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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu poélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Europejskich Akcji, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva
Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg

w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, zarzadzanego przez Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,Towarzystwem™), obejmujgcego wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzieri
30 czerwca 2018 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od 1 styeznia do 30 czerwca 2018 r. oraz noty objaéniajgce i informacje
dodatkowa.

Odpowiedzialno$é Zarzqdu Towarzystwa za péiroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa odpowiedzialny jest za sporzadzenie 1 rzetelng prezentacje poirocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 roku

o rachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowoéci” - Dz. U. z 2018 r., poz. 395, Z pb2n. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych
zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie w sprawie szezegblnych zasad
rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859).
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za takq kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za
niezbedna dla umozliwienia sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Jeste$my odpowiedzialni za sformulowanie wniiosku na temat p6irocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu. Przeglad
przeprowadzili$my zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Ustug Przegladu 2400, Przegiqd
historycznych sprawozdar finansowych przyjetym jako Krajowy Standard Przegladu 2400
uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidenté6w z dnia 5 marca 2018 r. (,,KSP 24007). KSP 2400
wymaga od nas sformulowania wniosku, ¢zy nasza uwage zwrdcito cokolwiek, co powodowatoby
nasze przekonanie, ze polroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe jako caloéé nie zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Ustawg o rachunkowoéci. Standard
ten wymaga takze od nas przestrzegania odpowiednich wymogdéw etycznych.

. PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., ul. Lecha Kaczyiiskiego 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, WwWw.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5p. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowegn p dzohego przez Sad ¥y dla m. 5. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28.
Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedzibg Spétkl Jest Warszawa, ul. Lecha Kaczytisklego 14.



Przeglad sprawozdan finansowych zgodnie z KSP 2400 jest zleceniem o ograniczonej pewnoSci.
Biegly rewident przeprowadza procedury, przede wszystkim sktadajace sie z kierowania zapytan
do Zarzadu Towarzystwa i, odpowiednio, do innych os6b w Towarzystwie oraz stosowania
procedur analitycznych, a takze ocenia uzyskane dowody.

Liczba procedur przeprowadzonych w trakeie przegladu jest znacznie mniejsza niz w przypadku
przeprowadzania badania wykonywanego zgodnie z Krajowymi Standardami Badania.

W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat tego pélrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzi¢, ze zalgczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dzief 30 czerwea
2018 r. oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. zgodnie z zasadami
rachunkowosci okre§lonymi w Ustawie o rachunkowosci, oraz przepisami Rozporzadzenia

w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych,

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste
firm audytorskich pod numerem 144:

(- r
Adam Celinski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 24 sierpnia 2018 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie 2 przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowoséci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Europejskich
Akcji wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za
okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzierh 30 czerwca 2018 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 7 509 tys. zt:

- bilans subfunduszu sporzadzony na dziei 30 czerwca 2018 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 9 260 tys. zt:

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku
do dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci
407 tys. =t

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 458 tys. z4,

- e
Al
Marek Przybylski

Prezes Zarzgdu Wiceprezes

N&zrek Wierzbotowski

Dyrektor Finansowo-Administracyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Tymoteusz\Pa CZNy

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIF: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydzal Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowwego Kapital zakladowy: 12 250 000 21 Kapital wplacony: 12 250 000 2l



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS EUROPEJSKICH AKCJI
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Europejskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwea 2018 roku

1 WPROWADZENIE
1. INFORMAC.JE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty {,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyinych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) (,Ustawa”).

W(g stanu na dzien bilansowy w sklad Funduszu wchodza nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,
Aviva Investors Obligacii,
- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,
- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,
- Aviva Investors Zréwnowazony,
- Aviva Investors Polskich Akgji,
- Aviva Investors Europejskich Akcji,
- Aviva Investors Malych Spotek,
- Aviva Investors Nowych Spdlek,
- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,
Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,
Aviva Investors Aktywnej Alokac]i,
Aviva Investors Globalnych Akgciji,
Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,
- Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Depozytowy.

Subfundusz Aviva Investors Europejskich Akgji (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008
roku pod nazwg CU Akcji Europy Wschodzges), jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w 2ycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Ctwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej.

W dniach 11 i 26 kwietnia 2017 roku Zarzad Towarzystwa podjat uchwaty ¢ zmianie statutu Funduszu,
m. in. w zakresie zmian nazwy i polityki inwestycyjnej Subfunduszu. Zgodnie z tymi zapisami nazwa
Subfunduszu zostata zmieniona na Aviva Investors Europejskich Akgji. Zmiany te weszty w 2ycie w dniu
28 lipca 2017 roku.

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 dlugoterminowy wzrost wartosci aktywdw Subfunduszu w
wyniku wzrostu warto$ci lokat,

Aktywa Subfunduszu sg lokowane gldéwnie w akcje spolek z siedzibg w krajach europejskich oraz w
tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspodinego
inwestowania majace siedzibe za granica, kidre inwestujg gtéwnie w akcje sptiek z siedzibg w krajach
europejskich. Subfundusz bedzie dg2yt do tego, aby co najmniej 75% warto&ci portfala akgji oraz tytutéw
uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granicg Subfunduszu stanowily akcje spolek z siedzibg w krajach europejskich oraz
tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspdinego
inwestowania majgce siedzibe za granica, ktdre inwestujg gtéwnie w akcje spiiek z siedzibg w krajach
europejskich. Dominujacy udziat portfela Subfunduszu ulokowanego w tytutach uczestnictwa
emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspolnego inwestowania moga stanowic
tytuty uczestnictwa funduszy zagranicznych Grupy Aviva.

Catkowita wartoé¢ lokat w diuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznege jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyinych S.A. (,Towarzystwe") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescifa sie ped adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 30 czerwca 2018 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2018 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12 miesiecy po
dniu 30 czerwca 2018 roku. Zarzgd Towarzystwa nie stwierdza na dzieh podpisania sprawozdania
finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu istnienia faktow i
okolicznoéci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci przez Subfundusz lub
Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca 2018 roku na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia dziatalnosci Subfunduszu
lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Ninigjsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z o. 0. z siedzibg w
Warszawie, ul. Lecha Kaczyriskiego 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdari finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerwca 2018 1. 31 grudnia 2017 r.

. Wartod¢  Wartoiéwedg  |logenion?  Wartodé  Wariokbwedug Moo
{w tysiqeach Ziotych) wg ceny wyceny na aktywach wyg ceny wyceny ha aktywach

nabycia dziei bilansowy ogélem nabycia dzief bilansowy ogblem

Akcje 4292 3735 39,82 4 603_ o 435 4429
Warranty subskrypcyjne & 0 0,00 0 [ 0,00
Prawa do akcf ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depazytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne ¢ 0 0,00 0 i 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 H 0,00
instrumenty pochodne 0 (75) (0,80) 0 3 0.4
Jednostki uczestnictwa 0 )] 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane
;ﬁmij;;:ﬂﬁ&bm 3687 3849 41,03 4260 4295 4,78
granicg
Wierzytelno4d ] U 0,00 0 ¢ 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 ¢ 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 4 0,00
Inne 0 ¢ 0,00 0 0 0,00
Razem 7879 7509 80,05 8872 4673 8841

* Procentowy udzial calkowite] wartescl lokat w aktywach ogdlem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentiw pochodnych wynosi 80,85%, natomiast
udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentdw pochadnych w wartescl zobowiazan ogolem zostat zaprezentowany w tabeli uzupelniajacsj do tabeli giowne;.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integraing cze$é niniejszego zestawienia
lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akgje

singach Ziotych 2 wylsklam llodcs papleréw warto dane] w szukach
Wartobt "::‘::’u'; Procertowy
AKCJE mj Nazwa rynku Uezpa | o sledkiby “::“v" wpeanyna .‘m:‘[,.
nabycia bllansowy agblem

ANIG A3 (ATODDOATEXN) ARRR ‘Swisa Siock Excharge 75| Austia 150 12 Al
ARTIFEX MUNDI {PLARTFX00011) ARAR o 20688 | Palska 47 148 1,58
BAYER AG (DENOBAY0017) ARRR | XETRA {Deutsche Bocrss Grup) 368 | Nismey 157 143 1,58
BZWEK (PLEZD0000D4} ARAR oW o84 |  Polska 251 28 24
0CC [PLCCCI00018) ARFR oW 1506 |  Poleka w7 1 331
CD PROJEKT (PLOPTTCH0011} ARRR oPW 21|  Polska 68 101 1,08
CLOUD TECHNOLOGIES (PLCLDTCO0010) ARASO New Connsct w5 | Polka 2 8 008
CYFROWY POLSAT (PLOFRETE0013) ARRR cPW B750 |  Polska 200 3 218
EVONIK INDUSTRIES AG (DEGOOEVNKD13) ARAR | YETRA (Dauteche Boarse Grup) 1905 | Miemey 133 1 1,50
GRAJEWO [PLZPWOOOD7) ARRR oW 21|  Poleka 8 8 000
HENKEL AGACOKGAA (DEOB05048432) ARRR | XETRA (Deutsche Bosree Grup) 58| Nemey 24 2%2 279
HUGO BOSS AG {DEDOOATPHFFY) ARRR | XETRA (Dautsche Boarse Grup) 800 | Miemey 251 m 289
INFINEGN TECHNOLOGIES AG (DE0D08231004) ARRR | YETRA (Deutsche Boarse Grup) 2640 | Nlemey 21 254 288
JOST WERKE AG (DEOGOJSTA4000) ARRR | YETRA (Deutsche Bosrss Grup) 59| Memey 0 2 092
KARDEMIR KARABUK DEMR (TRAKRDMRS1G7) ARRR | Ietambul Stock Exchange 1] Twge 0 0 0,00
KION GROUP AG {DEOOOKGXE881) ARRR | XEVRA (Dettsche Bosrse Grup) 127 Miemoy 351 377 349
LENZING AG (ATOO00544505) ARRR Vietina Stock Exchange 20| Austia 1 112 118
LIVECHAT SOFTWARE {PLLVTSF0O040) ARRR CPW 4000 | Poka 153 131 140
OSRAM LIGHT AG {DEDIGLED4000) ARRR | XETRA (Dautsche Boarse Grup) 1031 | Niemey 2% 157 167
PEKAG (PLPEKAQDO01) ARRR oPw 2006 | Polska 288 3% 381
RIB SOFTWARE AG {DEOUGASZIXNE) ARRR | XETRA (Deutsche Bosrss Grup) 1005 | Memey 9 w 093
SAP AG (DEQ0OT164800} ARRR | YETRA (Deutsche Bosrss Grup) 34| Niemey 151 170 181
TAURON (PLTAURNDIOH) ARRR oPW 7925 | Polska 18 18 018
TURKIVE SINAI KALKINMA BANKAS! AS (TRATSKBWWETNO) | ARRR | Istambl Stack Exchange of  Tuee 0 o 000
TURKIVE SISE VE GAM FABRIKALARI AS (TRASISEWS1GS) | ARRR |  Istambul Stock Exchange 1] Twdgs 0 o 000
WIZZ AIR HOLDINGS (JECOBNS7AFS0} ARRR London Stock Exehangs 542 al 85 [ 102
AKC.E razem 50820 am:2 315 0,82

AR-RR - akiywriy rynak-rynak regulowany

AR-ASC - aktywny rynek-alternatywny system ebrotu
AR - inny sktywny rynak

NNRA - nisnotowane na ryniu akiywnym

2.2. Tvluly uczestnictwa emitowane przez insiytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za

granica
(i tyslapach ziotych 2 wyjaksm llokal paplertw wartofgiowych podanei w ertukach)
TYTULY UGZESTNICTWA EMTOWANE PRZEZ N— Waoké | Warlosé wadtug P'::;;}":’
INSTYTUC.E WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE m“’n"“"m Nazwarynku |  Mazwa emitenta ooy | Uozba | wedugoeny | wyoenynacoieh | LRI
SIEDZIBE ZA GRANICA, nabycla bllansowy omb[:m:
A EUROPEAN EQUITY FUND | (LUD160772818) NNRA | niodotyczy | Awivalnvestors SICAY | Lukesminrg 1500 154 163 17,04
Al EUROPEAN EQUITY INCOME FUND | {LUMBOT81745) | NNRA | nisdotyczy | Aviva bvastors SICAV | Luksamburg 1000 1431 1458 15,54
A1 UK OPPORTUNITIESFUND | (LUD160080752) NWRA | nladotyczy | Avivalnvestors SIGAY | Lukssmbrg 500 712 755 805
TYTULY UCZESTRICTWA EWITOWANE PRIEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE 3000 2587 3848 a0
SIEDZIEE ZA GRANICA razem

AR-RR - ekiywniy rynak-rynek regulowarny

AR-AS30 - aktywny rynek-atemetywny system chrotu
IAR - Iny aktywny rynek

NNRA - nienclowane na rynku akiywnym

Zataczone dedatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng czesé ninigjszego zestawienia

lokat
4
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2.3. Instrumenty pochodne

w ach Z wyjatiiem iloéci papisréw podane] w ezlukach)
Wortodt
. s Procantowy
Kraj siadziby Wartoké wedlug
Rodzaj Nazwa Instrument udzlatw
INSTRUMENTY POCHODNE rynéas rynku Emitent (wystawca} “:;nm, I Liczba mﬂub;;w uy;:ltgrl ha °| mmh
bilansowy
I Wystandaryzowans Instrumanty
|_pochodna
::.or:mtqmnl Instrumenty 2 0 ) {0.50)
Socists Generale
:ﬁg‘gﬁ.‘; g,%zgg%)m NNRA nie datyczy 5.4, Oddziafw Polska 960 D00 EURD 1 ] (64) (0,68)
Palsce
Societs Generale
;ﬁg‘;’%ﬂ%ﬂg’mw NNRA | niodotyczy | SA Oddzirw Polska 147600 GBP 1 0 {1 042
Polsce
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 0 ) (0,50)
AR-RR - akiywny rynsk-rynak regulowany
AR-ASOQ - aidywny rynek-alemnatywny system obretu
IAR - Inny aldywy rynek
NNRA - nienoipwane na rynku aktywrym
*Proveniowy udziat ujemnej wyceny bk | pochednyeh w zabowl gzanlach ogilem wynos) 60,98%
3. TABELE DODATKOWE
w tysigcach z jomn llokel paplartw wi odane| w eztukash
Warto$é Wartoéé wedlug .
Gwarantowane sidadniki lokat Rodza) Ii;};z:: wediug ceny | wyceny na dzled P:ok:;:'t:g‘you:zlz:lw
nabycia bilansowy 9
Papiery warloSciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 ] 0 0,00
[Papiery wartoSciowe gwaranfowans przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartociowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego '
Papiery warloSciowe gwaranfowane przez pansiwa nalezace do D 0 0 2,00
IOECD (z wylaczeniem Rzeczypospalitej Polskiej) !
Papiery warin&ciowe gwarahtowane przez miedzynarodowe instytucie]
nansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lubj 0 0 0 0,00
ajmniej jedne z panstw nalezacych do OECD
rﬂmzq
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w arl. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogélem
(Grupa Kapitalowa Turkiye Is Bankasi ] 0,00
slasach
' Wartodé Procantowy
wediug wyceny|  udzlatw
Skiadnikl [okat nabyts od podmlotéw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy na dziefi aklywach
bllansowy ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly si¢ w portfelu Subfinduszu papiery wartoéciowe nabyte od podmiotw, o kitrych o 0.00
mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Parisiwa lub Narodowy Bank Polski. !
ISklaanl(i lokat nabyte od podmiotéw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Wartosd
Paplery warbsiclowe smitowans przez
lpdzmarodows Insitocis Toamicn |\ oy | i) sty amienta ez ryzki Lesh i || |
Kiérych calonkiem eet B hub przynamate slwizhy s Radza rynku 2awa rynku a ceny nabych wyceny na w aktywack
joco 2 paete OECD wiyn. PLN deafi ogblem
! bllansowy
0 P i 0

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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il BILANS
; 30czerwca 31 grudnia
(wtysigcach zlotych) Marmke 2017 roky
I Aktywa 91383 9810
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1761 1073
2. Naleznoscel 38 64
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notewane na aktywnym rynku, w tym: 3735 4345
- dluzne papiery wartoSciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym nynku, w tym: 3849 4328
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 123 92
lll. Aktywa netto (I-Il) 9260 9718
IV. Kapitat funduszu 22 361 22412
1. Kapitat wptacony 763 559 741 237
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) {741 198) {718 825)
V, Dochody zatrzymane {12 708) (12 463)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto {3 580) (3 208)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat {9 148) (9 255)
V1. Wzrost {spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia {393) (231)
Vil. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 9260 9718
Liczba jednostek uczestnictwa (w sziukach) 107 028,80 10928114
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 86,51 88,93

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC.JI

1stycznia- 1stycznia- 1 stycznia-

(w tysigcach zlotych) 30czerwca  31grudnia 30 czerwca
2018 roku 2017 roku 2017 roku

l. Przychody z lokat 49 253 127
1, Dywidendy i inne udzialy w zyskach 41 145 95
2. Przychody odsetkowe 8 7 1
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 98 31
4. Pozostale 0 3 0
Il. Keszty funduszu 401 484 273
1. Wiynagrodzenie dla towarzystwa 211 444 234
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0
4, Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplety za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugl w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Ushugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Uiemne saldo réznic kursowych 168 0 0
12. Pozostate, w tym: 22 40 39
- podatki zaptacone za granicg 1 1 1
- oplaty za prow. rachunkéw bankowych oraz rozl, transakeji na pap. wart. 21 39 20
- z tyluhu przeszacowania do wartosci godziwej zapisu na akcje serii F Radpol SA 0 0 17
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto ({I-I) 401 484 273
V. Przychody z lokat nefto (HV) (352) (231) (146)
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (55) {123) 280
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia fokat, w tym: 107 27 (531}
- Z tytulu ré2nic kursowych {10) (237) (231)
2. Warost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: (162} (150) 811
- Z tytutu ré2nic kursowych 314 (164) (&4
VIi. Wynik z operaciji {407) (354) 134
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) (3,80) (3,24) 0,80

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

_{w ty;_iqcadl Ziotych z V{yja_tkiem warlioéu' aklywow netto na jednostke uczestniclwa podane] w ziotych oraz ;oaéf:‘; 1;“;%2:; ;; tngmi;
ilofci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2018 roku 9017 roku 2017 roku
I ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartosé aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 9718 21 746 21746
2, Wynik z operactji 2a okres sprawozdawezy {razem), w tym: {407) {354) 134

a} Przychody z lokat netto (352) (231) (146)

b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 107 7 (531)

t) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (162) (150) 81

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji {407) (354) 134
4, Dystrybucja dochodéw (przychaddow) funduszu (razem): 0 0 o

a) z przychoddw z lokat netto 0 0 0

b} ze zrealizowanego zysku ze zbycla lokat 0 0 0

c} z przychod6w ze zbycia lokat 0 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {51) {11 674} (6 386)
a} Powigkszenie kapitah z tyulu zbytych jednostek uczestnictwa 22322 51282 23 469
b} Zmnigjszenie kapitatu z tytufu odkupionych jednostek uczestnictwa (22 373} (62 926} {29 855)

6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym {3-4+/-5) {458) {12 028} (6 252)

7. Warto$¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 9260 i k) 15494

8, Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 10 62¢ 11 061 11752

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1.Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (2 252,3400) (128 328,7600) {70 286,4100)

a) Liczba zbytych jednostek uczesiniciwa 248 018,5500 556 218,8900 252 040,0000

b} Liczba odkupionych jednoslek uczestnictwa {250 270,8900) (684 547,7500) (322 326,4100)

¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (2252,3400) (128 328,7600) {70 286,4100)

2, Liczba Jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnodci Funduszu, w tym: 107 028,8000 109 281,1400 167 323,490

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7258825,6100 7010807.0600 6706 628,0700

b) Liczba odkupionych jednoslek uczestnictwa (7 151 796,8100) {6 901 525,9200) (6 539 304,5800)

c} Saldo jednostek uczestnictwa 107 028,8000  109281,1400 167 323,4900
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 88,93 91,82 91,52
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 86,51 88,93 92,60
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke vezestnictwa w okresie sprawozdawczym 2,72 (2.83) 1,18
\:é kahii::\?;:‘:a t\;vawyrt:éedl: y:aktywbw netto na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym, ze 85,64 87,16 9127

- data wycany 2(18-06-28 20711415 2017490112
WS;; kgdzaaﬁg‘n‘a‘:r:y mﬁ aktywdw neffo na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 9245 95.56 9556

- data wyceny 2(18-01-23 2017-03-17 20170317

6. Wartosé f:ktrnﬁw netto na jednostke uczestniciwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawezym, B6.52 88,04 9260

ze wskazaniem daty wyceny: ! ! '

- data wyceny 2018-06-29 2017-12-2¢ 2017-06-30
IvV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTGW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W 761 A% 458
SKALI ROKU), W TYM: ’ v f

1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 4,00 40 4,02
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00

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

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czg&¢ niniejszego zestawienia

Zmian w aktywach netto
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vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia 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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007,
Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzgdzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy zlotych, w zwigzku z czym mogg
wystapi€ przypadki matematycznych niezgodnos$ci pomiedzy poszczegolnymi notami
ninigjszego sprawozdania, wynikajace z ww. zackraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dolyczacych Subfunduszu

1.

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

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskigj po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dziert ujecia tych operacji w ksiegach rachunkewych
Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sig 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 sktadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug ceny
nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia
réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akeji, nie powodujgca zmiany wysokosci kapitatu
akcyjnego emitenta, ujmuje sig¢ w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie zmiany
liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk [ub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” {HIFQ), 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 biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zhycia lokat metody, o ktdrej mowa powyzej nie stosuje sie do:

¥ papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu,

v zobowigzan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierdw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach paplerow wartosciowych,

¥ zobowiazan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakeji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnesci uimuje sie nabycie danego skiadnika.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu kiérych =zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedtug metody ,hajdrozsze
likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykcnane prawo poboru akeji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasénieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa
do dywidendy.

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

Podatki z tytutu dochodow od odsetek lub innych pozytkow uzyskanych od papieréw
warto$ciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodéw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug
wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszly zwigzane z jego
otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powickszaja niezrealizowang stratg) z
wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknigciem
kontraktu pomnigjszaja zrealizowany zysk (powickszaja zrealizowang strate) z
kontrakiu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z
operagii.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
¥ dywidendy i inne udziaty w zyskach,
¥v'  przychody odsetkowe,

¥ dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena Srodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartodciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegoinosci:
¥ wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v uUjemne saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $érodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 {siddmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalehdarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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21.

22,

Papiery warto$ciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytulu zawartej transakgji pozyczki papierow wartosciowych.

Srodki pienigzne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sa ujmowane w
bilansie Subfunduszu w korespondenciji ze zobowiazaniem do ich zwrotu.

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasady ogdéine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzah oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dziefi sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowsa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku giéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika iokai Subfunduszu wyboru rynku gtownego iub wiasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spelnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotdéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesige, w ktérym nastepuje dzief wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowari w sposéb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkows tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b)  mozliwoé¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyZej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyzZnacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
hastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v Dhuzne papiery wartoSciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wadiug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dhuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Treasury BondSpot
Poland — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, 2 w przypadku jego braku dla danego
papieru warto§ciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
szczegblnosci na podstawie:

a) Bicomberg 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) Srednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktorych mowa w lit. a} — ¢), nie

jest mozliwe lub gdy w zgodngj ocenie Funduszu | Depozytariusza wycena nie

odzwierciedla wartosci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie

do wyceny Sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej dwie
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uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Ze ogloszone oferty
pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg sktadnika lokat. W przypadku
gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do przyjecia,
skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny rynek,
w szczegdlnosdci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach zagranicznych
— wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym
mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub
inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu
lub wartosci. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
sztzegolnosci 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) é$rednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

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 wartosci 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 ze ogtoszone oferty
pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto¢ godziwg sktadnika lokat. W przypadku
gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do przyjecia,
skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi skfadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnych rynku.

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

¥ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedtug ostatniege dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku Kursu
okreslajacego stan rozliczeri Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4, Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcy
jego adpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery warlosciowe nienctowane na aktywnym rynku wyceniahe sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedlug wartoéci godziwej, do wysokoéci skorygowanej
ceny nabycia — warto§é godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy umuje
sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia wylicza
sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.
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3

10.

Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu
do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metods
korekty réZnicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlno$ci w
przypadku kontraktoéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, sfép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigeznych.

Diuzne papiery wartoéciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowang, hiezalezng
jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposdb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg SciSle powiazane z
wycenianym papierem diuznym to warto§€ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swoje] konstrukcji modele wyceny
poszczegélnych wbudowanych instrumentdw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pachodne nie s3 écisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentow pachednych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentéw
pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla poszczegéinych
instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto§é godziwa wydzielonego
instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to taki instrument
wycenia sie wedhug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza si¢ odpowiednio
do przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowansg o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystgpily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienoctowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

v warto$ci tecretycznej praw poboru jako réznicy miedzy 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 uwzgledniajgcej réznice migdzy biezacym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zaleznosci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

JeZeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu ¢ ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy
zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcédw — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ godziwag.

Jezeli prawa do akcji nienctowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgiji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
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
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pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane s3
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie uznanych
metod estymadji.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanyech w walutach obeyeh

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktorych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych polskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Whycena naleznosci z tytutu zawartej transakeji poryczki papierow wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

W ckresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad
rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

. 30 czerwca 31 grudnia

(w tysiacach Ziotych) 2018 roku 2017 roku
2 tytutu zbytych lokat 0 0
2 tytubu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytulu dywidend 1 0
Z tytulu odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych poZyczek 0 0
Z tytulu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 37 64
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 38 64

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

. 30 czerwea 31 grudnia
{wtysigeach Zotych) 2018 ok 2017 roke
Z tytutu nabytych aktywow ] 0
2 tytulu transakeji przy zobowigzaniu sig subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 75 0
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 0 2
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 10 57
Z tytulu wyplaty dochoddw subfunduszu 0 0
Z tytubu krdtkoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych po2yczek i kredytéw 0 0
Z tytulu rezerw 34 33
Pozostate zobowigzania 4 0
Razem 123 92
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4, SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(wtysiacach Ziotych) Waluta 325’1183%3 321051’?’:1;:3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 824 1063
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 742 3
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. NOK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 193 3
Deutsche Bank Polska S.A. SEK 0 1
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 2
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 1
Deutsche Bank Polska S.A. ushD 0 0
Razem 1761 1073
Sredni w okresie sprawozdawczym stan srodkow 30 czerwea 31 grudria

pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych 2018 roku 2017 roku
zobowigzanh Subfunduszu

CHF 1 2
CZK 0 0
EUR 372 7
GBP 98 3
HUF 0 0
NOK 0 0
PLN 857 4003
SEK 1 0
TRY 1 0
UsD 0 1
Razem 1330 4016

5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym
ze sfopy procentowef

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg przede
wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznege o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku Subfundusz nie posiadat w swoim porifelu takich lokat.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dziefi 30 czerwca 2018 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywdw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
s3g dluzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe;.

Na dzier 30 czerwca 2018 roku Subfundusz nie posiadal w swoim portfelu takich lokat.
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Na dziefi 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadal w swoim portfelu takich lokat.

Na dzienn 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredyfowym
5.2.1.Maksymaine obcigZenie ryzykiem kredyfowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreélonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gtdwnie w akcje. W okresie sprawozdawezym oraz w roku 2017 Subfundusz lokowat aktywa

wylacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura aktywéw
Subfunduszu przedstawia si¢ nastepujgco:

i o il
Akeje oraz wynikajace z nich prawa 3735 4345
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 33
Tytly uczestnictwa emilowane przez instylucje wspélnego 3849 4 295
inwestowania majgce siedzibg za granica
Dywidendy 1 0
Srodki pienigzne na rachunkach bankewych w bankach krajowych 1761 1073
Pozostale naleznosci 37 64
Razem aktywa Subfunduszu 9 383 9810

5.2.2.Wskazanie przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokenywaé lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartosc lokat w papiery wartosciowe jednej
emisji nie moze przekroczy¢ 30% warto$ci Aktywéw Subfunduszu. Zgodnie z postanowieniami
statutu catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego
nie moze by¢ wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzief 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat lokat
w diuznych papierach wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb
Paristwa lub Narodowy Bank Polski.

5.3. Poziom obcigZenia aklywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze wskazaniem
przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegélnych kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje. Subfundusz dazy do tego, aby co
najmniej potowe warto$ci porifela akcji Subfunduszu stanowia wartos¢ akeji spélek z siedzibg w
nastepujacych krajach: Polska, Austria, Czechy, Wegry, Rumunia, Butgaria, Chorwacja, Stowacja,
Stowenia, Estonia i Grecja. Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w
walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z
tym potencjaing utratg wartesci sidadnikdw lokat Subfunduszu wyrazong w ztotych.
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Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku procentowy udziat sktadnikdw
aktywow denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu

przedstawial sie nastepujaco;

30 czerwca 31 grudnia
Skfadniki aklywéw denominowane w walutach obeych 2018 roku 2017 roku
(%) {%)
Frank, Szwaijcaria {CHF) 1,42 0,02
- w tym akcje | wynikajace z nich prawa 1,41 0,00
Euro (EUR) 62,73 60,49
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 21,44 25,27
- wtym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace siedzibg 32,97 34,54
za granica,
Funt sztering, Wielka Brytania (GBP) 11,13 8,28
- w tym akcje i wynikajgce z nich prawa 1,02 0,00
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace siedzibe 8,05 8,25
Za granicg,
Lira, Turcja (TRY) 0.1 0,01
Korona, Norwegia (NOK) 0,00 3,16
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,00 3,16
Korona, Szwecja (SEK) 0,00 2,83
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,00 2,82
Razem 75,28 75,79

Na dziefi 30 czerwca 2018 roku oraz na dzier 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, kidre zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych

instrumentow finansowych dencminowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzier 30 czerwca 2018 roku:

T Wastoic: . _ Kwota bydaea | Termin mapadabadel alko
) IIMIS,I::I:MMIII ol aporyel | otwarts) Wartedd = h Tamhyrlj zych etrumien! ot praysstych | wiguinbecla Instrutmenty mﬂ;m;yt:::: )
pozyefi | Pochodmage porye pllinys plenlgknych pltnoiel pochodnago porhined
Ograniczenis ryzyka
o |KertR ey . (ikowegopneain | s 20072018 T pazycfi~ [termin pltnoéel yeh
veymiane walt FVD | dereminse snega w ¥ - 20,07.2018 72018
Pltrmodt do orzy manie: 714 s, PLN 20,07.216
walltach cbeych
Ogranlczanie ry2y kn
Kortrai¢ erminawy na|wahionego patels ok o Plarodt wyehodenea: B iye, EUR 2.07.2H8 sy B8 . - - [termin plainogici yoh-
wriang wakt PAD | dantrincw thego w ) Jpp—, g 20.07.2018 2007 2018
- cbeych [Phenokt do otzy meniec 4 214 tys, PLN

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku:

L Y — Warlodt | ot prayndych stouslnt | Toming praysidych struion | Keonbedue | Tomin tapadabvoicl sl | o L)
aldsl ochodn Col otwarcl pozye]l | - sttt enlginych plonlgmych Podstempraysych | wypainiecla Inslumantu pochadnaga
pozgafl | POEOdneO panyel Plenlgtnye ¥ platnotcl pochodnego
Coreniczetile IyZyka "
Plainoic wy chidzaor 1 207 tys. BUR
ot temiony 10 [vboempprsria | o e Lok B pazyey-  tamin
wymiang v alut PWD  (dencrinowanego w P, o kzymaniz & 075 e, PL 2001.2018 30.41.2018 30.01.2018
akemh cboyon
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu
W ckresie sprawozdawczym craz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat transakgji przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat transakcji przy
zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.
7.3. Naleznosei z ytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw
rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakgiji.
7.4. Zobowigzania z tyttdu papierow wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w frybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warlosciowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakgii.
8. KREDYTY | POZYCZKI
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zaciggal zadnych
kredytdw i pozyczek.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie udzielal zadnych
kredytéw | pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
9.1. Walutowa siruktura pozycji bilansu
30 Czarwca 2018 rolu U Grudnla 2017 roku
{w tysigcach zictych)
CHF CZK EUR GBP HUF NOK PLN SEK TRY USD RAZEM CHF CZK EUR GEP HUF NOK PLN SEK TRY USD RAZEM
1 AKTYWA 193 0 586 1044 0 0 249 0 1 0 9385 2 0 5834 M0 O 3o 2375 228 A 8810
;ﬁmﬁﬁm@mnm 1 0 742 193 0 0 84 0 1 6 171 2 0 3 3 0 01088 1 1 0 1073
2 Nalsznokel ¢ 0 8 ¢ o © o © ©0 & ® 0 O e O ©0 o0 90 & 0 o0 &
3. Transakcje przy
zobowlgzanlu sig drugiej 0 1] 0 0 0 0 0 0 0 0 ] 0 0 0 ] 0 0 0 ¢ 0 0 ¢
strony do odkupu
4, Sidadni lokat notawane
n“"‘m;‘nymm;f ™ 432 o 2012 %6 O 0 1495 0 0 & 373 0 0 2479 0 0 MO 1279 ZW O 0 4M5
5. Skiadnli lokat
Menotwanenaakywnyn 0 0 3084 755 0 0 0 O ¢ 0 3849 0 € 338 % 0 0 ¥ 0 & 0 438
rynku
6. Nieruchomosc ¢ © ¢ o o0 O ©0 O O & 0O © @& 0 O © O @ O 0 0O @
7. Pozostale akiywa ¢ © ¢ o ©o © © ©O 0 © 0 O © ©0 O © 0 4 O 0 0
IL. ZOBOWIAZANIA 0 © © o9 ® © 12 0 ¢ 0 12 o o0 © © 0 0 e 0 0 ¢
IIL AKTYWA NETTO 183 0 5886 1044 O 0 219 0 1 0 9260 2 0 5934 910 0 30 2283 28 1 0 978
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9.2. Dodatnie roZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2018 roku 2017 roku 2017 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 36 76 4
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 18 17 4
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 18 59 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 34 30 30
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 142 30 30
- Diuine papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 172 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem 350 106 34

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2018 roku 2017 roku 2017 roku

Zreglizowane ujemne réZnice kursowe: {46) {313) (235)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {39 {286) {235)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 4 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa N 8 0
- Kwity depozytowe 0 {19) 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe 0 (194) (114)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 (101) (78)
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 ]
- Listy zastawne H 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (72} 0
- Kwity depozytowe 0 {21} (36)
Razem {46) (507) (349}

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

Kurs w stosunku do 2t Kurs w stosunku do zt waluta
na 30 czerwca 2018 roku na 31 grudnia 2017 roku

Frank, Szwajcaria 3,7702 3,5672 CHF
Korona, Republika Czeska 0,1683 0,1632 CZK
Euro 4,3616 4,1709 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 49270 4,7001 GBP
Forint, Wegry 0,0133 0,0134 HUF
Korona, Norwegia 0,4599 0,4239 NOK
Korona, Szwecja 04190 04243 SEK
Lira, Turcja 0,8206 0,9235 TRY
Dolar USA 3,7440 3,4813 usD
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10. DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w fysigach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
9018 roku 2017 roku 2017 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 140 16 (531)
- Papiery wartosciowe udziatowe 140 {125) (531)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 1 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (33) " 0
- Paplery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Diuine papiery warfosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (33) " 0
- Kwity depozytowe 0 ] 0
- Instrumenty pochodne 0 ] 0
- Inne 0 ] 0
Razem 107 27 (531}
10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aklywiéw
1 stycznia - 1 stycznia - 1 styeznia -
(w tysiacach ztotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2018 roku 2017 roku 2017 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; {298) {176) 807
- Papiery wartoiciowe udziatowe {298) 97} 741
- Dluzme papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 (79} 66
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w tym: 136 28 4
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 4
- Dluine papiery wartoSciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 136 26 ]
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem {162) {150) 811

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszily Subfunduszu pokrywane przez Towarzysiwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze srodkéw wiasnych wszelkie
koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i oplat za przechowywanie papierow wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie

rachunkéw bankowych,

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakc¢jami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw

majgtkowych,

c) oplat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i splata zaciagnietych przez Subfundusz

pozyczek i kredytdw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, oplat sadowych i innych oplat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzagdowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztdéw likwidacji Funduszu,
f) kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwdaszeza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wyceneg i przechowywanie aktywdw Subfunduszu;
b) optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie

ustug agenta obslugujgcego;

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 dystrybucji

materiatéw informacyjnych i ogtosze,

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od Sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Subfunduszu.

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiagach Zotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2018 roku 2017 roku 2017 roku
Czesé stata wynagrodzenia 211 444 234
Czest wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0 0
Razem 21 444 234
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30czerwca  31grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku 2016 roku 2015 roku
Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu w tysigcach ziotych 9260 9718 21746 12043
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 86,51 88,93 91,52 85,30

zZtotych
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vii iINFORMACJA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za bieZacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczacych lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapilty po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

Nie wystepuja 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
skutkéw finansowych na sytuacje majgtkows i finansowa, plynnoé oraz wynik z operacji i
rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 btedy podstawowe nie wystapily.
Informacja o aktuainie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozyc)l Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest metoda
Zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby wplynaé na ocene
sytuac]l majatkowej, finansowe] oraz wyniku z operac]l Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

-

Marek ybyls i — Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbotowski = Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna'za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.
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