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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 19984 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Malych Spolek
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzgdzone za okres
6 miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2017 roku, obejmujgce:

/,/ I

Przybyiski Tymoteusz bﬁ!eczny

Marek

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 175 534 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujacy wartos$d
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 181 352 tys. zt:

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
16 596 tys. #;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 6 758 tys. zt.

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zprzadu

Marek Wierzbo#owsi)\

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

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS MALYCH SPOLEK
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2017 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Malych Spétek
Jedneostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku

1 WPROWADZENIE
1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z pozniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnege Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej {obecnie Aviva Investors Europejskich Akcji),
- Aviva Investors Matych Spolek,

- Aviva Investors Nowych Spoiek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

- Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzacych (obecnie Aviva Investors Globalnych Akcii),
- Aviva investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych oraz

- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Matych Spélek (,Subfundusz”} zostat utworzony w dniu 8 kwietnia 2008
roku pod nazwg CU Malych Spélek, 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 Spolek.

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 diugoterminowy wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu sa lokowane przede wszystkim w akcje, gtéwnie matych spolek, a takze
instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Catkowita wartos$¢ lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mniej niz 0% wartoéci aktywow Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej polowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$¢ akceji matych spétek, przy czym za male spotki
uwaza sie:

- wodniesieniu do akcji spolek notowanych na Gieldzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie
SA — spotki, ktérych udziat w indeksie WIG nie przekracza 0,75%;

- W odniesieniu do akcji spolek nienotowanych na Gieldzie Papierdw Wartodciowych w
Warszawie SA — spolki, ktorych kapitalizacja gietdowa jest nie wyzsza niz 2,5 mid zi.

Catkowita wartosc lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego jest nie
wieksza niz 40% wartoéci aktywow Subfunduszu.
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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 dia m. st. Warszawy Xil Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

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

4, OKRES SPRAWOZDAWC?ZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawoczdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz craz Fundusz w dajgcej sie przewidzied przysziosci {j. co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2017 roku, Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzienn podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonala firma PricewaterhouseCoopers Sp. z o. 0. z siedzbg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotdéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Shdadniki lokat

30 czerwca 2017 1,

31 grudnia 2016 r.

_ Wartosé Wartoéé wedt_ug Pr:g.:;;:?y Wartosé Wartosc wedlug Pr:::i::cauy

{w tysiacach zlotych) wyg ceny wyceny na dzien aktywach wgceny  wyceny na dzien aktywach
nabycia bitansowy ogélem nabygia bilansowy ogétem

Akcje 134 857 175510 9568 137 064 167 242 9341
Warranty subskrypcyine 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 1388 1562 0,87
Prawa poboru 0 24 0,01 0 0 4,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 4,00
Listy zasiawne 0 0 0,00 0 0 4,00
Diuzne papiery wartobciowe 0 0 0,60 4349 4363 244
Instrumenty pachodne 0 0 0,60 0 {6) 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0.00
Certyfixaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,60
Tytury'uczeshqiciwa gmitowane
ostonania maja s 0 0 000 0 0 000
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 ] 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 ] 0,00 0 0 0,00
Razem 134 857 175 534 95,69 142 801 173 164 96,72

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
{w tysigcach ziotych z wyjgtkiem iloéci papierdw wartosciowych podanej w sztukach}
_ Wartosé ":;’;‘;f Procentowy
AKCJE Rr;'?::] Nazwa rynia Liczba Kra) sedziby “::;“ wyceny1a a‘m
nabycia bilansowy ogotem

11 BIT STUDIOS (PLY1BTS0001S) ARRR GPW 28681 Palska 2736 5249 2,86
AB (PLABOOGOGO19} AR-RR GPW 32878 Polska 644 1175 0,64
ADIUVO INVESTMENTS (PLADVIVO00 15) AR-RR GPW 30000 Polska 742 712 039
AGORA {PLAGORAG0087) AR-RR GPW 76 708 Polska 867 1144 0,62
AlLLERON (PLWNDMBDIG10) ARRR GPW 225715 Palska 2452 4627 2,52
ALICR BANK (PLALIOR00DAS) AR-RR GPW 73582 Poiska 3803 4 544 2,48
APS ENERGIA (PLAPSENOQD11) AR-RR GPW 257332 Paoiska 927 1078 0,59
ARCHICOM (PLARHCMO0016) AR-RR GPW 60 000 Poiska 930 454 052
ARTIFEX MUND! {PLARTFX00011) AR-RR GPW +27 514 Polska 2889 1785 097
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS {PLABSOC00018) AR-RR GPW 10626 Paolska 205 316 017
ASTARTA HOLDING (NLOC00656509) AR-RR GPW 62 253 Ukraira 3283 4157 227
ATREM (PLATREMODDMT) AR-RR GPW 50 000 Polska 405 148 0,08
AUTO PARTNER (PLATPRT00018) AR-RR GPW 400 000 Polska 1883 2236 1.22
BMILLENNIUM [PLBIGRIC0016) AR-RR GPW 420979 Polska 29045 3136 1,71
BENEFIT SYSTEMS (PLBNFTS00048) AR-RR GPW 805 Polska 582 672 0,37
BRASTER (PLBRSTRO0014) AR-RR GPW 54784 Polska 878 823 945
GO PROJEKT (PLOPTTC00011) AR-RR GPW 68 156 Polska 1303 5864 320
CELON PHARMA {PLCENPHO0G1S) AR-RR GPW 131384 Polska 2146 4954 210
Cl GAMES (PLCTINTO0018} AR-RR GFW 761780 Polska 1590 789 042
CLOUD TECHNOLOGIES (PLCLDTC00018) AR-ASO Now Connect 3016 Polska 280 280 0,15
DOM DEVELOPMENT (PLDMDVLD0012) AR-RR GPW 50000 Folska 2784 3825 208
ELEKTROBUDOWA (PLELTBD00O17) AR-RR GPW 1851 Polska 2 el 0,12
ELEMENTAL HOLDING (PLELMTLOOG1T) AR-RR GPW 1136395 Polska 4044 3760 204
FACHOWCY.PL VENTURES {PLFGHVTC0012) AR-ASC New Connact 95 440 Folska 77 120 007
FAMUR (PLFAMUR00012) AR-RR GPW 1088 878 Poiska 5162 6253 344
GEKOPLAST (PLGKPLS00G19) AR-RR GPW 181041 Poiska 1595 217 1,18
GETIN NOBLE BANK (PLGETBK00D12) AR-RR GPW §7 252 Poiska 127 3] 0,04
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULODD5T) | AR-RR GPW 18 030 Polska 3267 2860 1,56
GTC (PLGTCO000037) AR-RR GPW 62 151 Poiska 559 603 0,33
12 DEVELOPMENT (PLI2DVLE0014) AR-RR GPW 173831 Polska EE3 2747 150
IMMOFINANZ (ATODO0BOSDSE) AR-RR Vienna Stock Exchange 23 936 Austria 0 202 0,14
INPRO (PLINPRODOO4S) AR-RR GPW 2855 Poiska 7 14 0,01
1Z0-BLOK (PLIZBLKG0O10) AR-RR GPW 16 380 Polska 1982 2608 142
JSW (PLISWO000015) AR-RR GPW 85008 Polska 6184 5355 346
JUJUBEE {PLJJBEEOGDZ28) AR-ASC New Connect 98 540 Polska 2480 1518 0,83
KOPEX (PLKOPEX00018) AR-RR GPW 16124 Pelska 184 65 0,04
KORPORACJA KGL {(PLKRKGLO0012) AR-RR cPw 212025 Poleka 4056 5248 2,86
KRAKCHEMIA (PLKRKCHO0G19) AR-RR GPW 134065 Polska 551 373 0,2¢
KRECYT INKASG {PLKRINKOC014} AR-RR GPW 27 562 Polska 640 689 0,38
LARQ {PLCAMMDD0022) AR-RR GPW 167 286 Polska 1782 34% 19
LWVECHAT SOFTWARE (FLLVTSFO0010) AR-RR GPW 154 379 Polska 6227 9109 4,98
MABION {PLMBIONOJ016) AR-RR GPW 22356 Polska 2044 2119 115
MANGATA HOLDING (PLZTKMAC017) ARRR GPW 25113 Polska 2447 2845 1,55
MARVIPOL {PLMRVPLOOD16} AR-AR GPW 121861 Polska 1 580 1602 082
MEDCALGORITHMCS (PLMDCLG00015) AR-RR GPW 28613 Polska 8513 arar 478
MFO (PLMFO000013) AR-RR GPW 228 11t Polska 5944 § 581 522
WMLP GROUP (PLMLPGRO0017) ARRR GPW 129 348 Polgka 3528 6131 334
MOSTOSTAL PLOGK {PLMSTPLD0G18) AR-RR GPW 25005 Polska 5182 346 0,19
PEKABEX {PLPKBEXC0072) AR-RR GPW 270544 Polska 2837 2624 143
PGS SOFTWARE {PLSFTWRO0015) AR-RR GPW 152 164 Polska 1600 2268 1,24
PILAB (PLPILAB0O0G12) AR-ASOQ New Connect 30516 Polska 920 948 052
RADPOL (PLRDPCLOC010) AR-RR GPW 233532 Polska 75¢ 318 021
RAFAKG (PLRAFAX00018} AR-RR GPW 97 603 Polska 7 T8 043
RAINBOW (PLRNBWTO00021) AR-RR GPW 39 483 Palska 930 1682 002
SANOK RUBBER COMPANY {PLSTLSKG0016) AR-RR GPW 46153 Paolska 045 3125 1,70
SELVITA (PLSELVTO0013) AR-RR GPW 78178 Poiska 4247 4 848 2,64
STALEXPORT (PLSTLEX00C18) AR-RR GPW 661 358 Poiska 1450 2855 1,56
TXM [PLTXMOOC0015) AR-RR GPW 263 588 Polska 1318 1083 0,50
VINDEXUS {PLVNDEX00043) AR-RR GPW 226 855 Polska 1363 2042 141
WIELTON (PLWELTN0OOC12) AR-RR GPW 17823 Polska 2978 12 203 5,65
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLG0027) AR-RR GPW 85015 Polska 3730 4 506 245
ZAMET {NDUSTRY {PLZAMET00010) AR-RR GPW 522 370 Polska 891 752 L]
ZPUE {P1.ZPUEGD0012) AR-RR GPW 20977 Polska 7372 7043 384
AKCJE razem 10 720 832 134 857 175510 95,68

AR-RR - aktywny rynek£yneX regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-ahernatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek

NARA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesc niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Prawa poboru

{w fysigcach ziotych z wyiatkiem Hodci paplerdw wartodciowych podane] w sZiukach)

Wartosc

_ ! Wartost wediug Procentowy
PRAWA PDBORU '3‘1’:3‘ Mazwa rynku Liozha Hra) iedziby ";’:'n;“ wysanyra .‘ﬂ;::h
nabycla bilanse ogbtem
PRAWA POBORU RADPCL {PLROPOLOOG36) NRRA e dotyczy 303532 Polska 0 24 0,01
PRAWA POBORU razem 303 532 0 24 0,01
AR-RR - akiywny rynek-ynak regulowany
AR-ASQ - aktywny rynek-alisrnatywry system obrolu
AR - inny aktywny rynsk
NMRA - nienotowane na rynku aktywnym
3. TABELE DODATKOWE
w tysigeach Ziotych z wyjatkiem ilosoi papierow wartoSciowych podane) w szhukach)
Wartosé Warto$¢ wedlug .
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj ﬁ:};zb": wedlug ceny | wyceny na dzief P;o;;:?;‘youiz;:‘w
nabycia bilansowy g
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwaraniowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 8 ) 0 0.00
terytoriainego '
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez panstwa naleZace do 5 9 0 0.00
(OECD (2 wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery warlodciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
nansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska fub 0 ¢ 0 0,00
przynaimniej jedno z panstw nalezaeych do OECD

{w tysigcach ztotych)
Grupy kapitalowe, o ktdrych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogolem
0 0,00
{w tysigcach zlotych)
Wartos¢ Procentowy
Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art, 107 ustawy wedl::gd;g;eny ati':t’;r;:h
bilansowy ogbtem
Na dziert bilansowy nie znajdowaly sig w porifelu Subfunduszu papiery warloéciowe nabyte o8 podmiotow, o ktorych 0 0.00
mowa w art, 107 ustawy inne niZ emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, ’
Skladniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
. Watlesé
Paplety warloiclows emflowane ez Warlosi wedhg | wedhug | Procantowy udzial
térych catonkism fast re "“b o—— Nazwa emitents Kea] sledziby omifenta |  Rodzaj rynku Narwa tynku Liczha cz:a:yr’u:ﬁlll wy:::; i ow d\lﬂy::h
jodno 2 paiistw OECD - blansowy o
o o 0.00]

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czeé ninigjszego zestawienia

lokat
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il BILANS
. 30 czerwea 31 grudnia
{ wtysiqoach zlotych) 2017roku 2016 roku
I. Aktywa 183 478 179 084
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 65639 4 356
2. Naleznosci 1192 1571
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 175 510 173167
- diuzne papiery wartosciowse 0 4363
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 24 0
- duzne papiery wartodciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 113 0
Il. Zobowiazania 2126 4 500
1ll. Aktywa netto (I-11) 181 352 174 594
IV, Kapital funduszu 130 699 140 537
1. Kapital wpacony 3240942 3054964
2. Kapital wyplacony (wielko§¢ ujemna) {3110 243) (2 914 427)
V. Dochody zatrzymane 9974 3 688
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto {28 141) (26 066)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 38 115 29 754
V1. Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 40 679 30 369
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/\V) 181 352 174 594
Liczba jednostek uczestictwa (w sztukach) 976 893,59 102839043
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zliotych) 185,64 169,77

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesc ninigjszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

tstycznia-  1stycznia- 1 stycznia-

(w tysigcach zlotych) 30czerwca  31grudnia 30 czerwca
2017 roku  2016roku 2016 roku

. Przychody 2 lokat 1767 3151 1851
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1705 3089 1796
2. Przychody adsetkowe 30 59 52
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 32 0 0
4, Pozostale 0 3 3
II. Koszty funduszu 3842 7032 3 543
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 3761 6822 3373
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzagych dystrybucje 0 0 ¢
3. Optaty dla depozytariusza 0 0 ¢
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestry aktywow funduszu 0 ¢ g
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyine 0 ] 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Usiugi prawne 0 0 0
9. Usiugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 154 134
12. Pozostale 81 56 36
Hl. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto {[i-ill} 3842 7032 3543
V. Przychody z fokat netto {i-IV) (2 075) {3 881) {1692)
Vi. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 18 671 18 016 (2 082)
1. Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat, w tym: 8 361 7461 {4 071)
- Z tytutu réZnic kursowych 35 316 293
2. Warost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny iokat, w tym: 10 310 10 555 1989
- 2 tytulu réznic kursowych (68) (73) {139
VIl. Wynik z operaciji 16 596 14135 (3T14)
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 16,99 13,74 (3,68)

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego rachunku

wyniku z aperacji
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A ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tysiacach _zlgtxc_h z wyjatkiem war}oéci aktywbv_; nette na jednostke uczestnictwa podanej w :1505 tg::m; 13?);2”?; ‘,; ;gs tg:;ma
zlotych oraz ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2017 roku 2016 roku 2016 roku
I. ZMEANA WARTOSCI AKTYWOW NETTC
1. Warto$é aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 174 594 187 177 187 777
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 16 596 14135 {3774)
a) Przychody z lokat netto (2 075) (3 881) (1692)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8361 7 461 4071}
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat 10 310 10 555 1989
3, Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operaciji 16 596 14135 (3774)
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢} z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (9 838} {27 318) {27 760)
a} Powigkszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 185978 399 698 195 954
b} Zmniejszenie kapiatu z fytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (195 816) (427 316) (223 714}
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-44/-5) § 758 (13 183} {31 534}
1. Wartos¢ aktywow nette na koniec okresu sprawozdawczego 181 352 174 594 156 243
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 182 636 170 528 168 439
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: {51 496,8400) (177 205,8800) (181 122,4100)
a} Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1010539,7600 2 515 8056100 1272 265,2800
b) Liczba odkupionyeh jednostek uczestnictwa (1062 036,6000) (2693 011,4900) (7453 387,6900)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {51 486,8400) {177 205,8800} (181 122,4100)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 976 893,5900 1 028 390,4300 1024 473,%000
a) Liczba zbytych jednostek uczestrictwa 21411 200,0400 20400 669,2800 19157 128,9500
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (20 434 315,4500) (19372 278,8500) (18 132 655,0500)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 976 853,5800 1 028 390,4300 1624 473,9000
HI. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
s}:lra\.\\[r\;irct}:itcz ea;‘t)ywbw nette na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 160,77 185.75 185,75
2. Wartodt aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresy sprawozdawczego 185,64 169,77 152,51
3. Procentowa zmiana wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w  okresie 9.35 8,00 (2.08)
sprawozdawczym
v:ékr:;gl:;ea:?i a\;:yamt;z; na;l:(tywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 170,29 144 49 144,49
- data wyceny 20170102 2016-02-12 20180212
ﬁékh::::ix;n“a:’n:ww:ﬁ:;yfktywow netto na jednostke uczestrictwa w okresie sprawozdawezym, ze 188,85 169,79 160,82
- data wyceny 201705402 2016-12-30 2016-04-22
s%mw:;‘c;é‘:czz;;tﬂgv:v s::;t:ni ::1 Jaeg’nz;tgsn;czestmcma wedlug ostainiej wyceny w okresie 185,64 169,79 152,51
- data wyceny 2017-06-30 2016-12-30 2016-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW 408 a2 4
NETTO (W SKALI ROXU), W TYM: ! ! !
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 4,00 400 4,00
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,60
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00 3,00
5. Procentowy udziat opat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 4,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzagzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowia integraing cze$¢ 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.Formaf 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 2016 r., poz. 1047
Z péiniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 1.
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1858) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich zlotych., Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, pedane sa w zaokraggleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdlnymi  notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

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

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedilug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skladniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizsze] wycenie aktywow Subfunduszu | ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat uymuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skitadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiladnikéw lokat, w zamian za kiére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosc
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktarej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO}, polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokoscl skorygowaneg] ceny nabycia oszacowane przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

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

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzah z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktdrych zaciggniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
Jnajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnigciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akeji
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 tytutu dochodéw od ocdsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
wartoéciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedilug wartosci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszaja niezrealizowang
strate} z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem 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 szczegdlnosci:
v’ dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v' przychody odsetkowe,

v"  dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng sSrodkdw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegélnosci:
¥ wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
¥ koszty odsetkowe,

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

Whynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
ptatne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.
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21.

22.

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

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytutu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartosciowych.

$rodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sa ujmowane w
bitansie Subfunduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywow Subfunduszu i jege zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzier sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybor rynku gidwnego

W przypadku, gdy skfadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gidwnego lub wlasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spelnia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dia danego skladnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dziert wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkowa tego skladnika lokat Subfunduszu oraz

b}  mozliwo$c¢ 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 dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyZzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiacy jego odpowiednik wycena
nastgpuje wedlug tego kursu jub wartosci.

Dluzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v" Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartoéciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

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

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

c) sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, 2 zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczaine.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktdrych mowa w lit. a) — ¢}, nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sig przyjgcie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogioszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartos¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikéw lokat nienctowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniegoe dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sig w szczegolnosci na podstawie:

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

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

c) sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostgpnych (aktywnych) na
tym rynku w memencie 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 wartoéci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem 2e oglioszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartoé godziwg skiladnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyiecia, sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia roZni sie
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamknigcia
mimo ze w dniu wyceny zostala zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gidwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sig termin wykupu dluznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako roznica pomigdzy ceng wykupu danegc papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyze,.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4, Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu ~ wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonegoe na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane s w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzied
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest ré2na od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowana cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentows;.

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

4. Zobowiazania z tytlu zbycia papierow warlosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danege typu instrumentéw, a w szczegéinosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcii wymiany walut, stap
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

6. Diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wediug warto$ci godziwej oszacowane] przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzglednigjac w swoje] konstrukeji modele
wyceny poszczegolnych wbhudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wbwczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
{pez wbudowanych instrumentdéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych
instrumentow pochednych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentow pochodnych. Jezeli jednak warto$é godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestniciwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwa instytucje
wartosci aklywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warloéci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgce] réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcii nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgii
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierdw
wartoéciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszona o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazona liczbg nabytych akeji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomoéci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa,
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10.

11,

Jezeli prawa do akcji nienctowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
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
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$é godziwag prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymac;ji.

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

Aktywa i zobowigzania, o ktdrych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Poiski.

Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych

Naleznoéci z tytutu zawarte] transakcji pozyczki papierow warto&ciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

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

(wtysizcach dotych 9017 ok W ok
Z tytutu zbytych lokat 280 1484
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 344 ¢
Z tytutu dywidend 485 0
Z tytuhlu odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek ¢ 0
Z tytutu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 83 87
Pozostale naleZznosci ] 0
Razem 1192 1571
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach ziotych) 335 1z ? rr\gii 3;0223“:’;':2
Z tylulu nabytych aktywéw 657 3225
Z tytutu transakcji przy zobowiagzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 c
Z tytuh instrumentéw pochodnych 0 )
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 81 1
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 745 652
Z tytulu wyptaty dochoddw subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych poZzyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 8
Z tytulu rezerw 599 595
2 tytulu rozrachunkow publicznoprawnych 44 21
Pozostale zobowiazania 0 D
Razem 2126 4500
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4. SRODKI PIENIEZNE ! ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 3%’ 12 .? r:;ﬁﬁ 3210%”?;;3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 6626 1497
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 2800
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 8 4
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A, (BP 3 2
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. usb 2 53
Razem 6639 4 356
Sredni w okresie sprawozdawcz.ym. sta!n.srodkow plem'an)tch 30 czerwca 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

CHF 0 1
EUR 6 16
GBP 3 3
HUF ] 0
PLN 5351 8718
TRY 0 0
usb 28 27
Razem 53388 §765
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigZzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowef

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warlosci godziwej
wyhikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartodciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe,

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Subfundusz nie posiadal w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 4 363
tysiecy ziotych, co stanowito 2,44% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzied 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aklywa | zobowiazania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowsj

Na ryzyko przeplywéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
s3 dluzne papiery wariodciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Subfundusz nie posiadat w swoim porifelu takich lokat.
Na dziefi 31 grudnia 2016 roku Subfundusz nie posiadal w swaim portfelu takich lokat.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.
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5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gtownie w akcje. W okresie sprawozdawczym Subfundusz lokowat aktywa wylacznie w papiery

zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

{w tysigacach ziotych) 32&2 ? ?gﬁi ?g%u?;;z
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 175 534 168 804
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniginego 0 4 363
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Naleznosci z tytuiu zbytych aktywow 280 1484
Dywidendy 485 0
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 113 )
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 6639 4356
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 344 0
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 83 87
Razem aktywa Subfunduszu 183 478 179 094

5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczqcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé iokat w papiery wartosciowe
co najmniej & réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartosé lokat w paplery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywdw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu calkowita wartoé¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty
rynku pienigznego nie moze by¢ wieksza niz 40% wartoéci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosil odpowiednio 0,00% i 2,44% aktywéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obciazenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracii ryzyka walutowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery warfo$ciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giownie w akcje. Przy dokonywaniu lokat w papiery
wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze
Zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z tym potencjaing utrata wartosci skiadnikow lokat
Subfunduszu wyrazong w ziotych
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Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2016 roku procentowy udzial
skiadnikow aktywdw denominowanych w poszczegblnych walutach obcych w  aktywach
Subfunduszu przedstawial sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia

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

Euro (EUR} 0,16 1,47
- w fym akcje | wynikajace z nich prawa on 1,42
Dolar USA {USD) 0,00 0,03
Razem 0,16 1,50

Na dzieti 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 30 czerwca 2017 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.
Na dziern 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 dzien 31 grudnia 2016 roku:

Tye
Bty
pozyejl

Rodzaj Instrumenty
pochodnego

el shwarcia potycii

Wartoté
otwartej
pozysji

Wartodé preysziych strumieni
pieniginych

pieniginych

Kwota bgdaca

Termin zapadalnesci alko

Terminy przysdych strumieni

A pIy
platnoéci

ychi wygainiqce

pochodnego

Tarmin wykonanta
instrumetttu pochodnago

Krotha

Kartrakt lemminow y na
I yrriane waket PAD

Oraniczenis ryzyka
v ehutow eqo porshla ikt
dancminon aneco w

(845, LY

Plhiodd wy chodzaua 430 tys. EUR

Pleiness do obzymenia 83 ys, PLN

30.01.2017

notam7

405 EUR

terrin 2amisistia pazych -
30.01.2017

termin plalnasct goléw kow yoh -|
30.00.2017

| wiatach oby ch

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 transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakgje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z lytutu papierdw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o poZyczkach papierow wartosciowych

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

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

kredytow i pozyczek.

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

kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

8.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

30 Czerwca 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
(w tysiacach zlotych)
CHF EUR  GBP HUF PLN TRY ush RAZEM CHF EUR  GBP HUF PLN TRY USD RAZEM
1 AKTYWA q 293 3 4 183180 ¢ 2 B3 4TE 0 2627 2 0 176412 ] 53 179094
1. $rodki pienigzna iich aiviwatenty 0 8 3 0 626 0 K 6539 [} 4 2 0 4207 ¢ 53 4 356
2. Nals2nosci 0 83 ] o 1108 1 0 1182 M 87 0 kil 1484 o o 1571
3. Transakcjs przy zobowigzaniu sig
drugiej strony do odkupu o 0 k] o [ 0 4 Q 4 0 1] a o i U o
4. Skladriki lokat notowans na
aktywnym rynku ¢ 202 Q 0 175 308 0 0 {75510 0 253 G 0 170631 1} [ FARE T
5. Sktadniki lokat nienotowans na
aktywnym rynku G a 0 0 24 0 0 24 0 ¢ [+ /] 4 i o 0
8. Nisrichomoséci 0 1] 0 0 a [ 0 0 0 ¢ ¢ ¢ a 0 i} 0
7. Pozostale aktywa 0 0 1] 0 113 [} )] 113 0 0 0 o ] 0 0 0
Il. ZOBOWEAZ ANIA, 0 a 0 [i] 2126 0 0 212 [ 1] 0 0 4 500 4 0 4 500
Hl. AKTYWA RETTO [ 283 3 0 181054 9 2 1811352 0 2627 2 0 192 0 ¥ 114594
9.2. Dodatnie roznice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku
Zrealizowane dodatnie rdznice kursowe 35 323 300
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 35 323 300
- Dhszne papiery wartosciowe 0 0 t
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ¢ 0
- Kwity depozytowe 0 0 ¢
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe ] 66 ]
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 4] 66 ]
- Diuzne papiery wartoéciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem 35 389 300
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9.3, Ujemne réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca

2017 roku 20186 roku 2016 roku
Zrealizowane ujemne 16znice kursowe. 0 (N N
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 (7 ]
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 ¢
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 t
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (66) {139} {139}
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (66) (139) (139)
- Dluzne papiery wartcsciowe ] 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem {66) {146) (146)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zi Kurs w stosunku do zt waluta
na 30 czerwca 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku

Frank, Szwajcaria 3,8667 41173 CHF
Euro 4,2265 4,4240 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 4,8132 5,1445 GBP
Farint, Wegry 0,0137 00142 HUF
Lira, Turcja 1,0535 1,1867 TRY
Dolar USA 3,7062 4,1793 usD
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 8 361 7 461 {4 071)
- Papiery wartoéciowe udzistowe 8328 7439 {4 071)
- Diuzne papiery wartosciowe 33 22 0
- Jednostii | tyluly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 0 H ¢
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dhuzne papiery warlosciowe 0 0 ]
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ¢ 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 ] 0
- fnne ¢ 0 0
Razem 8 361 7 461 {4 071)

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tystacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2047 roku 2016 roku 2016 roku

Sktadniki lokat notowane na akfywnym rynku, w tym: 10 286 10 555 1989
- Papiery wartosciowe udzialowe 10 300 10 540 1989
- Dluzne papiery warto$ciowe (14} 15 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa ] 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sidadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 24 0 0
- Papiery warto$ciowe udzialowe 24 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne tH 0 ]
- Inne 0 0 ]
Razem 10 310 10 555 1989

Wszelkie dochody Subfunduszu powickszajg warto§é aktywdw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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1. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a) prowizji i oplat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartosciowych i praw
majgtkowych,

c) opfat, prowizji i kosztéw zwiazanych z obstuga i splatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

e) kosztow likwidacji Funduszu,

f)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwiaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywow Subfunduszu,

b) optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego,

¢) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug,

¢) koszty reklamy, promocii, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogloszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie s3 prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu.

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia-

(w tysiacach zZlotych) 0czerwca  31grudnia 30 czerwca
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Czeét stala wynagrodzenia 3761 6822 3373
Czest wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 3761 6822 3313

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku 2015 roku 2014 roku

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu w  tysiacach 181 352 174 594 187 777 171001
zlotych
Warto$¢ aktywdw neto na jednostke uczestnictwa w 185,64 169,77 155,75 145,80
zlotych
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VH

1.

INFORMACJA DODATKOWA

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 ubieglych, ktdre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym,

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

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

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych 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 | opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

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

W cokresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 bledy podstawowe nie wystapity.
informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej 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 powyzej, ktére w istotny sposdb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzie 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

Marek Pragbyiski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny ~ Wiceprezes Zarzadu

po—

‘A
Marek Wierzholowski — Dyrekt&r Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowé;izenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu poélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 1.

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalgczonego polrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Malych Spdlek, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva
Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) zsiedzibg
w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, obejmujgcego wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwea 2017
r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 1. oraz noty objasniajace i informacje dodatkowe.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie poélrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowoéci {,Ustawa
o rachunkowoéci” - Dz. U. z 2016 1., poz. 1047 z pdin. zm.} oraz przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestyeyjnych (,Rozporzadzenie w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859) odpowiedzialny
jest Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S8.A. My jeste$Smy
odpowiedzialni za sformulowanie wniosku na temat pélrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglgd $rédrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwaly Krajowej Rady Bieglych Rewidentoéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad pdlrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
0s6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe iksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analityeznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania.
Na skutek tego przeglad nie wystareza do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy
opinii z badania.

: PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., International Business Center, Al. Armii Ludowe] 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, wiow.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28.
Kapitat 2akladowy wynosi 16.363.900 zictych. Siedziba Spotki jest Warszaws, Al Armil Ludowej 14.
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone pblroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dziefi 30 czerwca
2017 1. oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2017 r. 2godnie z zasadami
rachunkowosci okreSlonymi w Ustawie o rachunkowos$ci oraz przepisami Rozporzadzenia w
sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestyeyjnych.

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

A ,
//} ] R ’ :‘/
//‘% Ol i qe
dam Celifski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 18 sierpnia 2017 .

: PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., International Business Center, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22) 746 4000, F! +48 (22) 742 4040, unow.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5p. ¢ 0.0. wpisana jest do Krajowepo Aejestzu Sqdowego prowadzonego prret Sad Rejonowy dia m. st Warszawy, pod numerern KRS 0000044655, NIP 326-021-02-28.
Kapitat rakladowy wynosi 30 363 900 ziotych. Siedzibg Spotki jest Warsrawaz, AL Armil fudowef 14.



