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Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalgczone roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie

finansowe™) Subfunduszu Aviva Investors Malych

Spd&lek (,Subfundusz”), bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”),
zarzadzanego przez Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo™):

+ 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
majgcymi zastosowanie przepisami ustawy
Z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowoéci
(, Ustawa o rachunkowogci” — tekst jednolity
Dz. U. z 2018 r., poz. 395 Z pOZn. zm.) oraz
przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

jest zgodne co do formy i tredci
z ohowigzujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

zostalo sporzgdzone na podstawie prawidlowo

prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowoéci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajows Rade Bieglych Rewidentow
(,KSB™) oraz stosownie do postanowiefl ustawy z

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 1.
» rachunek wyniku z operacji;
zestawienie zmian w aktywach netto, oraz

wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, noty objaéniajace oraz informacje

dodatkows.

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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Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy
sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Jesteémy niezalezni od Subfunduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych

Nasze podejscie do badania

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajac
istotnoéé i oceniajgc ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczegblnoscl rozwazyliSmy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osadéw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia
zalozen oraz rozwazenia wystapienia przyszlych
zdarzen, ktére z natury sg niepewne. OdniesliSmy
sie réwniez do ryzyka obejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérdd innych
spraw — rozwazyliémy czy wystapily dowody na
stronniczo§é Zarzgdu, ktora stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.,

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

(,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwalami Krajowej
Rady Bieglych Rewident6éw oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do naszego badania sprawozdan finansowych

w Polsce. Wypelniliémy nasze inne obowiazki
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 niezalezno$ci okre§lonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach.

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

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustaliliémy progi iloSciowe dla istotnosci, w tym
ogolng istotnosé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz

z czynnikami jakosciowymi umozliwily nam
okre§lenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas 1 Zasieg procedur badania, a takZe ocene
wplywu znieksztalceni, zar6wno indywidualnie,
jak i lacznie na sprawozdanie finansowe jako
calogé.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zar6wno przy planowanin

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztalcefi oraz nieskorygowanych
znieksztaleefi, jesli wystepuja, na sprawozdanie
finansowec, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym
wszystkie opinie, o§wiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania sg wyrazane z uwzglednieniem
jakoéciowego i warto$ciowego poziomu istotnoéci
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawodowym osgdem bieglego rewidenta.

Odpowiedzialnoéé Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe)

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

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

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

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokona¢ likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalno$ci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dzialalnoéei.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s3 zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci.
Czlonkowie Rady Nadzorczej sa odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczoéci
finansowej.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnoéci ezy sprawozdanie finansowe jako caloéé
nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
nasza opini¢. Racjonalna pewnosé jest wysokim
poziomem pewnoéci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istmiejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub bledu i s3 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 rentownosei Subfunduszu ani
efektywnodci lub skuteczno$ci prowadzenia jej
spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w
przyszlofcei,

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osgd i zachowujemy zawodowy
scepiycyzm, 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, ktére s3
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajgcego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyezyé zmowy, falszerstwa, celowych
pominigé, wprowadzenia w blad lub obejscia
kontroli wewnetrznej;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie

w danych okolicznoéciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosei
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

= oceniamy odpowiednioé¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnoéé
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych
ujawniefi dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat odpowiednioéci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnoéci jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodéw badania, czy istnieje istotna
niepewno$é¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére moga poddawaé w znaczaca
watpliwoéé zdolnoéé Subfunduszu do
kontynuacji dzialalnoéci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, Ze istnigje istotna niepewnosé,
wymagane jest od nas zwrécenie uwagi w
sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sa oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakie
przyszle zdarzenia lub warunki mogg
spowodowa¢, ze Subfundusz zaprzestanie
kontynuacji dzialalnoéci;

oceniamy ogdlng prezentacje, strukture

1 zawarto§é sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedgce ich podstawg transakcje

i zdarzenia w spos6b 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, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Adam Celifiski.

L'y —
m Celifiski
Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 90033

Warszawa, 13 kwietnia 2018 1.
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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 wrzesnia 1984 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
Z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Matych Spétek
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku, chejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzienn 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 124 522 tys. z

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 140 766 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci
3 361 tys. z

Zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywdw netto subfunduszu w
wysokosci 33 828 tys. zt.

Ve

Aarek B ki Tymoteusz CZny

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zagzadu

Marek Wierzboiowski

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

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

Avlva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8571553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowega Rejestru Sadowego Kapital zakiadowy: 12 250 000 2t Kapitat wplacony: 12 250 000 21



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS MALYCH SPOLEK
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



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

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Ctwarty (,Fundusz®) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. z 2018 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 Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors ZréwnowazZony,

- Aviva Investors Polskich Akgji,

- Aviva Investors Europejskich Akgcji,

- Aviva Investors Malych Spolfek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologil,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

- Aviva Investors Globalnych Akgji,

- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych oraz
Aviva Investors Depozytowy.

Subfundusz Aviva Investors Matych Spotek (.Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008
roku pod nazwg CU Matych Spétek, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapila zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Malych Spétek.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na ¢zas nigograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost warto$ci aktywédw Subfunduszu w
wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane przede wszystkim w akcje, giownie matych spéiek, a takze
instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita warto$é lokat w akcje oraz instrumenty finansowe ¢ podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mnigj hiz 60% wartosci aktywéw Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej potowe
wartoéci portfela akcji Subfunduszu stanowita wartosé akcji matych spétek, przy czym za male spétki
uwaza sie:

- w odniesieniu do akcji spétek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartoéciowych w Warszawie
SA = spolki, ktérych udziat w indeksie WIG nie przekracza 0,75%;

- w odniesieniu do akcji spSlek nienotowanych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w
Warszawie SA — spolki, ktérych kapitalizacja gietdowa jest nie wyzsza niz 2,5 mid zi.

Calkowita wartosé lokat w diuzne papiery warto§ciowe oraz instrumenty rynku pienigznego jest nie
wieksza niz 40% wartosci aktywéw Subfunduszu.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Maltych Spotek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym 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 Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02672 Warszawa.

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato 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 zaloZeniu kontynuowania
dzialalnoéci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieé przyszioéci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci przez
Subfundusz lub Fundusz w ckresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata fima PricewaterhouseCoopers Sp. z o. 0. z siedziba 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.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Malych Spolek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakeficzony dnia 31 grudnia 2017 roku

! ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadn ki lokat 31 grudnia 2017 r. 31 grudnia 2016 r.

Wortoké  Wartobtwediug  Tooior?  Waroke  Wortoitwedg oo
{w tysigqeach ziotych) :E b;u;z wyt:holﬂlyl'1 :: dzlefi aktywach wgceny  wyceny na dzeii aktywach

wy ogdtem nabycla bllansowy ogélem

Akcje 108 635 123408 86,94 137 064 167 242 93,41
Wamanty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 1083 1114 0,78 1388 1562 0,87
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 .00
Kwity depazytows 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne paplery wartosciowe 0 0 0,00 4349 4363 244
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 0 {6) 0,00
Jodnostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Cortyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tymly.umsﬁ!lm emitowane
Fecionaio it Seiabg 2 0 0 000 0 0 00
granic
Wierzytelnosei ] ] 0,00 0 ] 0,00
Weksls 0 L 0,00 0 0 000
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne Q 0 0,00 0 0 0,00
Razem 109 718 124 522 87,72 142 801 173 161 96,72

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Malych Spéiek

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
_[w tysigeach ziotych 2 wyjatidem Hodoi paplaréw wariodciowych padanej w ezlukach
et sy | e | g | Pt
w
AXGJE mmj Nazwa rynku Liczba al sy | o wpeeny e e
nabycia bllansowy ogélem
11 BIT STUDICS (PL11BTS00015) ARRR GPW 1280 |  Poska ) 2278 5
4B (PLAB0OO0O1S) ARRR aPw Wes5 | Polska 801 942 0,86
AILLERON (PLWNDMBODD10} ARRR GPW 100000 |  Polska 020 1780 125
ALIOR BANK {PLALIORC0045) AR-RR GFW m0ez |  Polska 1480 22m 157
APS ENERGIA (PLAPBENGDTH) ARRR ePw 200214 | Polska 250 T3 050
ARGHICOM (FLARHCMO00/18} AR-RR aPw g0000 | Polska 830 ve4 069
ARTIFEX MUNDI (PLARTFX00011) ARRR aPW 124414 | Poleka 2789 1016 071
ATREM (PLATREMODT)} ARRR GPW 50000 | Polska 406 123 000
BRITISH AUTOMOTIVE HOLDING (PLMRVPLOCO1S) AR-RR cPW 1520 | Poiska 1058 1480 108
©D PROJEKT (PLOPTTCO0011} ARFRR oW 30711 | Poiska 45 2878 210
GELON PHARMA (PLOLNPHOO01) AR-RR P s2aed | Polske 1348 2050 208
C1 GAMES {PLETINTO0013) ARRR W 528091 | Polska 1361 545 038
CLOUD TECHNOLOGIES {PLCLDTCO0018) AR-ASD Naw Connact 96| Polska % 58 004
DING POLSKA (PLDINPLODO1) ARRR W w72|  Poska 1004 1834 118
DOMDEVELOPMENT (PLOMDVLO012} ARFR cPW 40000 ]  Polska 2227 3420 241
ELEXTROBUDGWA (PLELTEDO0T) ARRR aPW 3526 |  Polska 417 o 0,19
ELEMENTAL HOLDING {PLELMTLO0017} AR-RR aPW 578576 | Powska 1610 1308 0,04
EUROCASH (PLEURGHOGD11) ARRR oW 34914 | Polska 1231 "2 056
FAWUR (PLFAMURODO12) ARRR aPW 209252 | Poiska 838 1207 091
GEKOPLAST (PLEKFLE00018) ARRR aPW 11041 | Polska 1585 2750 1,04
GETEACK SA (PLGTBCK0029T) ARRR GPW 119659 | Polska 2217 2204 155
GETIN NOBLE BANK (PLGETRK00012) ARRR aPW 57252 | Polska 127 " 007
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTGWE PULAWY (FLZAPULOGGST) | ARRR P 8030 |  Polska 1321 1413 1,00
12 DEVELOPMENT (PLIZDVLO0 4) ARRR GPW 158274 | Polska 3185 1862 ™
INPRO [PLINPROGOO1S) ARRR oPW 285 | Polska 7 1 an
INTER CARS {FLINTCS00010} ARRR oW 504 | Polska 1512 1563 110
(ZO-BLOK {PLIZBLKO0D1G) ARRR oW 10183 |  Polcke 919 1018 072
JUJUBEE (PLLBEEOO2E) AR-ASD New Comnect 07425 | Polska 2450 B8 062
KGHM {PLEGHMOOIAT) ARRR oW 15000 | Polska 1845 1888 118
KOPEX {PLKOPEXD018) ARRR oW 118682 | Polska o a5 032
KORPORAGMA HOL (PLKRKGLOD012) ARRR GPW 199051 |  Poleka am2 4178 204
KRAKCHEMMA (PLKRKCHOBD18) ARRR oW B5362 | Polska 287 0 Y
KREDYT INKASO {PLKRINKCOD14} ARFR oW 37562 | Polska 840 560 030
LARQ (PLCAMMDOG032) ARRR oW 159561 |  Poleka 1660 2458 1
LC CORP (PLLGCRPON1T} ARRR oW 132148 | Poleka 3175 363 256
LIVEGHAT SOFTWARE (PLLVTSFO0010} ARFR oW 142057 |  Polska 5222 5668 399
LPP {PLLPPOOGODT1) ARRR FW 15|  Polska 1238 1397 094
MABION (PLMEIONO0018) ARRR oW 32858 | Poiska 3096 708 281
MARVIFOL DEVELOPMENT (PLMRVDVO0011) ARRR oPW 146520 | Polska 825 1011 o
MEDICALGORITHMICS (PLMDELGO0015) ARRR oW 5742 |  Poleka 1625 1148 Yy
MFC (PLMFOCO00013) ARRR oW 28111 |  Polska 5084 7755 548
M.P GROUP (PLMLPGRODHT) ARRR oW 120348 | Polska 3528 5704 a0
MOSTOSTAL PLOCK {PLMSTPLODO1S) ARFR oW 18600 |  Pokka 73 m 013
PEKABEX [PLPKBEN00O72) ARFR GPW 270604 | Polka 2837 2705 ™
PEKAO (PLPEKAGO01E} ARRR oW 50000 |  Polska 6338 6475 a8
PILAB (PLPILABGOD12Z} ARASD New Cannect anete |  Polska %20 95 070
PKN ORLEN (PLPKNOOODEE) ARRR oPw 2500 | Polska 207 2650 187
FKO BF (PLPKOD0034) ARFR aPw 50000 |  Poiska 1088 2218 158
FLAYWAY (FLPLAYWO0O15) ARRR oPw 20488 |  Polska 1801 1915 1%
R22 (PLR220000018) AR-RR GPW 32416 |  Paska 567 a0z 042
RADFOL (PLRDPOLO0O1) AR-RR ePw 400% | Pota 1083 a3 046
RAFAKO (PLRAFAK00318) ARFR aPW 76933 |  Polska 603 42 024
RAINBOW (PLRNBWT00031) AR-RR GPW 4483 |  Polska 1 185 0.4
SANOK RUBBER COMPANY (PLSTL 3K00016) ARRR aPw 15614 |  Polska 1 2 081
SELVITA (PLBELVTOU013) AR-RR GPW 7357 | Poiske 3004 4285 301
STALEXPORT [PLSTLEX00019) AR-RR oW 388760 | Poleka 756 152 1,08
VINDEXUS (PLVNDEX00013) ARFRR P 83000 |  Polske a7 sas 042
VISTULA (PLVSTLAGO11) ARRR GPW 18328 | Poska 20 806 057
WIELTON (PLWELTNG0012) ARRR e 80343 |  Poleka 2472 7784 548
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLO0GZ) ARRR cPW 178 |  Polska 4870 ) 382
ZANET INDUSTRY (PLZAMET00010} ARRR W 104237 | Poleka m 104 o007
ZPUE (PLZPUEDIOD1Z) ARRR P 2677|  Poksta 7372 5008 3,59
AKCIE razem 3131451 T T 204

AR-RR - akiywny rynak-rynak regulowany

AR-ASO - aktywny rynsk-alternatywny system obroty
1AR - ey aywny rynek

NNRA - nlsnotowane narynku aktywnym

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czgé¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Malych Spélek
Jednostkowe sprawazdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

2.2. Prawa do akeji

_{w tysigeach ziatych z wyjafidam llobel paploréiw warlsdolowych podans; w sztukach
Wartodé m‘: Procentowy
PRAWA DO AKCJI “r;':::] Nazwa rynlas Liezba g “:.f.“y" woeny s .‘mh
habycls e ogbism
PDA R22 (PLR220000034) AR-RR GPW 61914 | Polska 1083 1114 0,75
PRAWA DO AKE rarem #1914 1083 1114 0,78
AR-RR - aktywny rynak-rynek ragulowany
AR-AS0 - atywity rynak-atiamatywny system obrofu
IAR - Tnny akbywry rynak
NNRA - nienclowane na rynku akbywrym.
3. TABELE DODATKOWE
{w tyslacach Holych 2 wyjatidem lisécl paplenéw waroficlowych podane] w szhukach)
Wartoéé Wartoé wediug i
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj ﬁ::b? wedlug ceny | wyceny na dziefi P:’mv:g::lw
nabycia bilansowy 9
Papiery wartoscicwe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 ] 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 ¢ 0 0,00
Papiery wartodciowe gwaraniowane przez jednostd samorzadu 0 0 8 0.00
fterylorialnego \
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafstwa naleisce do 0 0 o 0.00
(OECD {z wylaczeniem Rzeczypaspolitej Polskiej) !
Papiery wartodciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytuc
nansowe, kibrych czionkiem jest Rzeczpospelita Polska lu 0 0 0 0,00
przynaimniej jedno z pafistw nalezacych do OECD e T |
{w tysiacach ziotyoh)
Grupy kapitalows, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartod¢ wedhug wyceny na dzlefi bllansowy | Procentowy uckzial w aktywach ogélem
Grupa Kapitalowa Famur 1748 1,23
[Grupa PZU SA & 705 6,13
{w tysisoach zotych)
Wartod¢ Procentowy
wediug wyceny| udzistw
Sktadnikl lokat nabyte od podmictéw, o kidrych mowa w art. 107 uetawy na dzied aktywach
bilansowy ogblem
Nz dzier bidansowy nie znajdowaly sig w portfelu Subfunduszu papiery waricciowe nabyte od podmiotéw, o kidrych 0 0.00
mowa w art. 107 usiawy inne iz emilowane przez Skarb Panstwa iub Narogdowy Bank Poiski. '
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Watolé
Pagiety wartofcioms smftcuans preaz Wartoid wediug | wedhug | Procantowy udzial
mm‘;‘mmm Nawswmitenn | Kujsiedzbyentientn | R | Warwarynk Liezba conynabyein | yeenyon | waktych
s 2 patstu OECD wiya.PLN H-d::-v ogéiem |
[ [ 9 069

Zataczone dodatkowe informacje i objaénienia stanowia integralng cze$é niniejszego zestawienia

lokat
5



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Malych Spélek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

il BILANS
; 31 grudnia 31 grudnia
{ wlysiacach Zitych) NTroks 2076 roks
I. Aktywa 141 924 179 094
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 13 404 4356
2, Naleznosci 2956 1571
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 124 522 173167
- dluzne papiery wartosciowe 0 4 363
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 952 0
Il. Zobowiazania 1158 4500
Il. Aktywa netto (I-ll) 140 766 174 594
IV. Kapital funduszu 110070 140 537
1. Kapitat wplacony 3347731 3054 964
2. Kapitat wyplacony (wielko¢ ujemna) {3 237 661) (2914 427)
V. Dochody zatrzymane 15 890 3688
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (30 231) {26 066)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 46121 29754
VI. Wzrost (spadek) warto&ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 14 806 30 369
VIL. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV#V+-VI) 140 766 174 594
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 863 366,03 102839043
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 163,04 169,77

Zalaczone dodatkowe informacje i objaénienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego bilansu
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Ctwarty Subfundusz Aviva Investors Malych Spotek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

l. Przychody z lokat 2705 3151
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2596 3089
2. Przychody odsetkowe 74 59
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 2 0
4, Pozostale 3 3
Il. Koszty funduszu 6870 1032
1, Wynagrodzenie dla towarzystwa 6829 6822
2, Wynagrodzenia dla podmictéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Optaly dla depozytariusza 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Optaly za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowoéci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9, Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réinic kursowych 0 154
12. Pozostale 41 56
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (ll-lll) 6870 7032
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (4 165) (3 881)
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 804 18 016
1. Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: 16 367 7 461
- Z tytutu réimic kursowych K] 316
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: {15 563} 10555
- Z tytutu rémic kursowych (66} {73)
Vil. Wynik z operacji (3 361) 14135
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) (3,89) 13,74

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ ninigjszego rachunku

wyniku z operacii
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Matych Spatek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach zlotych z wyjaiem warlosci aktywow vetto na jednostieg czestnictwa padane] w Zotych oraz ilosci 13‘%%’:;; 131'3;@;“1‘;;
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 5017 roku 2016 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartoé¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 174 594 187777
2. Wynlk z operacjl 2a okres sprawozdawczy {razem), w tym: (3 361) 14135
a) Przychody z lokat netio {4 165) (3 881)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 16 367 7461
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (15 563} 10555
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku 2z operacji {3 361) 14135
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto ] ]
b) ze zrealizowaneao zysku ze zbycia lokat 0 0
¢} z przychod6w ze zbycia lokat ] ]
3. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem}, w fym: (30 467) (27 318)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestniciwa 292767 399 998
b) Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (323 234) {427 3186)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-44/-5) {33 828} {13183}
7. Wartos¢ aktywéw netto na konlec okresu sprawozdawczego 140 766 174 594
8. Srednia warlodt aktywéw netto w okresle sprawozdawezym 170 639 170 528
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresio sprawozdawczym, w tym: {165 034,4000) (177 205,8800)
a} Liczba zhytych jednostek uczestnictwa 1639183,8600 2515 805,6100
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {1804 218,2600) {2 693 011,4900)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (165 034,4000) {177 205,8800)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 863 356,0300 1 028 390,4300
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 22039.853,1400 20 400 69,2600
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (21176 497,1100) (19 372 278,8500)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 863 356,0300 1028 390,4300
Il ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warlodé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego 169,77 155,75
2, Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 163,04 169,77
3. Procentowa zmiana warlo$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym {3,96) 9,00
4 M':rlyi_malna warto$¢ aktywbw nelto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 160,01 144,49
wy-c:am wyceny 20171115 2016-02-12
5. Maksymaina wartos¢ aktywéw netto na jednostie uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 188.85 169.79
wyceny: ' '
- data wyceny 2017-05-02 2016-12-30
6. Wartpsb aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wedlug osteinisj wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 163.08 169.79
wskazaniem daty wyceny: ! '
- data wyceny 2017-12-29 2016-12-30
vI\J.TP;R“;.!(':ENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE) WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), 403 412
1. Procentowy udzist wynagrodzenia dla fowarzystwa 4,00 4,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4, Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie rachunkowodcl 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Matych Spélek
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOS$CI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzehia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r, poz. 385
Z pd2niejszymi zmianami) craz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 .
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007,
Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych, Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwiazku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokragler.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

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

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrei sg wyraZzone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedilug Sredniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zhycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki Iokat 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 transakeji uwzglgdnia si¢ w
najblizsze] wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazar.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru,

Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akgji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, uimuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sig
2miany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sig jako
pierwsze” (HIFQ), polegajgcy na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny
habycia danego skladnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwy2szej biezgcej wartosci ksiegowsj. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powy2ej nie stosuje sie do:

v papierdbw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytulu zbycia papieréw wartodciowych, przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu,

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

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegajg koleino te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premig netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartoéci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci 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 dochodéw od odsetek lub innych poZytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochoddw.

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkow
pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzar w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu ohejmujg w szczegéinosci:
¥ wynagredzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
¥ koszty odsetkowe,

¥ ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng $rodkow
pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych.,

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieri roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigeznych i
piatne jest do 7 (sibdmego) dnia roboczego nastgpnego miesigea kalendarzowego.
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21,

22.

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

Papiery wartesciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytulu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartoSciowych,

Srodki pienigzne ofrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji 83 ujmowane w
bilansie Subfunduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

Wartoé¢ aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre$lonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

-

Zasad he

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzarh oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartoéci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdanta finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu usiala sie wedfug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skfadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybaor rynku gidwneqo

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigcej niz jednym systemie notowarl, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnege lub wiaéciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej speinia nastepujgce warunki:

a) wolumen cbrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesize, w kiérym nastepuje dzieft wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowarn w sposdb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkowg tego skladnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwo4¢ dokonania przez Subfundusz transakeji na danym aktywnym rynku,

Skiadniki iokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o kiérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto§é stanowiacy jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartoSciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest Gielda Papieréw
WartoSciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v"  Dluzne papiery wartcéciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartocsciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakeji w danym dniu wycena ocdbywa sie
w szczegélnosci na podstawie:

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

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

c) éredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych 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 sredniej z ofert kupna i sprzeday ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Zze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiadnikéw lokat nienctowanych na aktywnych rynku.

v" Dluzne papiery wartoSciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto§¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdinosci na podstawie:

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

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

c) $redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylagcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczaine.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a} — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzeda2y ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem *e ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowac¢ warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lckat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikdw lokat nienctowanych na aktywnych rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzglgdu na zblizajgcy sig termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy cena wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyze,.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniege dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe).

4, Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedtug 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 warto$é stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartoéci.

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sga w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
warto$ciowych wycenianych wedtug warto$ci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieri
przeszacowania, howo 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 nabycie, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2, Depozyty wyceniane s3 w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

4, Zobowiazania 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 cena sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontrakiéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplyw6w pienigznych.

6. Diuzne papiery wartociowe zawierajgce whudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke éwiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
insirumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiasciwe dia
poszczegdinych instrumentéw pochednych. Jezeli jednak wartoé¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie ckreslona te
taki instrument wycenia sie¢ wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucie
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentuzlne, znane Subfunduszowi zmiany warto§ci godziwej, jakie wystgpity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia si¢ wedlug:

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 warto§ci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej roznicg miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisi,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wediug cen tych papierow
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$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ godziwg.
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10.  Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akeji wycenia si¢ w oparciu o ostatnia z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto&¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11.  Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocy powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. cena a Ow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obeyeh

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s3 notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

2. Aktywa i zobowiazania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje si¢ w ziotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Wycena naleznosci z tytulu zawartej transakcii pozyczki papieréw 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 rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

31 grudnia 31 grudnia
{w tysigeach Zotych) 2017 roku 2016 ok
Z tytutu zbytych lokat 2217 1484
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 586 0
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 1 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Z tytutu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 64 87
Pozostale naleznosci 28 0
Razem 2956 1671
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

1 grudni ni

oty syt Wl e
Z tytutu nabytych aktywdw 20 3225
Z tytuty transakcii przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 6
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 0 1
Z tytuhs odkupionych jednostek uczestnictwa 634 652
Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krbtkoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredylow 0 0
Z tytutu rezerw 471 595
Z tytutu rozrachunkdw publicznoprawnych 33 pAl
Pozostate zobowiazania 0 0
Razem 1158 4500
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4. $RODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach Zotyh) Wolle  iTow 2o
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 13489 1497
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 2 800
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 4
Deutsche Bank Polska $.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 3 2
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. ush 2 53
Razem 13 494 4 356
Sredni w okresie sprawozdawcz'yn! sta'n.érodkow plenl_ezny,tch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

CHF 0 1
EUR 2 16
GBP 3 3
HUF 0 0
PLN 8775 8718
TRY 0 0
UsD 27 27
Razem 8 807 8 765
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procenfowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warfosci godziwef
wynikajgcym ze stopy procenfowej

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

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

Na dzienn 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wyhosita 4 363
tysiecy ziotych, co stanowito 2,44% aktywéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2017 roku oraz na dzief 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigZzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw
pienigznych wynikajacym ze slopy procentowsj

Na ryzyko przeplywow érodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dluzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe;.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowsj.
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5.2. Poziom obciazenia aktywdéw | zobowigzart Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigZenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz ickuje aktywa

gtéwnie w akcje. W okresie sprawozdawczym Subfundusz lokowat aktywa wylgcznie w papiery

zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku strukiura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

) 31 grudni 31 grudnia
(W tysigcach Zotych) 2017 roky 2016 ok
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 124 522 168 804
Diulne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 0 4 363
emitowane przez Skarb Pafistwa (z odsetkami)
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 2277 1484
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 952 0
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 13494 4 356
Odsetki nalezne od srodkéw na rachunkach bankowych 1 0
Naleinodci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 586 0
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 92 87
Razem aktywa Subfunduszu 141924 179 094

5.2.2.Wskazanie przypadkdéw znaczgeej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone iub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W iakim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartoéciowe
co najmnigj & réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartoéciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu catkowita warto&¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty
rynku pienigznego nie moze byé wicksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 raku udzial lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit adpowiednic 0,00% i 2,44% aktywdw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZenia aklywéw | zobowigzai Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcef koncentracfi ryzyka walutowego w poszczegdinvch
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sy lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje. Przy dokonywaniu lokat w papiery
warto§ciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko walutowe zwiazane ze
Zmiennoscig kursow walut | w 2wiazku z tym potencjaing utrata wartosci skiadnikéw lokat
Subfunduszu wyrazong w ziotych
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Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat skiadnikéw
aktywow denominowanych w poszczegdinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 roku
(%) {%)

Euro (EUR) 0,05 1,47
- w tym akeje i wynikajace z nich prawa 0,00 1,42
Dolar USA (USD} 0,00 0,03
Razem 0,05 1,50

Na dziefh 31 grudnia 2017 roku oraz na dzief 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
Na dzief 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentdw pochodnych.
Na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusz posiadat w swoim portfelu kontrakty FX forward,
ktore zostaly zawarte w celu ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez
Subfundusz zagranicznych instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych,

poprzez zabezpieczenie kursu wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2016 roku:

w Wariobt Kwolabgdaca | Termin mmpadalnoic] albe
jatef mwnr.un:m cd ia porye) " Illrhiépz-dy:hmmnl Timymmmm podutam przyeziych | wypeinlecia Ietruments hm:mmmm
pozycli " pozyci Plsnipinych platnobel pochaduego
[Ogariczonia iyzyka N
choctenga: 430 s, EUR
kot {KoniHtemiowyra (vl | Platroic wy: 5. 001,217 o ———— T
wymlang walit PVD  |denominow snego w i 0012017 . 30,01, 217 30,01 217
atsch aoayoh [Phatriat: o shzymaniac 1 883 tys. PLH

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 transakgji
przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu. ‘

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z tvtulu papierdbw warfodciowych pozZyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tvtulu papierdw warlosciowych poZyczonych przez Subfundusz w lrybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warlo$ciowych

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zaciggat zadnych

kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie udzielat zadnych

kredytéw | pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walufowa siruktura pozycji bilansu

) 31 Grudnia 2017 roku 31 Grudnia 218 roku
{w tysiqcach Ziotych)
CHF EUR GBP HUF PLN TRY USD RAZEM CHF EUR GBP HUF PLN TRY USD RAZEM
1. AKTYWA H [ - 3 ] 141 854 0 2 141924 0 2627 2 0 1Te42 ] 33 170004
1. $rodki pianiaéne i ich skwiwalenly 1] 1] 3 o 13 480 0 2 13404 ] 4 2 o 4297 L] 52 435
2, Nalemoéd 4] 85 o o 280 0 e 2956 0 87 L] ] 1484 4] ] 151
3. Tranaakeja przy 2obowlazaniu sig
drugisj strony do odkupu 0 [ ] ] [ 0 0 [ 0 f [ 0 [ [}
4, Sidadnlk| lokat notowane na akiywnym
rynku ] 4 124 622 0 1] 124 622 0 283 0 o 1o 0 ¢ 177
B, Sidadnlkl lokat nlenotowsane na
alktywriym rynku i 0 [ 0 [] o i [ 0 0 [ [ [ [
8, Nienuchomodci i [ 0 1] ] 0 1] ] L] ] a [-] ] 1] 0
7. Pozostata aktywa [ [ 0 o 952 0 ] 052 [ ] 0 ] a [ [ 0
1L ZOBOWIAZANIA ] ] 0 o 1158 [} ¢ 115 ¢ 0 g 0 45w 0 U 4508
IIl. AKTYWA NETTOQ 0 [ ] 3 b 140858 0 2 140THb o 287 2 0 1M#a [} 53 174504
9.2. Dodatnie réZnice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 20116 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 35 323
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 35 323
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 0 66
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 66
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 ]
Razem 35 389
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: 0 (N
- Akeje oraz wynikajace z nich prawa 0 (7}
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roZnice kursowe (66) (139)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (66) (139)
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Listy zastawne ] 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa ] 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (66) {146)

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

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do z waluta
na 31 grudnia 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku

Frank, Szwajcaria 3,5672 4,173 CHF
Euro 41708 4,4240 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 4,7001 5,1445 GBP
Forint, Wegry 0,0134 0,0142 HUF
Lira, Turcja 0,9235 1,1867 TRY
Dolar USA 3,4813 41793 Usb
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10. DOCHODY 1ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2017 roku 2016 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 16 367 7461
- Papiery warto$ciowe udzialowe 16 334 7439
- Dluzne papiery wartoSciowe 33 22
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 16 367 7461

10.2. Wzrost (spadek} niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach Zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: {15 563) 10 555
- Papiety wartodciowe udzialowe (15 549) 10 540
- Diuzne papiery wartosciowe (14) 15
- Jednostki i tytuly uczestnictwa i 0
- Kwity depozytowe 0 0
- instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienatowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe 0 0
- Jednostki i tytuly utzestnictwa 0 ]
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochedne 0 0
-Inne 0 0
Razem {15 563) 10 555

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto$¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypfaca 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 Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze Srodkéw wlasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dzialalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji | oplat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majgtkowych,

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i splata zaciagnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytébw bankowych,

podatkéw, taks notarialnych, opiat sadowych i innych oplat wymaganych przez organy
panistwowe | samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)

€)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

oplaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
usiug agenta obstugujgcego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych | badaniem ksiag Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogtoszen,

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzysiwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwe pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokoéci 4% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku
Czes¢ stata wynagrodzenia 6829 6 822
Czest wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0
Razem 6 829 6 822

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 3 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku 2015 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach ziotych 140 766 174 594 187 777
Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w ztotych 163,04 169,77 155,75
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczacych lat ubieglych, kidre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Zostawienie oraz objasnlenle réZnic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 bledy podstawowe nie wystapily.
Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowity ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyiej, ktére w istotny spos6b moglyby wpiynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu
Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku nie wystapity zdarzenia, inne

niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktore w istotny sposéb moglyby wptynaé na oceneg
sytuacji majatkowej, finansowei oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

/

Karek%:ylski%—ﬁezes Zarzgdu Tymoteusz P ny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.
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