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Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland
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 Dluzny
(.Subfundusz”), bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”), zarzgdzanego przez Aviva Investors
Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A, (,Towarzystwo"):

przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z
operacji oraz zmian w aktywach netto za rok
cbrotowy zakoficzony w tym dniu zgodnie =
majacymi zastosowanie przepisami ustawy

7 dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowoéci
(,Ustawa o rachunkowoéci” — tekst jednolity
Dz. U.z2018 r., poz. 395 z p6in. zm.) oraz

przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

jest zgodne co do formy i trefci
z obowigzujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie

z przepisami rozdzialu 2 Ustawy

o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzili$my zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do postanowien ustawy z

Przeprowadziliémy badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, ktore 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 ohjaéniajace oraz informacje
dodatkowa.

dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U. z 2017
r., poz. 1089). Nasza odpowiedzialnoéé zgodnie z
KSB zostala dalej opisana w sekeji

PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0., ul. Lecha Kaczyriskiego 14, 00-638 Warszawa, Polska
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KSB zostala dalej opisana w sekeji
Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliémy
s3 wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Migdzynarodowej Federacji Ksiegowych

Nasze podejscie do badania

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajac
istotnoéé i oceniajac ryzyko istomego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczegolnosei rozwazyli$my gdzie Zarzad
"Towarzystwa dokonal subiektywnych osgdéw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiggowych, kt6re wymagaly przyjecia
zalozen oraz rozwazenia wystapienia przyszlych
zdarzefi, ktbre z natury s3 niepewne. Odniesliémy
sie rowniez do ryzyka obejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wéréd innych
spraw - rozwazyliSmy czy wystapily dowody na
stronniczoéé¢ Zarzadu, ktéra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

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

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

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

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

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustaliliSmy progi ilo§ciowe dla istotnoéci, w tym
ogodlng istotnos§é w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako calosci. Progi te, wraz

z czynnikami jako§ciowymi umozliwily nam
okreélenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasi¢g procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalceri, zar6wno indywidualnie,

_jakilacznie na sprawozdanie finansowe jako

caloéé.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztalcen oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jesli wystepujg, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym
wszystkie opinie, o§wiadezenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania sg wyrazane z uwzglednieniem
jakosciowego i wartodciowego poziomu istotnoéci
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zZawodowym osgdem bieglego rewidenta.

Odpowiedzialno$é Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

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

i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowoéci,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowoéci
oraz z obowiazujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole

wewnetrzng, ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedng aby umozliwié¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolno$ci Subfunduszu do kontynuowania
dzialalnoéci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwiazanych z kontynuacja
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dzialalnodci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dzialalnosci jako podstawy rachunkowoéci,

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

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

Odpowiedzialnoé¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami s3 uzyskanie racjonalnej
pewnodci czy sprawozdanie finansowe jako caloéé
nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego
naszg opini¢. Racjonalna pewnosé jest wysokim
poziomem pewnoéci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia moga 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 rentownoéci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia jej
spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w
przyszlodei.

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

identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub blgdem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, kitére sa
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajaeego z oszustwa jest wigksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych
pominieé, wprowadzenia w blad lub obejécia
kontroli wewnetrznej;

uzyskujemy zrozumienie kontroli wewngtrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére s odpowiednie

w danych okoliczno$ciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznoéci
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

oceniamy odpowiednio§é zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowoéci oraz zasadnoéé
szacunkéw ksiggowych oraz powigzanych
ujawniefi dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat odpowiednioéei
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnoséci jako podstawy
rachunkowoSci oraz, na podstawie uzyskanych
dowoddw badania, czy istnieje istotna
niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére mogg poddawaé w znaczaca
watpliwoéé zdolnoéé Subfunduszu do
kontynuacji dzialalnosci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, ze istnieje 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 sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze
przyszle zdarzenia lub warunki moga
spowodowaé, ze Subfundusz zaprzestanie
kontynuacji dzialalnoéci;

oceniamy ogéIng prezentacje, strukture

i zawartos¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawy transakcje

i zdarzenia w spos6b zapewniajacy rzetelng
prezentacje.

3/4



e
pwe

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0, sp6lki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego hieglego rewidenta, jest Adam Celifiski.

Kluczowy Biegly Rewident
Numer w rejestrze 90033

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r.
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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 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pbZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Diuznego
wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzadzone za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 2 439 135 tys. zk

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysoko$ci 2 474 030 tys. zi;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
110 379 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zwickszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 182 828 tys. zi.

oy

Marek Przybylski Tymoteusz Paleczny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu
Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

Aviva Investors Poland To Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8371553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIl Wydzial Gospodarczy Krajowega Rejestru Sadowego Kapital zakfadowy: 12 250 000 2| Kapital wpfacony: 12 250 000 2!




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS DLUZNY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

I WPROWADZENIE
1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwa
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
altematywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 56) (,Ustawa”).

Wa. stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,
- Aviva Investors Diuzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spdlek Dywidendowych.

Subfundusz Aviva Investors Diuzny (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku
pod nazwa Subfundusz CU Diuzny.

W dniu 29 maja 2009 roku weszfy w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana
nazwy Subfunduszu na Aviva Investors Diuzny.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 8 pazdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
warto$ci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w diuzne papiery wartoéciowe | inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa giéwnie w diuzne papiery warto$ciowe, w tym zwlaszcza w
obligacje o statej stopie dochodu i instrumenty rynku pienigznego, a takze jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa instytucii wspélnego
inwestowania majacych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow
wylacznie w instrumenty o charakterze dtuznym lub pienieznym.,

Catkowita wartosc lokat w diuzne paplery wartoéciowe i instrumenty rynku pienieznego facznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw
uczestnictwa Iinstytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, ktérych polityka
inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow wylacznie w instrumenty o charakierze diuznym lub
pienigznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$é 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo"} z siedziba w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000011017. Sgadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa,
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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 sporzgdzone przy zafozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sig przewidzieé przysziosci 4j. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dziefi podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagroZenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalno$ci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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il ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sidadniki lokat 31 grudnia 2017 r. 31 grudnia 2016 1.

Wartoiéwg  Wartoscwediug oWV wortkéwg  WarodGwedig  roceniowy
{w tysiacach zlotych) ceny wyceny na al::;l:::h ceny Wyceny na ;:::;wl'::‘

nabycia dzien bilansowy ogétem nabyela dzie bilansowy ogélem

Akdje 0 0 0,00 0 ¢ .00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 H 0 0,00
Prawa do akeji 0 ¢ 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru o 0 0,00 ] 0 0,00
Kwity depozytowe ] 0 0,00 0 ¢ 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 2 368 668 2438911 58,58 2205629 2237178 95,71
Instrumenty pochodne 0 224 0,01 0 (54) 4,08
gj:‘;ﬂ{e‘:zmz ograniczong, 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostkl uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne ¢ 0 0,00 ¢ 0 0,00
Tymlylucaesir!ichua emitowane
&ﬁ&'ﬁ.’iﬁ;ﬁ:ﬂim v 0 0 0,00 57 387 57 461 245
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 ) ¢.00
Weksle 0 ¢ 0,00 i 0 0,00
Depazyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty ¢ 0 0,00 ] 0 0,00
Nisruchomosci 0 H 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 ] o 0,00
Razem 2368 668 2430135 98,59 2283016 2 294 585 98,17

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czeéé niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiety wartosciowe

{wiysigeach Ziotych z wyjatiiem wartosel ominalnej oraz ilogcl ggplsn’m warindclowych podane] w szhukach)
Wartoht Procentd
Wartoké
Kraj Termin wadlug wy udzlat
Dlu!' ":;:zl:'y R“‘::' Nazwa rynla Emitent sledzby | wykupu e Warune nla hiricoy Llezba w:::"' wyceny w
o emitenta mmedd v n awzl a na dziefi aitywach
bllannowy agdtem
O tarminia wykupu do 1 roku:
Obligacje
mgwﬂm wo| g uan';:t";gl wq | SabPasius | Pobka wipoizs | ImeRResoRt 100000 700 sa7 1 003
PS0418 . stala slopa
Pionorsty | ARR oPW ShabPafietwa | Fokika IG5 | 1 0on 200 198 2 0,01
il ARRR oW skabPaistwa |  Polska 2180725 stala stopa 100000 50000 48290 50383 204
(PLOGO07545} procentowa 2,50%
:;m&mw IR BuJ;ml wa | SabPaisbis | Polska FHE025 | zarckuponowe 100000 | tiovon | wosams | 10eTTe 440
Razem 190900 |  1s2es | 180045 648
Bony skarhows
Bony plenlgine
Inne
O termins wyhupu do 1 roku 150800 | 152673 l 160 045 | 848
razem:
O terminie wykupu powyZs] 1 roku:
Obligacje
mgmm’ | g ung;‘p::‘:,’zhn o | skavpatswa Polska 20160125 p:"“""‘:‘;’g?% 1000,00 20000 10708 20 090 081
f;m%mas) R BNJ;‘::VNW Skarh Pafstwa Polska 100425 | zerckuponowe 1000,00 50 006 47962 48 950 1,98
Pa0719 Traasury stata sopa
. PR | ot | SWoPefci | Poska 10025 | R e o000 | zoeomo | 215130 | 214300 886
%mws uy | R Bmzmm skabPaiswa |  Polska 2018-10-25 m::‘n;m'sm 100000 40388 45878 sz 213
(m%mmg AR MJ;;"?’MM Skarb Pafstwa | Polska 20200125 prﬂ:"h’;::?::% 100000 10000 97 10052 041
PS0420 Treasury siala stopa
ronaniesi) | PR | sondopeipoiand | SHEbPafbin | Pobia 20025 | SR 100000 | 186000 | 158500 | 164580 665
D81020 Treasury stala stopa
Dtttz | R | ponspetpyand | SbPateba | Pokie W05 | e o000 | 2000 | 125143 | 1381:0 550
Fr?ghﬂmm g | W Bm;r;:t‘gl v | SkabPaistwa | Polska 20210426 wmg‘m% 100000 | 127285 | 124w | 120428 511
F:&?n%‘m 0153 IAR Bo“:;:‘;zw Skarb Pastwa Polska 2219725 | s e 100000 | 2rvoon | 2eem7 | zv2aee 1M
?Pm:msm} ¥R Bm:;:ﬁ'z' o | Skarb Pataa Polska 2021-10-26 m:f" e 1000,00 90000 89531 | 101448 410
';i%‘}%m IAR BMJ;;"WM g | SkabPaisve | Polka 2622.04-26 el shopa % 1000,00 95000 50 983 o4 136 3,80
Wa0e22 Tresslry siala stopa
ooainzssy | MR | mondpetpmg | SrbPalsa | Poka x| SO 1000,00 42889 8319 48990 108
l(ﬁﬁanmossss) KR Bun};‘;:‘,‘,’; g | SkrPatsws | Poska 2023-08-25 m‘:‘;‘"““';?,;% 118833 | waooe | iar3oa | sy 800
ﬁ:ﬁ:ﬁmum AR BDJ;::‘WM g | SkrbPafitve | Poka 20231025 sl too000 | o217 | 11zea | 17ses 475
%%1 wwy | MR Bm:;:gm SkabPaistwa |  Pakka w5055 | . S tonogo | 147600 | 14Bosn | t4eee0 82
?P%&usaea) BR Bm;;’p:‘t":,’zland Skarb Paistua Palska 2026.07-25 Pm::”" Mi,asuﬂs 1000,00 86 353 20415 %0318 385
5’31%20210@427) IAR BurJ;:t“;zlm o | skabpaiswa | Poiska 2027.07.25 % toooge | 450211 | atazee | 42307 170
HUT01027 Lonten Stook stala etopa
Aoty | ARRR s Rzad Wagler Wegry A0 | R 100000 7123 P25 30807 125
W50428 Traasury stala stopa
Hmonszs) | PR | pondpotpulmi | SkwPatswa | Pobka 20200425 ol 100000 25000 31834 a1 160 126
Razem 2710818 | 2215985 | 2278888 2,10
Bony skarbowe
Bony pianigine
Inne
© termlnia wylupu powyZe|
SemE 2210818 | 221595 | 2278868 8210
Dine paplory wantohciows 2471818 | 2368688 | 2438811 98,58

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulcwany

AR-ASC - aklywny tynek-akematywny ayatsm obrolu
IAR -inny akiywny nymek

NNRA = risnotowana nanymku sktywnym

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.2, Instrumenty pochodne

fwysimmhmzm'ﬁium llnai pg%_memmj w sztukach}
Wartodt
i Warto#é Procentowy
ledzil wediy
INSTRUMENTY POCHODNE Rodza) | pogwa ryniu  Emitent oo thazowy | Liczba | o0 wyeerlynna ol
yn iy a) {wystawey) ceny dzlefi akdywa
nabycla bllaneowy ogdlem
I.::yh:t;::umnn Instrumenty 17 0 0 0,00
EUREX Dzlealpclolstnia obligacia
EURG BUND FUT. WYK o skerbowa z Serminem
08,03,2018 (ROCHB) AR-RR (Dau;"d“'l; EUREX Exchangs Niemcy wykupu 15.02.2027 176 o ] 0,00
{DEOO0S652644) Bogrss Group) wyemlowana przaz Rzqd
Nismize; 70 252 971.24
TNl
|n=wmm$ﬂmdmmm ! ° - s
Saciote Ganerals
;ﬁg’g}‘g‘g (EF'UWRQU-NR:IPC.I(::;D s NNRA i dotyczy SA Ottt Pokka 5179.000 EURO i 24 oM
INSTRUMENTY POCHODNE razsm m 0 24 0,01
AR-RR - aktywmy ynek.ynek reguloweny
AR-ASO - aktywny rynek-akarnatywny systsm obrofu
TAR - inny ailywrry msk
NNRA - rleholowans na rynku sklywnym
3. TABELE DODATKOWE
ach F lom llodol paplerow dang] w ezlukach
Warlok& Wartosé wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ﬁma wedlug ceny | wyceny na dzief P;ok;l;:t:::‘youﬂar:‘w
nabycia bilansawy g
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa ¢ 0 1} 0,00
Papiery warlosciows gwarantowane przez NEP 0 0 0 0,00
Papiery warioiciows gwarantowans przez jednostd samorzgdu 0 0 0 0.00
tteryloriainego \
Papiery warlodciowe gwaraniowane przez panstwa naleace 0 0 0 0.00
OECD {z wylaczeniom Rzeczypospolitej Polskiej) ! !
Papiery warlociowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucj
fnansowe, Itorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 ¢ 0 0.00
przynajmniej jedno z panstw nalezgeych do OECD
{wiysiocach Zotyoh)
rupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartoéé wediug wyceny na dziefi bllansowy | Procentowy udzial w aktywach ogdlem
] 0,00
{u tysiseach Ziotych)
Warlo$é Procentowy
Kiadniki lokst nabyte od podmiotéw, o ktSrych mowa w art, 107 ustawy “"r:‘:“ﬂ"".'ﬁ““y am:h
bllansowy ogdtem
Na dzieri bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotiw, o kidrych o 0.00
mowa w art. 107 ustawy inne hi emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. !
khadniki okat nabyte od podmiotéw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy razom 0 0,00
Fupiary watubelows nlisunna B Wartzdé wadug me Prosaniou uddt
u
cdwklmlntﬂ?hhmmnhiiadmzpa}nw Nerwa amitsnts Kra) siedzhy smitents |  Rodzs] rynir Hazwe rynky Liczba e:yw:dg: IU;!:Y“M waktywach ogslam
OECD sy
g o D.0t1

Zalgczone dodatkowe informacie i objagnienia stanowia integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
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Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiagach Ziotych) 20%7 roku 20?6 roku
|, Aktywa 2474 408 2337752
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 9954 17 594
2. Nalezno$ci 25319 25519
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2438 911 2294 639
- duzne papiery wartosciowe 2438911 2237178
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 224 0
- dtuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomoéci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 378 46 550
lll. Aktywa netto {I-1) 2474030 2291202
IV. Kapitat funduszu 1349749 1277 300
1. Kapitat wplacony 6 184 252 5933433
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) (4 834 503) (4 656 133)
V. Dochody zatrzymane 1 054 038 982279
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 767 525 704 209
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 286 513 278070
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 70243 31623
VIl Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+H-VI) 2474030 2291202
Liczba jednostek uczestnictwa {w sztukach) 1471347,70 1425894,71
Warlosé aklywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych} 1681,47 1 606,85

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

|, Przychody z lokat 67 744 65474
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 66 363 68 282
3. Dodatnie saldo roZnic kursowych 1381 192
4, Pozostale 0 0
Il Koszty funduszu 4428 4194
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4374 4143
2. Wynagredzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugl w zakresie rachunkowoscl 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostale 54 51
lll. Koszty pokrywane przez towsrzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (II-Hi) 4428 4194
V. Przychody z lokat netto (-} 63 316 64 280
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 47 063 {50 8C0)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym; 8443 7640
-  tytuhz ré2nic kursowych (163) (253}
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 33620 (58 440)
- Z tytulu roznic kursowych (1071) 147
VII. Wynik z operacii 110 379 13 480
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlolych) 75,02 9,45

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czeé¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tysigcach Zlotych 2 wyjakiem warto$ci aktyww netto na jednostie uczestnictwa podanej w ziotych oraz iloéci jednostek 13imi:i; 13?%0;'3;;
uczestnictwa podane] w sztukach) 2017 roku 2016 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1, Warloé¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2291 202 2318 876
2. Wynik z operacil za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 110 379 13480
a) Przychody z lokat netto 63316 64 280
b} Zreallzowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8443 7640
) Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 35620 (58 440}
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operac]i 110 379 13480
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu {razem): 0 o
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowaneqo Zysku ze zbycia lokat 0 0
€) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresle sprawozdawczym (razem), w tym: 72449 {41 154)
a) Powigkszenie kapitatu z tytulu Zbytych jadnostek uczestnictwa 250 818 262772
b} Zmnisjszenie kapitalu z tyfulu odkupionych jednastek uezestnichwa (178 370) (303 926}
6, L aczna zmiana aktywéw netio w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 182 828 (27 674)
7. Wartoé¢ aktyw6w netto na koniec okresu sprawozdawczego 2474030 2291202
8. Srednia wartosé aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 2430517 2301812
Il, ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1, Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawczdawczym, w tym: 45 452,9300 {25 931,0100)
&} Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 153 5714500 162 240,4400
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {108 118,4600) (188 171,4500)
¢) Saldo zmian liczby Jednostek uczestnictwa 45 452,9900 (25 931,0100)
2, Liczba |ednostek uczestnictwa narastajaco od poczatiu dziafalnosci Funduszu, w fym: 1471347,7000  1425894,7100
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 50869254400 4933 353,000
b} Liczba odkupionych jednosiek uczestnictwa (3615 577,7400) (3 507 459,2800}
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 1 474 347,7000 1 425 894,7100
[I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1, Warloit aktywéw netto na jednostke uczesinictwa na koniec poprzedniego ckresu sprawozdawczego 1 606,85 1597,21
2. Wartosé aktywiw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1668147 1606,85
3. Procentowa zmiana wartosci aklywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym 4,64 0,60
4. Minimalna warte$6 aktywow netlo na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym, 2¢ wskazaniem daty wyceny: 160149 159432
- data wyceny 20170103 2016-01-18
5. Maksymalna warto$6 aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze wskazaniem daty 168170 184262
wyceny: ! ’
- data wyceny 20171211 2016-08-26
6. Wartose aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 1681.21 1606.72
daty wyceny: ! !
- data wyceny 2017-12-29 2016-12-30
m.TPYR;?CENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), 0,18 0,18
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,18 018
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3, Procentowy udzial oplat dla depozylariusza 0,00 0,00
4, Procentowy udziat optat zwigzanych z prowatzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ushigi w zakresie rachunkowosci 0,00 3,00
8. Procentowy udzial oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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vl

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowo$ci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
28 wrzesnia 1984 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. 2z 2018 r., poz. 395
z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
W sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz. U. 2007,
Nr 248, poz. 1859) (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich zlotych. Wszystkie wartosci, o iie nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy zlotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodno$ci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglef.

1.1.2.Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

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

Operacije dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w kiérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Poiski na dzie ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazan,

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, 2e skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene
nabycia réwna zeru,

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiang wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgca zmiany wysokogci
kapitaiu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sig
zZmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

v' naleznodci z tytulu udzielone] pozyczki papieréw wartoSciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartociowych,

v zobowigzah z tytulu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierow warto§ciowych.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakgji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sig nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasnigcia zobowigzanh z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowiazania, z tytulu ktérych zaciagnigcia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

Prawo poboru akeji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajagcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ 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 ktérym na potrzeby wyceny danych akji
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 ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw,

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartoéciowych emitowanych za granica ujmuje sig w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiggowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszly zwiazane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowana
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

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

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v Kkoszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng Srodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowiazarn w walutach obcych.

Wynagrodzenie 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
platne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

10



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

21,

22,

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowei.

Papiery warto$ciowe bgdace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana nalezno¢ z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji s3 ujmowane w
bilansie 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 akiywow Subfunduszu

-t

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartoéci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
wiarygodnie oszacowane] wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybor rynku gtéwnego

W przypadku, gdy skiadniki fokat Subfunduszu notowane sa na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiece] niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gléwnego lub wiasciwego
systemu notowan, kidry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dziert wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowari w sposéb staly i rzetelny
okresla wartoéé rynkows tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b} mozliwe&¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadnikij lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Diuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest Gielda Papieréw
Wartociowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktrym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v'  Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartoéciowego 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 danego sktadnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

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

¢) Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, 2e uwzglednienie
wylgcznie 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 wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny éredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowac wartosé godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug 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 skiadnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

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

¢) Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzeZzeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

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 sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowaé wartos¢ godziwg sktadnika lokat. W
przypadku gdy sposth wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikéw lokat nienotowanych na akiywnych rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy si¢ termin wykupu diuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery fe wycenia si¢ metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartocig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wediug zasad okreélonych powyZej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostgpnego w moemencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucii rozliczeniowej.

4, Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartoé¢ stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartoéciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane s3 w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywne] stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedtug wartoéci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
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ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

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

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu Instrumentéw, a w szczegélnoSci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajagce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
si¢ wedlug warto$ci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne s3 $ciéle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to wartoé¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegoinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 §ciéle powiazane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$é wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dia
poszczegbinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$é godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sig¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7 Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz fub wiasciwg instytucje
wartoSci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowansg o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warto$ci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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

v warto$ci teoretycznej praw poboru jako réznicy miedzy cenq akeji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akji
po ustaleniu prawa poboru fub

v wartoSci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice migdzy biezgcym
kursem rynkowym akgji spotki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objgcia jednej akcji nowe] emisji,

w zaleznosci od tego, ktéra z powyZszych wartoéci 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 papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwatnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoéé godziwa prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okre$lone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o §rednia cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomoséci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wpiyw nha ich warto$¢ godziwg.
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10.

11.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierdw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publiczne;, powigkszong o warto$¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objgcia w dniu wygasnigcia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq
na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywéw | zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie¢ w zlotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego w motmencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Whycena naleznoéci z tytutu zawarte] transakcji pozyczki papierow wartoSciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowoéci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysiaoach doych 017 ol 06 o
Z tytulu zbytych lokat 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 25319 25519
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 25319 25518
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

. 31 grudnia 31 grudnia

(w tysiacach ziotych) 2017 ok 2016 ok
Z tytutu nabytych aktywow 0 46 146
Z tytuy transakeji przy zobowiazaniu sig subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 54
Z tytulu wplat na jednostki uczestictwa ] 0
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytulu wyptaty dochoddw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 378 350
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 378 46 550
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(wiysineachztyeh) Wta e i
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 6599 17 594
mBank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty terminowe EUR 3353 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 2 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 0 0
Razem g 854 17 594
$redni w okresie spmmzdam stafn -érodkow plemlgmy"dl 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zebowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

EUR 1677 408
HUF 0 0
PLN 12 087 53961
Usb 0 148
Razem 13774 54 517
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procenfowej

51.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone s3
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o stalym
oprocentowaniu | zerokuponowe.

Na dzier 31 grudnia 2017 roku warto&¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 2 259 681
tysiecy zlotych, co stanowilo 91,33% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 2 064 135
tysiecy ztotych, co stanowito 88,30% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigZone ryzykiem zmiany warto$ci godziwe] wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywow rodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sq diuzne papiery warto$ciowe o zmiennej stopie procentows;j.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 179 230
tysiecy zlotych, co stanowito 7,25% aktywow Subfunduszu.

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku wartoé¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 173 043
tysiecy ziotych, co stanowito 7,41% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigZzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyinej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

giéwnie w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego, przede wszystkim

emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim

poziomem ryzyka kredytowego.

Na dziefi 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku struktura aktywoéw
Subfunduszu przedstawia sig nastepujaco:

(w tysiacach ziotych) 3210???:1:3 3210?6”?:&:
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 2433 3086 2262 697
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 30 924 0
emitowane przez rzady innych pafistw (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiang walut (Forwardy) 224 0
Tyluly uczestnictwa emitowane przez instylucje wspdinego 0 57 461
inwestowania majace siedzibe za granica
$Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 9 954 17 594
Razem aktywa Subfunduszu 2 474 408 2337 752
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5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczace] koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé do 100% wartoéci aktywdéw Subfunduszu wylacznie w papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank
Polski, paristwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z pafistw nalezacych do OECD.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w dhuzne papiery
wartoSciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez wyzej wymienionych emitentow
wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 99,59% i 96,79% aktywdéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut | w zwiazku z tym potencjalng utratg wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat skiadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegélnych walutach obcych w akitywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywéw denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 roku

(%) (%)

Euro (EUR) 1,39 246

- wtym diuine papiery wartoéciows 1,25 0,00

- w tym tytuly uczeshictwa emftowane przez instytucie majace 0,00 246
siedzibe za granica

Razem 1,39 2,46

Na dzier 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzier 31 grudnia 2017 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujace instrumenty
pochodne:

““:‘ i L ::‘:: Wartokt prayestysh stramisnl | Tamfy preyectych strumdend | Kot bedacapod T""‘.L"'u_""'m‘"“: Tomin wyktonania
pochadnege planiginyah planiginysh prrysalych platnoict o S dod)
pospel poxyel L, %
[Ograniczenio ryzyka
Pladt wyeh LiTy= ER
Kot [ROTIAKE itirivowy na [waluow ago poriish bt Piya AN vyshedzgr BTy 0012018 Siys EIR fefrrin Zaminipcin pazyci-  [termin plainodei gotdw swych -
jwmiang wakrt PAD denom howmeg w . . S0.01.2018 30.01 2018 [30.012018
i ok [Planast do ohzymarie 34 383 lys. PLN
Kortrakt tarrincwy na Ograniczenia ryzy b Zyckiiche . Wkdtym dni sssvimym na Zyshd | sy =y rozhczane w
: A Iy 5, 1ozkas w kuddym dnia . N
izimalecisleiniy obigaciy  (Iewesly oy jreg owinzaneg) pacelow e cehy rozbczetivwe) karkdym dnls wycury nm pedswie
P Tskubowq wyemiiwany |2y zminnem e nkew pch By P W“W;mm i’_-"r“.* jusiabunn jaz! bisdazn werpad (Cuny rocticzon ow | pocawam) bada 2018 0228
pezy i b ey s, e BUREX Exchangs,
!

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujgce instrumenty
pochodne:

T Wartait Kwota bodacs | Temin zapadalucict alba

Rodaa] Instrument Wartosé afych strumisn| | Tordny przysziych strumleal . Tomin wykenanla
zalytaj Cal otwarchpozysil !  atwarie) . , praysaych| wygainigsia netamentu
poasl pothodnego poryell plenigduyeh pleaipinych phinobd pochodago Instrumentu poshodaege
Ogreniczerie yzyka
Fanokd wychodzager 13 005 ¥u. ELR
ketm [ty [voiwoge kb [ Wyshadzge 3SR 02017 — acbt bogyc]-  [tormin plelnosl gotéw kaowr yoh-
wymians wat FAD | denerminow snegew 55 th ez 7567, LA 101,217 30012017 3001207
wakiach obeych
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ 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. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 Subfundusz nie zawierat transakcji przy
zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytwlu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w ftrybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

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

7.4. Zobowiazania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow warfo$ciowych

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

8. KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2018 Subfundusz nie udzielat zadnych kredytéw i
pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bifansu

31 grudnia 2017 roku 31 grudnia 2016 roku

(w tysiacach zlotych)

EUR HUF PLN RAZEM EUR HUF PLN RAZEM
1 AKTYWA 342719 1 2440128 2474 408 57451 ? 2280 291 2337752
1. $rudkl plenigzns i lch slwiwalanty 3358 L 6508 9654 L} L 17 594 17 584
2, Nalenoici 17 1] 28 2062 25318 L] 0 25518 2558
3. Transakeje przy zobowlazani sig drugle] strony do adkupu 0 0 0 o 0 0 4 L
4, Skladniki lokat nok na aktywrym rynku 30 807 0 2408 104 z43891 57481 0 2237118 2204 630
5. Sktaniki lokat nlenotowans ha aktywrym rynku 0 o 224 224 0 ) ] 0
6. Nlaruchomodci 0 4 o o 4 4 ] ]
7. Pozostale aktywa o 0 0 0 o 0 i o
1l ZOBOWIAZANIA 0 0 78 78 [ 0 4% 550 48 550

1l AKTYWA NETTO

34 279

24397

2474 03¢

57 4l

22374

2201 202
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9.2. Dodatnie r62nice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane dodatnie rdZnice kursowe 0 26
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 26
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 0 147
- Akcje oraz wynikajage z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery wartoéciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa ] 147
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 0 173

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 20116 roku

Zrealizowane ujemne rénice kursowe: {163) (279)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 i
- Dluzne papiery wartosciowe 0 {279)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (183) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {1071) 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (924) 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa {147) ]
- Kwity depozytowe 0 0
Razem {1234) {279)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zi Kurs w stosunku do zt waluta

nha 31 grudnia 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku
Euro 4,1709 44240 EUR
Forint, Wegry 0,0134 0,0142 HUF
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (slrata) 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: 8443 7640
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 8744 7640
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (308) 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 7 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w fym: ] 0
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i fytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne ] 0
-Inne 0 0
Razem 8443 7640

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 38620 (58 440)
- Papiery wartodciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosclowe 38 694 {58 514)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (74) 74
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienctowane na akdywnym rynku, w tym. ] 0
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe Q t
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochadne ] 0
-Inne 0 0
Razem 38 620 (58 440)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto§¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz nie
wypiaca 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 wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dzielalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obsituga i sptata zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat 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 zwtaszcza:

a} wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

b) oplaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o swiadczenie
uslug agenta obstugujacego;

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

d) koszly doradztwa prawhego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybuciji
materiatdw informacyjnych i ogloszen,

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5%w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wediug
stawki wynoszgcej 0.18% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw
Subfunduszu. Warto$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdaweczym ksztattowala sig nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Czest stata wynagrodzenia 4374 4143
Czed¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0
Razem 4374 4143

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Warto$é aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 2474030 2291 202 2318 876
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 1 681,47 1 606,85 159721
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

1.

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

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

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

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 biedy podstawowe nie wystapity.
Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze

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

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny spos6b moglyby wplynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

4& F%byé— Prezes Zarzgdu Tymoteusz ny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbotowski — Dytektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.
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