB ceny | WIEONA | aktywach
GRANICA nabycld | pjjansowy | OBSeM
AT EMERG MKTS LOGALCURRENGY EOND ~
FUND | (LU0272408036) NNRA nis detyczy Aviva Inveators SICAV Luksemburg 3250 2075 2178 152
AIEMERGRNG EURCEESSUITY FUND] HNRA rie dotyczy Awiva Invastors SICAY Luksarmburg 5600 7605 9487 682
(LUG1BO7T130)
(fmf; 5*;' LUCITS ETF AR-FR Lishona Stock Exchange ComStage P8I 20 UCITS ETF Luksambug | 100060 2868 2588 179
(Et?:a EURO ﬂ?ﬂ 56UCITS ETF [DR) MR || FETRA Doutcte Boua crupy | ke ELRO STOXXKS0 WITS | ey | 50000 o 1823 am
(Egg;gu?ss%g GV 3UCITS ETF (DR) ARRR | XETRADuutscheBosrsogrup) | 7 Tedkers EURD STORK skt | | oemburg §000 a7 4 023
ISHARES MSCI EM SMALL CAP UCITS ETF iShares MSC] Emerging Merkats
(ERBIFRIGa AR-RR Landon Siock Exchange prloraiiiim A T Irlandia 13203 3299 3564 240
&Eﬁg’;&“ﬂﬁ;" UCITSETF ARRR Milan Stack Exshange LYXOR ETF DAX Luksembug | 16800 5423 B 886 804
LYXOR ETF GAG 40 (FRODOTD52782} ARRR Perls Stork Exchanga LYXOR ETF GAG 40 Francia 23000 4115 5 001 3
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT
FrovoangsTY ARRR Paris Stock Exchange D Franda 2000 4839 4333 302
(tfn’;g.fmfu'mm“ @ ARAR Pavia Stack Exchangs LYXOR ETF DJ EURO STOXX 50 Frangja 96 641 1223 13752 9680
LYXOR ETF IBEX 35 {FROD10251744) ARRR Madiid Stack Exchange LYXOR ETF REX 35 Francja 45083 18070 18.855 13,28
LYXOR EURO STOXXBANKS (DR) UCITS ) LYXOR EURD STOXX BANKS (DR)
17 ERIOTONRY) ARRR Paris Siock Exchange A Francja 11300 5124 5250 388
Dl ETFDEUR | armR Parls Stock Exchange LYXOR MSCIEMU (DR] UGITS ETF | Luksamburg | 14500 2203 2838 205
TYTULY UCZESTHC WA ENTTONANE
PRZEZ INSTYTUC.IE WSPOLNEGO
ST oYt ALRA MAIACE SEDZIE ZA a7 #3121 9379 8547
GRANICA razem
AR-RR - aklywny rynak-ynek raguiowany
AR-ASO - aktywny rynek-afternatywny systam
chrofu
IAR - ntty aktywry rynek
NINRA - nienotowanha nia rynku akiywnym
2.3. Instrumenty pochodne
w tysigoach iom flodc t wartosciowych podanel w aziukach)
Warlodé
Rodzj Kra] sledziby Wartost wodug | Poseniowy
INSTRUMENTY POCHODNE Ku Narwa rynku Embtent {wystawca) amitenta Instrument bazowy Llczba | wedlugceny | wycenyna a ch
fm {wystawoy} nabyclz driat ka"“
bilansowy ogolem
ot ty 15 ) 0 0,00
Dizlaslgoiolstnla obigacia
EUREX Exchange
EURQ BUND FUT, WYK 08,03.2018 - skarbowa 2 terminam wykupu
{ROXEI8} (DEDODB52844) ARRR (Dau.ll!;hna B)neme EUREX Exchange Niemey 15.02.2037 wyemhewana przsz 15 1] /] 0,00
. Nismles: 6 198 791.58
N, Nlewystandaryzowana
Instrumanty pochodne 2 n 1061 074
FORWARD EUR/PLN 35.01.2018 Sorlels Ganerals A,
Bl it NNRA nle datyezy prRrie Polska 20 668 000 EURD 1 6 567 040
FORWARD USD/PLN 04.01.2078 Societa Ganarala SA,
SHORT (FWHUSDO40118) NNRA e datyuzy Oukdzist w Palsas Polka 4288000UsD 1 B e 034
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1 ° 1081 014

AR-RR - gittywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny nynek-alternatywny system obrotu

IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nlenciowans narynku aklywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE
o yeagach sty 2 wyjatiom il paperiw wariokcivych podane) w szt

Wartodé Wartos¢ wedlug .
. . Procentowy udzial w
Gwarantowane skladnikl lokat Rodzaj L_qczna wedlug ceny | wyceny na dziefi
. nabycla bilansowy aktywach ogélem
Paplery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa 0 0 0 0,00
rapiery wartodciowe gwarantowane przez NBP 0 0 b} 0,00
|Papiay wartodciows gwarantowane przez jednostki samorzady 0 0 0 0,00
ialnego !
Papiery wartoiciows gwarantowane przez pafistwa naleZgce d 0 0 0 .00
IOECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskief) '
Pagiiery wartoéciowe qwarantowans przez migdzynarodowe instylucj
ansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska . lu 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z paiistw nalezgcych do OECD

ﬁmpy kapitalowe, 0 ktérych mowa w art. 98 ustawy Warto$é wedtug wyceny na deien bllansowy | Procentowy udziat w aktywach ogdlom
] 0,00

Emm lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy w’m“"‘::;'af“"’}'m““'“'d""‘ P"‘“““"“’o‘;ﬁ’;""“""“"

HU101027 (X51696445516) 2310 1,61
ﬁl:dniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy 2 M0 161
m L)
Warboké
ww:immme Vit wedhyy | wedug  |Procemtowy uddal
wigdrmarndows insiytucie finansowe, | o e | Kojdeddbyemionta | Rotzimmkn | Nanvarmiu Liczba conyrabycia | wycenyna | wakdywach
Jekdeych eztonklzm jest RP (ub prynamnle] wigs.PL et sgdlem
{edno 2 panistw OECD ' -
[ [ 0 __

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
7



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigoach otych) 2017roku 2016 roku
I Aktywa 143 307 137 256
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 16 529 4211
2. Naleznosci 306 524
3. Transakeje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 113703 113 813
- dluzne papiery wartosciowe 31989 42 454
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 76% 18 708
- dluzne papiery wartoéciowe 43 7436
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 1609 1332
lll. Aktywa netto (I-1l) 141 698 135924
IV. Kapitat funduszu 126 669 130 116
1. Kapital wptacony 1690 036 1538 871
2. Kapital wyplacony {(wielko$¢ ujemna) {1563 367) {1408 755)
V. Dochody zatrzymane 5967 {5 308)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto {4 551) (13 104)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 518 7795
Vi. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 9062 11117
Vil. Kapita funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 141 698 135924
Liczba jednostek uczestnictwa {w sztukach}) 112798335 1161876,31
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w Ziotych) 125,62 116,99

Zalaczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 styczmia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku

l. Przychody z lokat 12428 4128
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1328 1674
2. Przychody odsetkowe 1380 2454
3. Dodafnie saldo ro2nic kursowych 8720 0
4. Pozostale 0 0
Il. Koszty funduszu 3875 11087
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3778 4018
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
8. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo ré2nic kursowych 0 6 865
12, Pozostale, w tym: 97 204
- optaly za prow. rachunkéw bankowych oraz rozl. fransakgii na pap. wart. 52 80
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (11-) 3875 11 087
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 8553 {6 959)
V1. Zrealizowany | niezrealizewany zysk {strata) €68 5930
1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycla |okat, w tym: 2723 2652
- 2 tytulu réznic kursowych 956 9880

2. Wazrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: {2 055) 3278
- z tytutu roznic kursowych {9112) (1370)

VII. Wynik z operacji 921 (1029)
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa {w ziotych) 8,17 {0,89)

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integraing czes¢

niniejszego rachunku wyniku z eperacji
9
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach Zotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostie uczestniciwa podanej w zfotych oraz ilosci 1331%%2];; 1391%‘:::;&'
jednostek uezestnictwa podanej w sztukach} 2017 roku 2018 roku
L. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 135924 237629
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 9221 {1 029)

a) Przychody 2 lokat netto 8553 (6 959)

b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 273 2652

¢) Warost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat {2 058) 3278

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacjl 8221 (1029)
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): ¢ o

a) z przychoddw z lokat netto 0 0

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapiiale w okresie sprawczdawezym (razem}, w tym: (3447} {100 876)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestniciwa 151 165 261978
b} Zmniejszenie kapitalu 2 tytulu odkupicnych jednostek uczestictwa {154612) (362 654)

6, Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/.5) 5774 {101 705)

7. Wartos¢ akiywow netto na koniec okresur sprawozdawczego 141 698 135924

8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 136178 176 11

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (33 892,9600) (912 366,9700)

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1225 262,3800 2338 329,9800

b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {1 259 155,3400} {3 250 696,9500)

c} Saldo zmian liczby jednostsk uczestnictwa {33 892,9600) {912 366,9700)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnoscl Funduszu, w tym: 1127 983,3500 1161 676,3100

&) Liczba zbytych jednestek uczestictwa 15578 981,1600 14 353 718,7800

b} Liczha odkupienych jednostek uczestnictwa (14 450 997,8100) {13 191 842.4700)

¢} Saldo jednostek uczestnlctwa 1 427 983,3500 1161 876,3100
Il ZMIANA WARTOSC| AKTYWOW NETTO NA JEDNOST! KE UCZESTNICTWA

1. Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 116,99 114,55
2. Warto5¢ aktywow nefto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 125,62 116,99
3. Procentowa zmiana wartosci akfywow netfo na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 738 2,13
4, Mlill;i.malna warlo$t aklywéw nelto na jednostke uczestniciwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 116,92 102,78
wy-t’:ah wyceny 2017-01-31 201602-11

5, Maksymalna wartoé¢ aktywtw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawczdawczym, ze wskazaniem daty 127,88 116,99

wyceny. ' !

- data wyceny 20171102 2016-12-30
6. Wartpsé akdywéw netio na jednostke uczesinictwa wedhug ostatnisj wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 125 63 116.99
wskazaniem daty wyceny: ' '

- data wyceny 2017-12-2% 2016-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE) WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI 285 8,22
ROKL), W TYM: *

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,77 2,25
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozylarivsza 0,00 0,00
4, Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjele zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r, poz. 395
z pé2niejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007,
Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysigcy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomigedzy poszczegdlnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug $éredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzief ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia si@ w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg ceneg
nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisana
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia fych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysoko$ci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sig
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sig¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sig¢ jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiggowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sig do:

v papierbw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu,

v nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto§ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sig transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzari z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygas$nieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktorych zaciggnigcia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
.najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO}.

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy fego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akeji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akg;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartodei tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytulu dochodow od odsetek lub innych pozytkdw uzyskanych od papieréw
warto$ciowych emitowanych za granicg ujmuje si¢ w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypfaty tych dechoddw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowiazania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane 2z
zamknieciem kontrakiu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z
operagciji.

Przychody z lokat obejmujg w szczegolnosci:
¥ dywidendy i inne udzialy w zyskach,
¥ przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wycehg Srodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach cbcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w warto$ci
godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartociowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegdlhosci:
¥"  wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dziefi roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
platne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22,

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery warto&ciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznhana nalezno$é z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych.

Srodki pieni¢zne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Subfunduszu w kerespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

Wartosé aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre$lonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kurséw, cen i warto$ci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzieri sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem sktadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybdr rvnku nego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyZszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowall, ktéry najlepiej spetnia nastgpujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktdrym nastepuje dzierh wyceny
wskazuje, Ze dany aktywny rynek lub system notowari w sposéb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkows tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfundugzu notowane n nku
Akcje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt. A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartoSciowe notowane ha aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartoéciowe, dla ktorych rynkiem glownym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluzne papiery wartociowe, dla kiérych rynkiem giéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartoéciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczegolnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
tokat Funduszu/Subfunduszu,

b) Fit Composite (CBBT), a w przypadku jego braku dla danego skfadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) $redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzeda?y jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) = ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla warto&ci godziwe] danego skiadnika lokat, dopuszcza sig przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowa¢ wartosé godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkism gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczegdinoéci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dosigpnege w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inna warto§é stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sig¢ w szczegoélnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

b) Fit Composite (CBBT), a w przypadku jego braku dla danego skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) éredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglgdnienie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktdrych mowa w lit. a) — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartoéci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedaZy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem e ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowat wartosé godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikdw lokat nienctowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia rézni sig
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego nhiz kurs zamknigcia
mimo ze w dniu wyceny zostala zawarta co najmnigj jedna transakcja na rynku
giéwnym.

¥ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sig termin wykupu diuznych papierdw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstaltych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatni wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartoéciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostephego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczeri Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;j.

4. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartoéé stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierdw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartoéé godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartoSciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sig
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegblnoci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pienigznych.

6. Diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug warto$ci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowans, niezalezng
jednostke éwiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartoéé calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegd!nych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sumeg wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlaéciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okrelona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7 Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig wedlug ostatniej ogioszonej przez dany fundusz lub wiaiciwg instytucje
wartoéci aktywdw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warloéci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy migdzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice migdzy biezacym
kursem rynkowym akcji sp&tki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbg praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zaleznoéci od tego, ktdra z powyzszych wartosci jest nizsza.

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku s tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreglone rozne ceny dla nabywcéw — w oparciu o §rednig ceng nabycia,
wazong liczbg nabytych akciji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majaeymi
wplyw na ich warto$é godziwa.
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10. Jezeli prawa do akcji nienctowane na aktywnym rynku s3 tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierdw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwatnym [ub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygaséniecia tego prawa.

11. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okresSlonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktdrej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej sg denominowane.

2. Aktywa i zobowiazania, o kidrych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym
mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F.  Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakciji pozyczki papieréw wartosciowych

Naleznoéci z tytulu zawartej transakeji pozyczki papierow wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw warto$ciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowoéci.
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2. NALEZNOS$CI SUBFUNDUSZU

i ot e~ e
Z tytulu zbytych lokat 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 25
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 306 499
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 306 524
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

. 31 grudnia 31 grudnia

{w tysiacach Ziatych) 2017 roku 2016 roku
Z tytulu nabytych aktywow 0 0
Z tytudu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 215
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 68 6
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 180 ar9
Z tytulu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 1303 683
Z tytulu rozrachunkéow publicznoprawnych 58 49
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 1609 1332
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach ziotych) Waluta 3210??’?;::3 321051"6“:':;:
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 15724 1505
mBank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty terminowe PLN 0 0
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 2700
mBank S.A. — rachunek zabezpieczajacy kontrakty terminowe EUR 366 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 179 4
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 1 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 0 i
Deutsche Bank Polska S.A. Ush 259 1
Razem 16 529 4211
Sredni w okresie sprawozdawcz.ynf sta.n ‘érodkéw pieni.gmych 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

EUR 274 37
HUF 1 0
PLN 8739 9747
RON 0 1
UsD 130 2
Razem 10144 10 067
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obciazenia aktywow i zobowigzart Subfunduszu ryzykiem sfopy procentowey.

5.1.1.Akfywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartoéci godziwef
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartoéci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sa
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dziefh 31 grudnia 2017 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 25 686
tysiecy ziotych, co stanowilo 17,92% aktywow Subfunduszu.

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 43 169
tysiecy zlotych, co stanowito 31,44% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwe]j wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeptywow $rodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe;.

Na dziei 31 grudnia 2017 roku wartosc¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosHa 6 346
tysiecy ziotych, co stanowito 4,42% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku warto§é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 6 721
tysiecy ziotych, co stanowilo 4,90% aktywow Subfunduszu.

Na dziefi 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 zobowigzania Subfunduszu nie
byty obcigzone ryzykiem przeplywéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowe).

5.2. Poziom obcigZenia aklywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredyfowym
5.2.1.Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gtéwnie poprzez aktywng alokacje aktywdw Subfunduszu
kiéra polega na:

a) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywow Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i diuznym oraz

b) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu miedzy skiadnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegdinych klas
aktywow.

W zwigzku z tym Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywéw pomigdzy
instrumenty o charakierze udzialowym oraz instrumenty o charakterze dtuznym. Subfundusz
moze zatem inwestowaé do 100% swoich aktywéw w instrumenty o charakterze dfuznym,
obciazone ryzykiem kredytowym.
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Na dzied 31 grudnia 2017 roku oraz na dziet 31 grudnia 2016 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia si¢ nastepujaco:

e ot e
Dluzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pieniginego 13915 15 493
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniginego 18422 34 896
emitowane przez rzady innych panstw (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 1061 466
Tytuly uczestnictwa emitowane przez insiytucje wspéinego 93379 82 165
inwestowania majace siedzibe za granicy
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 16 529 4211
Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych 1 0
Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 0 25
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 143 307 137 256

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredylowego w poszczegbinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywéw Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Parnstwa, Narodowy Bank Polski lub rzady Australii, Czech, Danii, Francji, Grec]i,
Hiszpanii, Islandii, Japonii, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Niemiec, Portugalii, Stowacji,
Szwecji, Szwajcarii, Turcji, Wioch, USA, Wegier, lub Wielkiej Brytanii. W takim przypadku
Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartoSciowe co najmniej 6 réznych
emisji jednego emitenta z tym, 2e wartoé¢ lokat w papiery wartosciowe jedne]j emisji nie moze
przekroczy¢ 30% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzief 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez ww. emitentéw wraz z odsetkami
naleznymi wynosil odpowiednio 22,56% i 36,71% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZenia aktywéw | zobowigzai Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Ryzyko walutowe jest zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjaing
utrata wartoéci skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.
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Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat sktadnikéw
aktywéw denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgcoe:

31 grudnia 31 grudnia
Skiadniki aktywow denominowane w walutach cbeych 2017 roku 2016 roku
(%) (%)}
Euro (EUR} 67,87 59,87
- w tym diuzne papiery wartosciowe 4,74 0,00
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majgce siedzibe 62,67 59,86
za granica
Forint, Wegry (HUF) 0,03 6,58
- wiym diuzne papiery wartosciowe 0,03 6,54
Dolar USA (USD) 10,68 16,72
- w tym dlune papiery wartociowe 7,96 16,58
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace siedzibe 245 0,00
Za granica,
Lej, Rumunia (RON}) 0,00 2,12
- w tym diuine papiery wartoiciowe 0,00 2,05
Razem 78,58 85,29

Na dziefi 31 grudnia 2017 roku craz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.
INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaty sie nastepujgce instrumenty
pochodne:

Tip Wartodd " Termin b
Rodza] Inwtrumentu Wartoié praysalych strumienl | Terminy przysziych strumienl | Kweta badaga pedstawy Termin
s Col ctwarch pozyefl | atwarks] wygatnlgcia instrumentu
pozyet pochodnage pozyel planiginych pienlyinych prryselych platrodsl pochodnego Instrumanty pochodnage
Ograiczeds iyzyka )
[orratt Loy s [wekowegnpal e ookt wychape. 4 T . USD w0t in zambaiacia porycl- [erm yen
bt wyriang walit PAD dancminow:anego w sy LN dorzymers "6 16 ys, PV AT 42, Ush 04012018 04,01 2ME
wakoash beych e ooy 16 415y :
[Ograriczeie ryzyka
yroa | wekkago pfid i, - |Plainodt wychodeser: 2048 iys. EUR 3I0,01,2018 5 ;. .
2 Ny wad D |dominusrego el ) R Py ER 50012018 0012018
mekinch cheych [Plancii do ozymariac 85 800 s, PLN .
¥ra wZyka 2y s sy 4 recbczane eyl ¥ ket m cini Se&y iy m na Zy skl | sty oy ezliczane w
lesiecioletnie obligngje  [iwestycy i podalerle cany ety
Kréties Wy o Yowyel Bdtys. LN Jwyocemy w rmach sy stamu zupsinienis Lo - e ) potsmed 08.03.2018 08.09.2018
przez Rzgd Neree sidp procenowych. i | depary i zehezpieoze e |pezez EURER Exchenga.

Na dziei 31 grudnia 2016 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujace instrumenty
pochodne:

Ty Wartoié Howota bed P

Rodza] Instrunssty Wrtosé strumlonl | Termin saych strumiend | Tarmin wyhanenia
Bite] :d'“nm ol otwarciapozychi | - otwartsj ::"mh ey p wypabnlgchs mstrumentn | oy
POyR porp]l . pletnoicl hodneg P L
| Cgreniczanie ryzyka
[Fianodt wy chodempn: 620 00 tys. HUF 7
T s inowsy wopotdllial | o by ! ¥ anm ety e [SnZanioic pozycs |l petnoselgobwiayeh-|
wymiang walul WD [denominon anego w t o czymerks 8584 1y, PN 2012017 23.:0.2017 23.01.2M7
wr.slutach cheych
Ograniczarie iy zyka .
[Platnod wy chodeaca: 2980 ye. RON o1,
ertrat ey rn. (albwoporcrbnkt [ 4 ¥ o o0y pon |12 pozyel - farmi ploicgotw oveych 4
wymiang waks WD [dencminow anego w . : 08.01.2017 109.01.2017
[Plalradc do arzymanla: 2 963 ia, FLN 09,01 217
Tmmn obaych
[Crgraniczenis ryzy ke R R
Plainosé wy chedzaga: 5470 tys. USD
Kt Kortrad farminowy ~a - [welliowegn portiia okt Bhys. FLK ¥ v Bnm2m7 547 ys. USD tormmin zamknigcia pazyci-  Jtermin patnocl gotdwkow ych |
wymiang wakt FAD  |dencminwanego w " . 22012017 23,01.2017
Plaincst do nie: 23,01,2017
wahtach aboych s BZCYs. PN
G graniczenie ry zyka
Fhainoke: wy chadzace: 16 100 tys. EUR WM, 2047 . L. _ 3
s Kot lormincuty . (wekiomego poalokel | o0 o 4 v o 6i0ys EUR [0 &
wyniane walid PAD | dencminew snego w & o orzyenenia 71 18y, PLN 001217 [30.01.2017 30,01.2017
| w slulach obcy ch
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat transakcii
przy zohowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfuniduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z lytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakgji.

7.4. Zobowiazania z lytulu papierow warfosciowych pozyczonych przez Subfundusz w lrybie
przepiséw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw warloSciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakgcji.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 roku Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa strukiura pozycji bilansu

. 31 Grudnia 2017 roku 31 Grudnla 2016 roku

(w tysiacach zlotych)

EUR HUF PLN RON UsD RAZEM EUR HUF PLN RON ush RAZEM
L AKTYWA 97 258 a4 30702 ] 15302 143307 82168 §029 20188 205 22054 137 256
1. Srodid pisnlegna | ich skwiwajenty 545 1 15724 4 258 16529 4 0 4205 1 1 4211
2 Nalanoal 107 0 14 0 65 08 0 58 1 a7 198 524
3, Traneakeje przy zobowlazanlu sl drugle] sirany do odiupu 0 0 o [} Q L] 0 0 0 L 0 0
4. Sidadniki lokat natoweana na akbywmym rynku Bz 0 13783 0 14 978 113703 350 1535 15347 2847 22755 113813
5. Skdadnid lokat nlenotowans na aktywnym nmku 11886 43 1681 0 L} 12766  10B0E 7438 488 L] 1] 18708
8, Nisruchomede! 1] 0 4 0 L} 0 ] 0 L} 0 0 0
7. Pozoetate aldywa & 0 & 0 L} L] L] 0 0 1] [} 0
1. ZOBOWIAZANIA [} 0 1 669 0 0 1509 ! 9 1332 0 ] 1332
1. AKTYWA NETTO 97 259 4 29 093 0 15302 141 698 82 16% 9029 18 857 2815 22 854 135924
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9.2. Dodalnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 1708 10 277
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 1703 4 381
- Listy zastawne il 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 5 5 896
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie rénice kursowe 0 2432
- Akeje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 1074
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 1358
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 1708 12709

9.3. Ujemne roznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zZloiych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: {752) {397)
- Akcije oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartociowe {451) {319
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa {301) {78)
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {9112) {3 802)
- Akgje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe {4 523) (1600)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa {4 589) (2202)
- Kwity depozytowe 0 H
Razem {9 864) {4 199)

9.4. Sredni kurs waluly sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do Zi Kurs w stosunku do zt waluta

na 31 grudnia 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku
Euro 4,1709 44240 EUR
Forint, Wegry 0,0134 0,0142 HUF
Lej, Rumunia 0,8953 0,5749 RON
Dolar USA 3,4813 41793 UsD
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku

Sidadniki lokat notowane na akfywnym rynku, w tym: 2850 2623
- Papiery wartosciowe udzialows 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 2214 5724
- Jadnostki i tytuly uczestnictwa 774 (3 101)
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne {138) 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (127) 29
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe (127 {102)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 131
- Kwity depozytows 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 273 2652

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aklywow

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 20186 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: {2 907) 1673
- Papiery warto§ciowe udziatows 0 0
- Dhuzne papiery wartoSciowe (3 969) {1139)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 1062 2812
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 852 1605
- Papiery wartoéciowe udziatowe ] 0
- Diuine papiery warto§ciowe N 418
- Jednostki i tytuty uczestniclwa 859 1187
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem {2 055) 3218

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszaja wartosé aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11.

KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Subfunduszu Towarzystwo pokrywa bezposérednio ze Srodkow wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoécig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartosciowych i praw
majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztébw zwigzanych z obsiugg i splata zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, oplat sadowych i innych opfat wymaganych przez organy
paristwowe i samorzadowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztéw likwidacji Funduszu,

f) kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwtaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

b) oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu,

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybugci
materialdw informacyjnych i ogloszer,

nie obciazajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Do dnia 30 czerwca 2012 roku Towarzystwo pobieralo z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie
state w wysokosci 1.75% w skali roku naliczone od $éredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Od dnia 1 lipca 2012 roku stawka wynagrodzenia statego wzrosta do 2% w skali
roku.

Dodatkowo od dnia 1 lipca 2012 roku Towarzystwo oprécz wynagrodzenia stalego pobiera z
Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie uzaleznione od wynikéw zarzadzania Subfunduszem
osiggnietych w danym okresie rozliczeniowym (Wynagrodzenie Zmienne). Na Wynagrodzenie
Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej warto$é ustalana jest w kazdym Dniu Wyceny oraz na
ostatni dziei kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujgcym wzorem:

WZ = MAX{(0;ST x (WANJU1 — WANJUo) x LJU)

gdzie:
W2Z - wysokoé¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
8ST- stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU1 — wartosé Aktywow Netto Subfunduszu powigkszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — wartosé Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

LJU - grednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczatku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne
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Warto$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowala sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycania -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2017 roku 2016 roku

Czesc¢ stala wynagrodzenia 2723 3570

Czesé wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 1055 448

Razem 3778 4018

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

2017 roku 2016 roku 2015 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 141 698 135924 237 629

Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 125,62 116,99 114,56
Ztotych
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje © znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzeri
dotyczacych lat ubiegtych, ktére wymagalyby ujgcia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, kiére wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik z
operacji | rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 bledy podstawowe nie wystapity.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozyciji Subfunduszu

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze
oblicza catkowita ekspozycie Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyZej, ktdre w istotny sposéb moglyby wplyng¢ nha oceng
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dziert 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposob mogtyby wplyngé na oceneg
sytuacii majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawlera 26 kolejno ponumerowanych stron.

N

Marek yiski — Prezes Zarzadu Tymoteug leczny — Wiceprezes Zarzadu
Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny

(Osoba odpowiedzialna za\prowadzenie ksiag rachunkowych Subfunduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

26



