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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva investors Pienieznego
wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzgdzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, obejmujgce:

zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujace
siktadniki lokat subfunduszu o wartosci 1 288 584 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzieri 30 czerwca 2017 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 1 303 858 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
18 201 tys. zi;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce zmnigjszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 6 205 tys. zi.

é/

Y

Marek Przybylski El'ymotéusz Es'?teczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

|

1
Marek Wierzbotowski

Dyrektor Finansowo-A dnﬁinistracyjn Y
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych SA MIF: 8971553438 Nr KRS 0000511017
Sad Rejonowy dla m sl Warszawy XD wWiczial Gospadarczy Krajowego Rasesliu Sadowegn Kapilat zaktadowy 12 200 000G A Kapite! wplacony: 12 250 000 2t



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Pienigzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

| 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 nazwg
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
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 Pienigzny,

- Aviva Investors Dluzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

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

Subfundusz Aviva Investors Pieniezny (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 8 paZdziernika 2008
roku pod nazwg Subfundusz CU Pienigzny.

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

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 paZdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

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

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa w diuzne papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa glownie w instrumenty rynku pienieznego i diuzne papiery
wartosciowe, w tym zwlaszcza w diuzne papiery wartodciowe o zmiennej stopie dochodu, a takze
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa
instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktorych polityka inwestycyjna
zakiada lokowanie aktywow wytacznie w instrumenty o charakterze diuznym lub pienigznym.

Calkowita wartos¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego i diuzne papiery wartoéciowe tacznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytulow
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktorych polityka
inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow wylgcznie w instrumenty o charakterze diuznym lub
pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% | moze wynies¢ 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo’) z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-1 89 Warszawa,
wpisane do Krajowegoe Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017 Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xil Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita si¢ pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN Bl ANSOWY

Sprawozdanie 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 zostato sporzadzone przy zafozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzieé przyszioéci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przegladowi przez biegtego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o. z siedzibg w

Warszawie, Al. Armii Ludowe] 14, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa roznych kategorii,
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat

30 czerwca 2017 1.

31 grudnia 2016 r.

. Wartosé wg  Wartos¢ wedug P:?g:ig:?y Wartosé wg  Wartos¢ wedlug Pr:;;';:?y

(w tysigcach ziotych) ceny wyceny na aktywach ceny wyceny na aktywach
nabycia dzien bilansowy ogélem nabycia dzieh bilansowy ogdlem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 4 0.00
Prawa pobor: ] 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 3,00
Dluzne papiery warlosciowe 1291009 1288 584 98,83 1300 688 1293630 98,73
Instrumenty pachodne 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
Jednostii uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuiy_uczestn_ictwa gmitowane
Pvesiowanis mefcs it 2 0 0 000 0 0 00
granicy
Wierzytelnosei 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 G 0 0,00
Waluty 0 4 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0,60
Razem 1291009 1288 584 98,83 1300 688 1293630 98,73

Zalaczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowia integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dluzne papiery warto§ciowe

{w tysiacach zlotych z wyjatkiem wartosei nominalnej eraz lfosci papierdw wartosciowych podanej w sztukach)
i Wartodé Procento
" Wartodé
. Kraj Termin . wedlug wy udziat
R:ﬁ::cl;:\ff:w R°:;jj Nazwa rynku Emitent gledziby wykupu rrr- Warunki Wafto?c Liczba w:edr:ug wyceny w
b emitenta m-dd v naby c);’i a na dzief aktywach
¥ bilansowy cgétem
O terminle wykupu de 1 roku:
Obligacje
OKOT17 Treasury .
(PLOOBO108502) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 21 7-07-25 zerokupanowe 1 000,00 8400 B 047 8383 064
051017 Treaswy . stata stopa
Pooootsey | "B | pondspotpoiang | SebPaisa | Polka B0 | conowasen | 100000 83000 | 02112 94106 a2
Bank .
OKBGO113 . zmignna stopa
(PLOCODS00112} NNRA nie dotyczy G('J;:pdasi:'a Polska 2018-01-25 towa 2,26% 1.006,0¢ 50 600 50 000 50 480 387
W20118 Treasuy . Zmianna stopa
{PLOGOOTAT T IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Poigka 2018-01-25 proc a1,81% 1 000,00 20322 20261 202363 156
PS0418 Treasury . stala stopa
{PLOON07314) 18R BondSpot Poland Skarh Panstwa Polska 2018-04-25 procenlowa 3.75% 1000,00 100 000 105350 101 800 731
Razem M 285711 215142 21,10
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
Cterminie wykupu do 1 l
roku razem: e | 285771 | 2715142 FARL
G terminie wykupu powyZej 1 roku:
Obligacje
PS0718 Treasury . stala stopa
{PLO0D0107505) AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2018-07-25 fowa 2.50% 100000 68 500 70313 70174 5,38
QK1018 Treasury .
{PLOCO016062) I1AR BondSpotPoland Skarb Paristwa Palska 2018-10-25 zarckuponowe 1000,00 271500 260 851 265680 0,38
WZ011¢ Treasury . zmienna stopa
PLocooiorend) | MR | sandSpotpolane | St@bPafistea | Polska W2 | procontowa 1% | 100000 | 120283 [ 19071 | 120808 828
EBank .
OKBG0Z19 5 zZmienna stopa
{PLODOS00187) NNRA nie dotyezy o Folska 2019-02-18 procentowa 21 1% 400,00 75000 76000 75 567 5,80
OK0419 Troasury .
{PLOGO0109633) AR BondSpol Poland Skarp Pafistwa Polska 2019-04-25 2erokupanows 1 000,00 209 000 160 078 202 385 15,52
P5OT19 Treasury . " stafa stopa
(PLO000108148) 1AR BardSpot Polang Skarb Panstwa Paiska 2019-07-25 procentowa 3,25% 1000,00 16 600 73004 71925 5,52
Ds11e Treasury . stata stopa
{PLOODD105441) IAR BondSpot Polang Skarb Paiistwa Palska 2019-10-25 prOcetowa 5.50% 1600,00 70000 77014 75607 5,80
WZ0120 Treasury . zmienna stopa
(PLDG0D108501) IAR BondSpot Petand Skarb Panstwa Polska 2020-01-25 procentowa 1,51% 1000,00 70 009 69 355 68 651 5,36
WZn121 Treasury . zmienna stopa
{PLO0DI 103058} AR BondSpot Poland Skath Panstwa Polska 2021-0%-25 atE1% 1000,00 19603 19 316 19774 1,62
WZ29124 Treasury , zmienna stopa
{PLOCO0107454) AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2024-01-25 proc a1 8% 1.006,06 43600 42 145 4753 320
Razem 1018136 1005238 1013442 3
Bony skarbowe
Bony pienisine
fnne
Q terminie wykupu powyze]
1 roku razem: 1018196 1005 238 1013442 mu
Diuzne paplery 1289918 | 1291009 | 1288584 8,83

wartosciowe razem

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-atternatywny system cbrotu
{AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czeéé niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

{w tysiacach zlotych z wyjaikiam Hosel papisraw wartodciowych podanej w sztukach)

Wartosc Wartoé¢ wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ti:‘;i zl:‘: wedlug ceny | wyceny na dzied P?k:;:?:‘y;i?::‘w

nabycia bilansowy 9
Papiery wartosciowe gwaraniowane przez Skarb Panstwa ¢ 0 0 0,00
Papiery wariosciowe gwarantowane przez NBFP 0 0 0 2,00
Papiery wartofciowe gwarantowane przez jednostki samorzady 0 0 0 0.00
terytorialnego ’
Papiery wartoiciowe gwarantowane przez pafstwa nalezace do 0 5 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolite] Polskiej) '
Papiery wartoiciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucie
lﬁnanscwe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0 0,00
przynajmnigj jedno z panstw nalezacych do QECD

{w tysigeach zotych)

Grupy kapitatowe, o kiérych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedlug wyceny na dzief bilansowy

Procentowy udzial w aktywach cgdlem

0 0,00
{w tysiasach zlotych}
Skladniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartosé weggluagn:ig;;ny na dzien Procentowyolglzlleaj“w aitywach
IOKBGO118 {PLOC005G0112) 50 480 387
(OKBG0219 {PLO000500187) 75567 5.80
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 126 047 .67
ustawy razem !
B . ) : Wartosé
.ap)iuy warjolc&?w:mﬁ!ow:ane i Wartoét wedhig wadlug  {Procentowy udzial
ktén:ch salonkiem jeat ;tP I;h pnyﬂamn;q' Kazwa amitents Kra] siedziby emitenta {  Redzaj nmku Hazwa rynku {iczba cs::‘;a:ﬁl wy:;u:'" naj w :k‘;:tmach
jedno 2 paiishw OECD : blamaowy 9
o o o .08

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowia integraing cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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i BILANS
. 30 czerwea 31 grudnia
{(wtysiacach Ziotych) 017roku 2016 roku
I Aktywa 1303 982 1310166
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2916 6632
2. Naleznosci 12 482 9904
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1162 537 1167 572
- dluzne papiery wartosciowe 1162 537 1167 572
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 126 047 126 058
- dluzne papiery wartosciowe 126 047 126 058
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
II. Zobowizzania 124 103
Il Aktywa netto (I-1l) 1303 858 1310 063
IV. Kapitat funduszu 892719 917125
1. Kapital wptacony 7295 063 7271195
2. Kapital wyplacony {wielko$¢ ujemna) {6402 344) (6 354 O70)
V. Dochody zatrzymane 414 611 401 055
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 299 007 287 471
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 115 604 113 584
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (3472) {8 117)
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V)) 1303 858 1310 063
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 80123916 918 217,02
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 1446,74 1426,75

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

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia -

{w tysigcach Ziotych) 30czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku  2016roku 2016 roku

| Przychody z lokat 12136 26 830 13750
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 12 136 26 830 13750
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 ]
4, Pozostale 0 0 ¢
li. Koszty funduszu 600 1241 621
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 584 1209 806
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optlaty dia depozytariusza ¢ 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu ¢ 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 i) 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci ¢ ] 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 c 0
8. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo réZnic kursowych 0 0 0
12. Pozostale 16 32 15
Hi. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto ({I-1) 600 1241 621
V. Przychody z lokat netto (i-IV) 11536 25589 13 129
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) 6 665 (8 223) (2 445)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2020 2470 3980
- Z tytulu ré2nic kursowych 0 0 0
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4 645 {10 693) {6 435)
- 2 fytulu réznic kursowych 0 0 0
VI, Wynik z operacji 18 201 17 366 10 684
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 20,20 18,91 11,51

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czg$< niniejszego rachunku

wyniku z operacijl
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

gr:alﬁi:;;qh Zotych z wythki_em warlosci fiktywbw netto na jednostke uczestnictwa podanej w Zlotych ;05 tg::mia 1;%%2'; ; ;OS tgzc:rr;:
jednostek uczesinictwa podanej w sztukach) 5017 roku 2016 roku 2015 roku
L ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1310 063 1389954 1389 854
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}, w tym: 18201 17 366 10 684
a) Przychody z lokat netto 11536 25589 13129
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2020 2470 3990
¢} Wizrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 4645 {10 693) {6 435)
3. Zmiana w akiywach netto z tytutu wyniku z operacji 18 201 17 366 10684
4, Dystrybucja dochoddw {przychoddéw) funduszu (razem}: 0 0 0
a) z przychodow 2 lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokai 0 ] 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 ] 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {24 406) (97 257) (83 220}
a} Powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 23 868 306 520 202 069
b} Zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa {48 274) 4037177 (285 289)
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+1.5) (6 205) (79 891) {72 536}
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1303838 1310 063 1317418
8. Srednia wartosé aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 1308 202 1343497 1352709
1. ZMIANA 1.ICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: {16 978,7600) (68 344,5000) {58 537,7700)
a) Liczha zbytyeh jednostek uczestnictwa 16 637,2700 216 287,3000 142 941,6600
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (33 616,0300) (284 631,8000} (201 479,4300)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (16 978,7600) (68 344,5000} (58 537,7700)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu, w fym: 901 239,1600 918 217,9200 928 024,6500
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6 288 290,7100 6 271653,4400 6 198 307,8000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {6 387 051,5500) (5 353 435,5200) {5 270 283,1500)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 901 239,1600 918 217,9200 928 024,6500
El. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartost aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1 426,75 1408,89 1408,89
2. Wartodc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1 446,74 1426,75 141959
3. Procentowa zmiana wartesci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1,40 127 0,76
:é k:nzi:ri::;ﬂlnga tv;ir;ﬁ yfiktywc'ww nefio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 142588 1408.60 1408,60
- dafa wyceny 20170103 2016-01-04 2016-01-04
:ékiaal;sima;r;?y vwv;::né; aklywow nefto na jednostke uczeshictwa w okresie sprawozdawczym, ze 1446,74 1427.35 141959
- data wyceny 2017-06-30 2016-12-29 201606-30
s%raﬁiggfvécz :;Tyzv?:sk :ze:r;e r:z mjyeir;gz!rl:ﬁ uczestnictwa wediug ostainie] wyceny w  okresie 1446 74 1426.67 141959
- data wyceny 2017-06-30 2016-12-30 2016-06-30
[V, PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W 0.09 0.09 0.09
SKALIROKU), W TYM: i ’ '
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,09 0,09 0,09
2. Proceniowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Peocentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachurkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,60 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integraing czeéé niniejszego zestawienia

Zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCt SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r,
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie™),

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystgpic przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdlnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokrgglen,

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgeych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza.

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

Nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skladniki, dla ktdrych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sig w
najblizszej wycenie aktywoéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu ofrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne dopiaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalnej] nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencii analitycznej, w kiérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

v naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierdw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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10.

11.
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13.
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19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcli uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu kitdrych zaciagnigcia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

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

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

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

Podatki z tytutu dochoddw od odsetek lub innych pozytkdw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodow.

Zobowigzania Subfunduszu z tytuiu wystawionych opcji uimuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcli. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysckosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej réwnej zeru, Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowana
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z
zamknieciem kontraktu pomnigjszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegoinosci:
v' dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierdw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dia tych papierow wartoséciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $Srodkéw
pienig¢znych, nalezneosci oraz zobowigzar w walutach obcych.

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

22.

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

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki g wytaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednocze$nie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznoéé z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

Wartoéé aktywéw nette Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu,

1.1.3.Zasady wygeny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdlne

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

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

Wybor rynku giéwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej staranno$ci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gléwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktdry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktérym nasigpuje dzierh wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staty i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku
Akcje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

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

Diuzne papiery wartoéciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Warto§ciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gitownym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. At kursu fixing ~, & w przypadku jego braku dla
danego papieru wartoSciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczegdinosci na podstawie:

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

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

¢) érednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostgpnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodne} ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedia warto$ci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane {profesjonaine) instytucje finansowe, pod warunkiem Zze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowaé wartoéé 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
skfadnikdw lokat nienotowanych na aktywnych rynku,

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktdrych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdinosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartod¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegélnosci na podstawie:

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

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

c) éredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie 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 godziwe] danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny éredniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonaine) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowac wartos¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sig termin wykupu dluznych papierow
wartoSciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako roznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartoéciowego,
a ostatnia wartoscia godziwa, po jakie] Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedfug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
ckreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4, Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartosé stanowigcs
jego odpowiednik wycena nastepuje wedhug tego kursu lub warto$ci,

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartoé¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartoéciowy
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ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartociowych, przy zobowigzaniu si¢
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

6. Dluzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sic wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowans, 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 sa $ciéle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegoinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie 3 $ci$le powigzane z
wycenianym papierem dtuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowié 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 dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto§¢ 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 przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywdw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej roznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akgji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie¢ je wedlug cen tych papierow
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
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dia nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akgji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwag,
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10.

11.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
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 [ub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoéé godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa,

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

Wvcena aktywow i zobowiazar 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 ktdrej sg denominowane.

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

Wycena naleznoéci z tytulu zawarte] transakciji pozyczki papierdw wartosciowych

Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartoéciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierdw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachurikowosci

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

v tysigach e a0t o b ok
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytul instrumentéw pochednych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 12 482 9904
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosc 0 0
Razem 12 482 5904
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(v tysizoach doych 2017 ok ‘Wb
Z tytutu nabytych aktywow ] 0
Z tytulu transakji przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytuhu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytuls odkupionych jednostek uczestnictwa 2 ]
Z tytulu wyptaty dochoddw subfunduszu 0 0
7 tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredylow ¢ 0
Z tytulu rezerw 97 103
Pozostate zobowiazania 0 0
Razem 124 103
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysigcach ziotych) Waluta 33512 ? rr\gﬁﬁ 3;0???;;3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 2916 6632
Razem 2916 6632
Sredni w okresie sprawozdawcz-ynT staln srodkow pnemlezny’ch 30 czerwca 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

PLN 4739 9640

Razem 4739 9640
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 30 czerwca 2017 roku wartos$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 890 090
tysigcy zlotych, co stanowito 68,27% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 888 697
tysiecy ztotych, co stanowito 67,83% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywéw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone
sg dluzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku wartoé¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 398 494
tysigcy ztotych, co stanowito 30,56% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 404 933
tysigcy ziotych, co stanowito 30,90% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 zobowigzania Subfunduszu nie
byty obciazone ryzykiem przeptywéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe.

8.2. Poziom obcigZenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
giownie w instrumenty rynku pienieznego i dluzne papiery wartosciowe. W okresie
sprawozdawczym Subfundusz lokowat aktywa gléwnie w papiery wartosciowe emitowane przez
Skarb Panstwa, charakteryzujgce sig niskim poziomem ryzyka kredytowego.

Na dziet 30 czerwca 2017 roku oraz na dziern 31 grudnia 2016 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(o tysiasach oty 7o Wi o
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 1175019 1177 476
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 126 047 126 058
pozostalych emitentow (z odsetkami)

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 2916 6 632
Razem aktywa Subfunduszu 1303 982 1310 166
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5.2.2 Wskazanie przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowad do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa |lub Narodowy Bank
Polski, panhstwa nalezgce do OECD albo miedzynarodowe instytucie finansowe, ktorych
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dziert 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w diuzne papiery
warto$ciowe emitowane , poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Poiski wraz 2z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednic 90,11% 1 89,87% akiywow
Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracfi ryzyka walufowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko

walutowe zwigzane ze zmiennosécig kurséw walut | w zwiazku z tym potencjalng utratg wartosci

skiadnikdw lokat Subfunduszu wyrazona w ziotych.

Na dzier 30 czerwea 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku Subfundusz nie posiadat w
swoim portfelu skiadnikow lokat wyrazonych w walutach obcych.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 20186 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym,

6. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym ofaz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat transakgej,
kiérych przedmiotem byly instrumenty pochodne.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z Mytulu papierow wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw warto$ciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W ckresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawieraf tego typu
transakcii.
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8. KREDYTY | POZYCZKI

W ckresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zaciagal zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawczdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
Aktywa 1 pasywa Subfunduszu wyrazone sg wylgcznie w zilotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2020 2470 3990
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 ] 0
- DluZne papiery wartoéciowe 2020 2470 3980
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienofowane na akdywnym rynku, w fym: 0 ¢ 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Dhuzne papiery wartoSciowe 0 0 0
- Jednoslki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 it
- instrumenty pochodne 0 0 ¢
- Inne 0 0 0
Razem 2020 2470 3990
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10.2. Wezrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym: 4645 {10 693) (6 435}
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 4645 {10 693) (6 435)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartodciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 4 645 (10 693) (6 435)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto$c aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowiacych dochedy Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.,

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
¢}
d)

e)
f)

prowizji i oplat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

optat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstuga i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
€}

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywdw Subfunduszu,

optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy © Swiadczenie
usiug agenta obslugujgcego;

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

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

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

19



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Pieniezny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

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

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedtug
stawki wynoszacej 0,09% w skali roku.

Whynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Wielko$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztaltowala sie

nastepujgco:
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych}) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2017 roku 2016 roku 2016 roku
Czes¢ stala wynagrodzenia 584 1209 606
Cze$¢ wynagrodzenia uzalenicna od  wynikéw 0 0 0
Subfunduszu
Razem 584 1209 606

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w  tysigcach 1303 858 1310063 1389 954 1322 424
Zotych
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 1446,74 1426,75 1408,89 138110
Zotych
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Pieniezny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwea 2017 roku

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 zdarzer
dotyczacych lat ubiegitych, ktdre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o© znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym,
a nieuwzgiednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
pordwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi,

4. Dokonane korekty bigdow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoéé oraz wynik z
operaciji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 bledy podstawowe nie wystapily.
5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowsj oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych stron.
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arek Przyfylski — Prezes Zarzadu Tymoteu&-lfa}gczny — Wiceprezes Zarzadu

J

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

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

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

Wprowadzenie

PrzeprowadziliSmy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Pieni¢zny, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva Investors
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”)
z siedziba w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzieni 30 czerwea 2017
1., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 . oraz noty objaséniajgce i informacje dodatkowe.

Za sporzadzenie 1 rzetelne przedstawienie poirocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego zgodnie z ustawy z dnia 29 wrzeSnia 1994 roku o rachunkowodei (,Ustawa
o rachunkowosci” - Dz. U. z 2016 1., poz. 1047 z péin. zm.) oraz przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szezegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéel
funduszy inwestycyjnych” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859) odpowiedzialny
jest Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. My jeste$my
odpowiedzialni za sformulowanie wniosku na temat polrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglqdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglgd $rédrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez
niezaleinego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad pdlrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytai, przede wszystkim do
osob odpowiledzialnych za kwestie finansowe 1iksiegowe, oraz przeprowadzanin procedur
analitycznych 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 wystarcza do uzyskania pewnoéci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy
opinii z badania.

- PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., International Business Center, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22) 746 q000, F: +48 (22) 742 4040, wunw.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5p. 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.
Kapital zakladowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedztba Spotki jest Warszawa, Al. Armii Ludowe] 14,
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwroécilo naszei
uwagi, co kazaloby nam sadzié, Ze zalgczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dzieft 30 czerwcea
2017 r. oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2017 r. zgodnie z zasadami
rachunkowosci okre§lonymi w Ustawie o rachunkowo$ci oraz przepisami Rozporzadzenia w
sprawie szczeg6Inych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych.

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

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, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5p. 2 0.0. wpisana jest do Krajowegs Refestru Sadowego prowadionego przet Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerermn KRS 0000044655, NiP 526-021-02-28
Kapital 2eklsdowy wynosi 10.362 900 platych. Siedriba Spdiki jest Warszawa, Al Armii Ludowe] 14,



