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Szanowni Panstwo,

pragniemy przedstawi¢ Panstwu Prospekt Informacyjny Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego
Aviva BZ WBK. Znajdg w nim Panstwo informacje dotyczace wynikéw inwestycyjnych Otwartego
Funduszu Emerytalnego w 2017 roku, zatwierdzone sprawozdanie finansowe za rok ubiegty, aktu-
alny Statut Funduszu oraz deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego Funduszu.

Rzad zaktada przeksztatcenie drugiego filaru emerytalnego w postaci OFE w trzeci, prywatny filar
systemu emerytalnego. Takie sg zapowiedzi znane publicznie od 2016 roku. Reforma oznaczaé
bedzie, ze rachunki w OFE zostang przekazane cztonkom, zas$ otwarte fundusze emerytalne prze-
ksztatcone zostang w fundusze inwestycyjne, w ktdrych pozostanie 75% warto$ci rachunkdw
cztonkdw. Pozostate 25% aktywow zasili Fundusz Rezerwy Demograficznej a ich wysokos¢ zostanie
zapisana w ZUS na odpowiednich istniejgcych subkontach cztonkdw. Nie wiemy, kiedy ma to nastgpic,
ale nie bedzie to wezesniej niz w 2019 roku.

Wedtug nas przeksztatcenie OFE w prywatne konta sg dobrg okazjg, aby wypromowac kulture
oszczedzania emerytalnego w Polsce. Bez aktywnego oszczedzania w dobrowolnym trzecim filarze
relacja emerytury do ostatniej pensji bedzie nizsza niz 50% i istotnie nizsza niz obecnie, z powodow
systemowych — obecne wypfaty sg wynikiem systemu przejsciowego (zdefiniowanego Swiadczenia
i zdefiniowanej sktadki od 1999 1.), przyszte wyptaty beda wynikiem wytgcznie systemu zdefiniowane;
sktadki — system ten, wprowadzony w 1999 roku, zaktada, e wysoko$¢ emerytury zalezy wytacznie
od zgromadzonych sktadek na kontach i subkontach w ZUS oraz na rachunkach OFE.

Liczba cztonkdéw Funduszu wyniosta 2,58 min na koniec 2017 roku. W 2017 r. naptyw sktadek czton-
kowskich z ZUS wyniost 0,67 mid zt. Jak w roku ubieglym, gtdwnie na skutek dziatania mechanizmu
suwaka bezpieczenstwa oraz obnizenia wieku emerytalnego, co skutkowato wygasnigciem cztonko-
stwa w Funduszu dla czesci cztonkdéw, Fundusz odnotowat odptyw aktywow o wartosci 0,9 mid zt.
Jednakze, chcielibysmy wskazac, ze pomimo powyzszych wydarzen, faczna wartos¢ 0szczednosci
emerytalnych zgromadzonych w Funduszu wzrosta; na koniec 2017 r. wyniosta 39,5 mld zt, wobec
33,7 mld zt na koniec poprzedniego roku.

Wyniki dziatalnosci inwestycyjnej w 2017 roku

Rok 2017 byt okresem dobrej koniunktury na rynku kapitatowym. Najlepsza klasg aktywow ponownie
okazaly sie akcje spdtek notowanych na warszawskim parkiecie, ktore po reformie z 2013 roku sg
gtéwnym sktadnikiem aktywdw: indeks WIG zyskat w 2017 roku 23%. Wzrosty cen akcji nie objety
jednak w réwnym stopniu catego rynku: najwieksze spotki zachowywaty sie znacznie lepiej niz mate:
inwestycja w WIG20 data zysk ok. 28%, podczas gdy w SWIG80 niecate 5%. Indeksy zagraniczne
réwniez zyskiwaty na wartosci, jednak ze wzgledu na silne umocnienie ztotego, w szczegdlnosci do
dolara amerykariskiego, przy braku mozliwosci zabezpieczania ryzyka walutowego, stopy zwrotu
mozliwe do osiggniecia dla polskich funduszy nadal byty dodatnie, jednak istotnie nizsze: indeks
spotek Europejskich STOXX600 zyskat 5%, podczas gdy indeks spotek amerykariskich S&P zyskat
niecate 2%. Obligacije korporacyjne, podobnie jak w zesztym roku, spetnity swojg role dywersyfikujgc
portfel inwestycyjny i stabilizujgc stope zwrotu. Wynik inwestycyjny z tej klasy aktywow ksztattowat
sie na niskim kilkuprocentowym poziomie, jednak wyzszym niz inflacja, ktora na koniec 2017 roku
wyniosta 2,1%.

Bardzo cieszy nas wynik inwestycyjny wygenerowany przez Aviva OFE w 2017 roku: jednostka
funduszu wzrosta 0 19,75%, byt to drugi najwyzszy wynik osiggniety w grupie otwartych funduszy
emerytalnych. Warto zaznaczyc, ze w 2017 roku jednostka Aviva OFE zanotowata swoje historyczne
maksimum, co oznacza, ze kazda ztotdwka wptacona do funduszu przed 2017 rokiem, wygenerowata
dodatnig stope zwrotu. Cieszac sie z wyniku osiagnietego w minionym roku chcielibySmy jednak
jeszcze raz podkreslic, ze gromadzenie 0szczednoSci na emeryture jest procesem dtugoterminowym,
opartym na regularnych wpfatach pozwalajgcych nabywac aktywa we wszystkich fazach cyklu rynku
kapitatowego —w tym takze w okresach dekoniunktury oraz bessy na gietdzie. Wyniki takiego podej-
Scia do oszczedzania najlepiej jest oceniac w dtugim okresie, gdzie rowniez pozytywnie oceniamy
skutecznosé polityki inwestycyjnej Funduszu.

W 2017 roku, podobnie jak w poprzednich latach konsekwentnie realizowaliSmy nasza polityke
z zakresu fadu korporacyjnego [corporate governance] realizowanego przede wszystkim poprzez
wykonywanie prawa gtosu na walnych zgromadzeniach spotek z portfela Funduszu. Wykonywanie
prawa gtosu jest integralng czescig procesu inwestycyjnego, a aktywnosc ta ma na celu dbatosc,
aby wiadze spétki oraz inni akcjonariusze w swych dziataniach nie naruszali intereséw cztonkdw
Funduszu.

Ponizej przedstawiamy zestawienie wartosci jednostek rozrachunkowych i stop zwrotu:

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 29 grudnia 2017 roku: 45117
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2014 roku: 36,45 #
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2012 roku: 33,73z
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2007 roku: 2857
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w dniu rozpoczecia dziatalnosci lokacyjnej Funduszu 10,00z
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 3 lat kalendarzowych

(za okres od 31 grudnia 2014 roku do 29 grudnia 2017 roku): 23,759%
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 5 lat kalendarzowych

(za okres od 31 grudnia 2012 roku do 29 grudnia 2017 roku): 33,739%
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 10 lat kalendarzowych

(za okres od 31 grudnia 2007 roku do 29 grudnia 2017 roku): 58,281%
WWysokos¢ ostatniej stopy zwrotu Funduszu, podanej do publicznej wiadomosci

przez organ nadzoru w roku poprzedzajgcym sporzadzenie prospekiu

(za okres od 30 wrzesnia 2014 roku do 29 wrzesnia 2017 roku): 17,764%
Wysoko$¢ ostatniej Sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwartych funduszy,

podanej do publicznej wiadomosci przez organ nadzoru w roku poprzedzajgcym

sporzadzenie prospektu (za okres od 30 wrzesnia 2014 roku do 29 wrzesnia 2017 roku): ~ 19,128%

Planowane Kierunki rozwoju dziatalnosci lokacyjnej

Rok 2017 zgodnie z naszymi oczekiwaniami przyniost mocne odbicie tempa wzrostu gospodarczego
w Polsce. Dobrego Srodowiska makro spodziewamy sie rowniez w tym roku: do konsumpcii, ktéra
byta gtownym motorem wzrostu powinny w wiekszym stopniu dofgczy¢ inwestycje. Réwniez Srodo-
wisko zewnetrzne bedzie wsparciem dla pozytywnego obrazu naszego rynku: wzrost gospodarczy na
Swiecie powinien by¢ kontynuowany w tempie zblizonym do roku ubiegtego. Dobra kondycja gospodarki
powinna pozytywnie wptyng¢ na wyniki finansowe spétek, co powinno przetozyc sie na osiggane stopy
zwrotu z rynku akgji. Nasz poglad na rynek jest bardzo zblizony do tego prezentowanego Paristwu rok
temu, z t3 rdznicg, ze cykl gospodarczy jest juz bardziej zaawansowany.

Nasz centralny scenariusz nie jest pozbawiony ryzyka. W Stanach Zjednoczonych cykl gospodarczy jest
na pozniejszym etapie niz w Polsce, stad ryzyko korekty, badz odwrocenia trendu wzrostowego jest
duze — niestety negatywne skutki moga rowniez dotkngC nasz rynek. Kolejnym ryzykiem sg wciaz cigzkie
do przewidzenia skutki protekcjonistycznej polityki handlowej prowadzonej przez prezydenta Trumpa;
ograniczenie aktywnosci handlowej moze istotnie wptyng¢ na tempo Swiatowego wzrostu gospodar-
czego. Duzo niepewnosci bedzie towarzyszyto procesowi wyjscia Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej,
skutki dla rynkow finansowych sg weiaz ciezkie to przewidzenia.

Lepsze perspektywy gospodarki i oczekiwania wyzszej inflacji sg zachetg dla bankow centralnych do
proby normalizacii polityki pienigznej; oczekujemy kontynuacji procesu podnoszenia stop procentowych
w USA, rozpoczetego w grudniu 2015 roku. To niewatpliwie czynnik ryzyka dla rynkow akcji krajow
Emerging Markets, do ktdrego zaliczana jest Polska. Wcigz nie oczekujemy szybkich podwyzek stop
procentowych w strefie euro, gdzie bank centralny dopiero w tym roku powinien zakoriczy¢ program
skupu aktywdw, jednak mamy Swiadomosc, ze jakakolwiek zmiana retoryki moze by¢ nerwowo odbie-
rana przez rynek. W Polsce wydaje sie, ze Rada Polityki Pienigznej ma duzy komfort z pozostawieniem
stép procentowych na niezmienionym poziomie, co powinno podziata¢ stymulujgco, szczegdlnie na
popyt inwestycyjny.

Uwazamy, Ze akcje polskie wcigz powinny by¢ beneficjentem silnego wzrostu gospodarczego i ponownie
beda gtowng klasg aktywow, w jakg inwestowac bedzie Fundusz. Na koniec roku 2017 ich udziat
w aktywach wyniost 80,4%. Oczywiscie w przysziosci stan ten moze ulec zmianie na skutek biezacej
oceny perspektyw stop zwrotu oraz analizy kluczowych ryzyk naszego scenariusza.

Akcje zagraniczne, ktdrych udziat na koniec roku 2017 wyniost ok. 6,4%, beda réwniez przedmiotem
inwestycji Funduszu w 2018 roku ze wzgledu na dywersyfikacje i lepsza ptynnos¢. Dajg tez mozliwosé
zZnalezienia ekspozycji na sektory i czynniki, ktdre nie s3 dostatecznie reprezentowane na polskie]
gietdzie.



Podobnie jak w roku poprzednim Fundusz wcigz bedzie aktywny na rynku instrumentéw dtuznych. Obli-
gacje korporacyjne oraz listy zastawne oprdcz funkcji inwestycyjnej dywersyfikuja portfel aktywdw oraz
stabilizujg stope zwrotu Funduszu. Ze wzgledu na matg skale emisji na rynku pierwotnym tempo wzrostu
tej czesci portfela jest jednak ograniczone. Dodatkowo, oczekiwany przez emitentow poziom spreadow
kredytowych, w niektorych przypadkach, w naszej ocenie nie w petni odzwierciedla ryzyko kredytowe.

W przewidywalnym terminie, nie oczekujemy, by przyjeta polityka inwestycyjna odbiegata istotnie od tej
prowadzonej w roku 2017. Rzadowe zapowiedzi zmian w |l filarze systemu emerytalnego nie zostaty
do tej pory poparte aktami prawnymi; dalsze szczegoty w tym zakresie na pewno beda przez nas
analizowane pod katem zmian w polityce inwestycyjnej.

Deklaracja zasad polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego

Fundusz inwestuje skfadki emerytalne cztonkow w celu zgromadzenia kapitatu dla Swiadczen wypta-
canych po uzyskaniu uprawnien emerytalnych. Strategicznym celem Funduszu jest dtugoterminowy
przyrost wartosci oszczednosci cztonkdw Funduszu.

Wypetnienie wskazanego celu Funduszu realizowane jest poprzez przyjetg strategie inwestycyjng ukie-
runkowang na uzyskanie mozliwie najwyzszej stopy zwrotu przy zapewnieniu adekwatnego poziomu
ryzyka inwestycyjnego. Inaczej rzecz ujmujgc — Fundusz podejmuije jedynie te inwestycje, ktorych
oczekiwana stopa zwrotu rekompensuije ryzyko inwestycyjne. Fundusz dazy do osiggniecia maksymal-
nego stopnia bezpieczenstwa lokat. Gtownymi sktadnikami lokat Funduszu wptywajgcymi na poziom
zwrotu z inwestycji oraz poziom ryzyka inwestycyjnego sg: akcje krajowe, akcje zagraniczne, listy
zastawne, obligacje nieskarbowe, lokaty i ptynne Srodki pieniezne. Inwestycje w akcje moga przy-
nosi¢ zysk w postaci wypfaty dywidendy oraz wzrostu wartosci akcji. Inwestycje w obligacje przynosza
zysk w postaci wyptacanych odsetek, sptaty wartosci nominalnej oraz wzrostu ceny obligaciji. Jednym
z kluczowych celdw polityki inwestycyjnej Funduszu jest dywersyfikacja portfela inwestyciji oraz staranny
dobdr papierow wartosciowych.

Ocena dtugoterminowej efektywnosci inwestycyjnej Funduszu odbywac sie bedzie poprzez poréwnanie
stopy zwrotu Funduszu ze $rednig wazong stopg zwrotu wszystkich funduszy emerytalnych w okresie
36 miesiecy (co jest przedmiotem informacji na pierwszej stronie), przez poréwnanie do stopy zwrotu
adekwatnych indeksow gietdowych oraz ze wskaznikami publikowanymi przez GUS takimi jak wskaznik
wzrostu cen towardw i ustug.

Z uwagi na planowane przez Rzad zmiany regulacyjne dotyczgce rynku OFE, mozliwe jest, ze zaréwno
cel jak i zasady polityki inwestycyjnej bedg podlegaty zmianom.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjeta polityka inwestycyjng

Kazda inwestycja Aviva OFE jest wnikliwie analizowana — nie tylko pod wzgledem potencjalnej stopy
zwrotu, ale réwniez pod katem ryzyka, jakie sie z nig wigze. Dlatego tak wazne jest zachowanie wiasciwego
zr6znicowania inwestycji, majac na uwadze osiggnigcie maksymalnego bezpieczenstwa i rentownosci
dokonywanych lokat.

Z poszczegolnymi inwestycjami Funduszu wigzg sig nastepujace ryzyka:

a) Akcje spofek — charakteryzujg sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego. Wigze sig ono z duzg
zmiennoscig cen gietdowych, spowodowang dgzeniem inwestoréw do uwzglednienia wszelkich nowych
informacji na temat spotek i gospodarki. Dodatkowym ryzykiem jest tak zwane ,ryzyko rynku” — zmien-
nos¢ cen akcji notowanych na polskiej gietdzie, wynikajgca ze zmian postrzegania perspektyw polskiej
gospodarki. Pogorszenie lub poprawa atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski wptywa na wyceny wszystkich
spotek notowanych na warszawskiej gietdzie.

b) Obligacje przedsigbiorstw— charakteryzuja sie ryzykiem zwigzanym z mniejszg plynnoscig oraz z mozli-
woscig bankructwa emitenta. Kategoria ratingowa emitenta utatwia wiasciwg oceng poziomu ryzyka
Zwigzanego z ewentualnym niewykupieniem obligacji. Obecnie w Polsce nieliczne emisje i emitenci
poddajg sie ocenie ratingowej. Zarzadzajgcy Funduszem dokonujg analizy zdolnosci emitentéw do
terminowego i petnego wywigzania sig z zaciggnigtych zobowigzan. Analizy takie pozwalajg okreslic
ryzyko niewyptacalnosci i podjgc racjonalng decyzje o uzasadnionym poziomie oczekiwanej premii za
takie ryzyko.

¢) Obligacje komunaine — charakteryzujg sie podobnym poziomem ryzyka inwestycyjnego co obligacje
korporacyjne. Tu z kolei analizowane jest niebezpieczenstwo nieterminowego regulowania zobowigzan
przez jednostke samorzadu terytorialnego.

d) Instrumenty notowane denominowane w walutach obcych— moga charakteryzowac sig nieco wyzszym
poziomem ryzyka z uwagi na dodatkowy efekt, jakim jest wptyw zmian kursu walutowego na biezgca
wyceng. Z drugiej strony jednak pozwalajg one réwniez na dywersyfikacje sektorowa portfela inwesty-
cyjnego w branzach niedostatecznie reprezentowanych lub nawet niedostepnych na rynku krajowym.

e) Inwestycje w depozyty bankowe oraz bankowe papiery wartosciowe — podejmowane z nalezyta staran-
noscig, stanowig bezpieczna lokate, ktdrej ryzyko zwigzane jest tylko z ewentualnym bankructwem
banku przyjmujacego depozyt lub emitujgcego certyfikaty depozytowe. Fundusz sktada depozyty tylko
w bankach o znaczacej bazie kapitatowej i stabilnej sytuacji finansowej.

f) Instrumenty strukturyzowane — emitowane przez banki sg produktem, ktdrego poziom ryzyka zalezy
od wyceny innych instrumentow. Analizie podlega takze ryzyko wyptacalnosci emitenta oraz opisane
powyzej ryzyko stopy procentowe;.

Q) Inwestycje alternatywne (w tym fundusze nieruchomosci)—moga byc obarczone ryzykami specyficz-
nymi dla konkretnych instrumentow, jednak jednym z najistotnigjszych ryzyk w tego typu inwestycjach
jest ryzyko ptynnosci.

Ryzyka specyficzne zwigzane z inwestowaniem w poszczegdlne instrumenty finansowe moga mie¢ rozny
wplyw na tgczne ryzyko portfela. Zalezy to w szczegdlnosci od przyjetej strategii inwestycyjnej uwzgled-
niajgcej w szczegolnosci poziom alokacji w poszczegolne klasy aktywow, stopien koncentracji w ramach
jednej branzy, sektora gospodarczego czy obszaru geograficznego lub zakladajacej odzwierciedlenie skfadu
pojedynczego indeksu akgji lub dtuznych papieréw wartosciowych.

Konsekwencjg inwestycji Funduszu w powyzsze instrumenty oraz catej dziatalnosci inwestycyjnej oraz
operacyjnej sg nastepujgce ryzyka:

a) Ryzyko rynkowe — ryzyko wahan cen instrumentdw skfadajgcych sie na aktywa Funduszu, zaréwno
ich wzrostu jak i spadku.

b) Ryzyko kredytowe — ryzyko niewywigzania sig emitenta z podjetych zobowiazan: sptaty odsetek lub
kapitatu. Ryzyko kredytowe moze zmaterializowac sig rowniez przez spadek wiarygodnosci kredytowej
emitenta a w konsekwencji obnizenia ceny instrumentu bedacego w posiadaniu Funduszu.

¢) Ryzyko rozliczeniowe — ryzyko nierozliczenia, nieterminowego rozliczenia, badz btednego rozliczenia
transakcji dokonywanych przez Fundusz. Kazdy z przypadkéw moze mie¢ wptyw na spadek wartosci
aktywow Funduszu.

d) Ryzyko plynnosci— definiowane jest jako brak mozliwosci realizacji polityki inwestycyjnej funduszu
(kupna bgd? sprzedazy okreslonych ilosci instrumentdw finansowych w danym czasie i zakresie
cenowym) na skutek pogorszenia sie warunkdw rynkowych.

e) Ryzyko walutowe — dotyczy aktywdw denominowanych w walutach obcych — jest to ryzyko spadku
warto$ci aktywdw Funduszu wynikajace z aprecjacji waluty polskiej wzgledem walut obcych.

f)  Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow — przechowywaniem aktywdw Funduszu zajmuije sig
bank depozytariusz, ktory czuwa nad ich bezpieczenstwem oraz prawidtowoscig wyceny aktywdw
Funduszu. Fundusz doktada wszelkiej starannosci przy wyborze banku depozytariusza, réwniez przepisy
prawa chronig Fundusz przed skutkami upadfo$ci tej instytucii. Nie ma jednak gwarancji, ze btedy
w dziafaniu depozytariusza Iub jego ewentualna upadios¢ nie wplyng negatywnie na wartoS¢ aktywow
zgromadzonych w Funduszu.

0) Ryzyko zwigzane z koncentracjg aktywow lub rynkow — znaczna cze$¢ aktywdw moze by¢ inwesto-
wana w jeden typ instrumentu finansowego, jedna klase aktywdw bgdz na jednym rynku co wigze sie
z ryzykiem skumulowanej straty w sytuacji spadku cen na danym rynku.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu
Ryzyko nigosiggnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe.

Stopa zwrotu funduszu podlega wahaniom w wyniku zmian rynkowej koniunktury, sytuacji makro-
ekonomicznej i kondycji podmiotow, ktére objete sg inwestycjami Funduszu. Sprowadzajg sie one
do kilku kategorii ryzyk:

1
2
3
4
5
6

Na ryzyko nieosiggniecia oczekiwanego zwrotu moga w szczegolnosci mie¢ wptyw umowy zawarte
przez Fundusz z innymi podmiotami (np. ryzyko nieprawidtowego wykonywania zobowigzan z tych
umow) oraz szczegdlne warunki transakcji zawieranych przez Fundusz.

spadku cen akcji polskich, w drugiej kolejnosci zagranicznych;
niekorzystnej zmiany kursu walutowego;

Zmiany poziomu stdp procentowych;

niskiej ptynnosci instrumentéw finansowych;

wzrostu ryzyka kredytowego oraz
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koncentracji aktywdw wptywajgcej m.in. na wahania stopy zwrotu.

Ryzyko wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na ktdrych wystapienie uczestnik Funduszu nie ma
wplywu lub ma ograniczony wptyw. Nalezg do nich:

1) przejecie zarzadzania Funduszem przez inne powszechne towarzystwo emerytalne;
2) otwarcie likwidacji Funduszu;

3) zmiana kontrahenta wspotpracujacego z Funduszem (np. depozytariusza lub podmiotu obstugu-
jacego);
4) zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu.

Ryzyko niewyptacalnosci gwaranta. Jest to ryzyko niewywigzania sig podmiotu ze zobowigzan finan-
sowych wobec Funduszu np. w wyniku upadtosci (warto zaznaczy¢, ze sam Fundusz nie udziela
gwarancji cztonkom).

Ryzyko inflacji. W wyniku wzrostu inflacji spada realna wartos¢ inwestycji Funduszu, czyli warto$¢
inwestycji po uwzglednieniu spadku sity nabywczej pienigdza.

Ryzyko zwigzane z regulacjiami prawnymi. Nie mozna wykluczy¢ zmian ram prawnych, w ktérych
funkcjonuje Fundusz. Kazda ze zmian moze w rézny sposob, réwniez negatywny, wptyng¢ na wartosé
aktywow zgromadzonych w Funduszu i tym samym na wartos$¢ jednostki rozrachunkowej. Zmiany
moga dotyczy¢ w szczegdlnosci kwestii podatkowych — nie ma gwarancii, ze na cztonku Funduszu
W przysziosci nie bedzie ciazyt obowigzek podatkowy lub ze rentowno$¢ lokat Funduszu nie spadnie
wskutek zmian prawa podatkowego.

Mamy nadzieje, ze obdarzg nas Panstwo zaufaniem rowniez w przysztosci, powierzajgc nam swoje
oszczednosci. Kolejne odstony reformy emerytalnej pokazaty, ze rzetelnie sprawujemy swoj mandat,
niezaleznie od zadanych ram ustawowych.

Tre$¢ prospektu oraz wiecej informacji o dziatalnosci Funduszu znajdg Paristwo na naszej stronie
internetowej www.aviva.pl.

Z powazaniem,

Michat Herbich Wioletta Morawska Maciej Karasinski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 30 kwietnia 2018 .



SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok zakonczony 31 grudnia 2017
wraz z Opinig Niezaleznego Biegtego Rewidenta

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Aviva
Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK

1. Dane o Funduszu oraz Towarzystwie bedgcym organem Funduszu

Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (zwany dalej Funduszem) jest zarzadzany przez
Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. (zwane dalej Towarzystwem)
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Inflanckiej 4b. Towarzystwo jest wpisane do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem 0000005940 w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XIl Wydziat Gospo-
darczy. Towarzystwo jest spotkg akeyjng, ktorej akcjonariuszami sg Aviva Towarzystwo Ubezpieczen
na Zycie S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.

Fundusz zostat utworzony na podstawie zezwolenia Urzedu Nadzoru Funduszy Emerytalnych, obecnie
Komisji Nadzoru Finansowego (KNF), wydanego dnia 26 stycznia 1999 roku i wpisany do rejestru
funduszy emerytalnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie dnia 1 lutego 1999 roku
pod numerem RFe 1. Fundusz dziata zgodnie z ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2017 roku, poz. 870 z pdzn.zm.) (zwanej dalej
Ustawg o Organizacji i Funkcjonowaniu) oraz Statutem Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego
Aviva BZ WBK.

2. Sprawozdanie finansowe

Niniejsze sprawozdanie zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do dnia
31 grudnia 2017 roku. Wszystkie dane w sprawozdaniu zaprezentowano w ztotych polskich, o ile
nie wskazano inaczej.

Sprawozdanie finansowe Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK zostato sporzadzone
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2018 roku,
poz. 395 z p6zn. zm.), (zwanej dalej Ustawg o Rachunkowosci) rozporzgdzenia Ministra Finansow
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675) (zwanego dalej Rozporzadzeniem w Sprawie Szczegdlnych Zasad
Rachunkowo$ci), rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegotowych
zasad wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493,
z pdzn. zm.) (zwanego dalej Rozporzadzeniem w Sprawie Szczegéinych Zasad Wyceny).

Ostatni prospekt informacyjny zawierajgcy Statut Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ
WBK zostat opublikowany w dzienniku ogélnopolskim Rzeczpospolita w dniu 16 maja 2017 roku.

W dniu 15 wrzesnia 2017 roku Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A
opublikowato w w dzienniku ogolnopolskim Rzeczpospolita errate do Prospektu informacyjnego Aviva
Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK w zakresie danych w sprawozdaniu finansowym
funduszu za rok 2016 dotyczacych tabeli ,Zmiany w aktywach netto”.

Informacja na temat wartosci jednostki rozrachunkowej Funduszu jest podawana codziennie do
publicznej wiadomosci poprzez publikacje w serwisie Polskiej Agencji Prasowej oraz na oficjalne;
stronie internetowej Funduszu. Dziennikiem o zasiegu ogdlnopolskim wybranym do publikacji wszel-
kich komunikatéw i informacji okresowych na temat Funduszu jest Rzeczpospolita.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone przy zafozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzier podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktéw i okolicznosci, ktore
wskazywatyby na zagrozenia dla mozliwosci kontynuowania dziatalnosci przez Funduszu w okresie co
najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania,
badz istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnosci.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze obecnie trwaja prace nad zmianami w przepisach dotyczacych otwartych
funduszy emerytalnych. Pojawiajgce sig informacje na temat rozwazanych rozwigzan wskazujg na duza
niepewnos¢ co do ostatecznego terminu przedstawienia oraz ksztattu propozycji rzadowej. Co wiecej
projekt przedstawiony przez rzad moze ulec istotnym zmianom na etapie dalszych prac legislacyjnych.

Jednakze w ramach pojawiajgcych sie zapowiedzi dominuje rozwigzanie, w ktorym zmianie ulegtaby
forma prawna Funduszu i charakter oferowanego produktu. Po przeksztatceniu w Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych, Towarzystwo miatoby zarzgdza¢ aktywami funduszu inwestycyjnego
powstatego z 75% obecnych aktywdw otwartego funduszu emerytalnego. W tym rozwigzaniu,
utworzone rachunki miatyby forme Indywidualnych Kont Zabezpieczenia Emerytalnego i byty objete
podobnymi regulacjami podatkowymi.

W zwigzku z niepewnym terminarzem prac, koniecznosciag przeprowadzenia konsultacji i petnego
procesu legislacyjnego w Sejmie i Senacie, realizacja zamierzen rzgdowych bedzie prawodpodobnie
miata miejsce nie wezesniej niz w pierwszej potowie 2019 roku.

Biorac pod uwage niepewnosc co do ostatecznego ksztattu legislacii, horyzont czasowy zmian oraz
fakt, ze w najbardziej prawdopodobnym obecnie scenariuszu Fundusz bedzie kontynuowac dziatal-
no$¢, w naszej ocenie nie ma podstaw do sporzadzenia sprawozdania finansowego przy zatozeniu
innym niz zafozenie kontynuacii i ciggtosci dziatania Funduszu w perspektywie kolejnych 12 miesiecy
od dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

3. Instytucje obstugujace Fundusz

3.1. Depozytariusz

Bankiem Depozytariuszem dla Funduszu w roku sprawozdawczym 2017, jak i w roku 2016 jest Bank
Handlowy w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 16.

Obowigzki Depozytariusza reguluje Ustawa o Organizacji i Funkcjonowaniu oraz umowa o przecho-
wywanie aktywow, o ktdrej mowa w Statucie Funduszu.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynagrodzenie dla Depozytariusza obli-
czane byto zgodnie ze Statutem Funduszu i wyniosto 4 645 046,03 ztotych. W analogicznym okresie
roku poprzedniego wynagrodzenie dla Depozytariusza wyniosto 3 897 813,27 ziotych.

3.2. Agent Transferowy

Rejestr Cztonkow Funduszu, w ramach ktorego otwierane i obstugiwane sg poszczegolne rachunki
prowadzi Aviva Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Inflanckiej 4b, zwana dalej Agentem
Transferowym.

Agent Transferowy jest odpowiedzialny miedzy innymi za:

— terminowgq i bezbtedng ewidencje umow cztonkowskich i danych do rejestréw czionkdw,

rozpatrywanie wnioskow dotyczgcych zmiany funduszu i zawiadomienr o niewaznosci umowy
z innym funduszem,

zmiany danych cztonkow,
rozpatrywanie roszczen z tytutu $mierci cztonka lub ustania wspolnoty majatkowej,
obstuge korespondencii.

Koszty ustug Agenta Transferowego pokrywa Towarzystwo.

4. Cel inwestycyjny Funduszu

1. Fundusz inwestuje sktadki emerytalne cztonkéw w celu zgromadzenia kapitatu dla Swiadczen
wyptacanych po uzyskaniu uprawnien emerytalnych. Celem Funduszu jest dtugoterminowy przyrost
wartosci 0szczednosci zgromadzonych na kontach cztonkdéw funduszu w wyniku wzrostu wartosci
jego lokat. Inwestycje Funduszu sa dokonywane zgodnie z przepisami art. 139 Ustawy o Orga-
nizacji i Funkcjonowaniu, nakazujgcymi dazenie do osiggnigcia maksymalnego stopnia bezpie-
czenstwa i rentownosci lokat. Ustawa okresla takze zakres przedmiotowy dopuszczalnych lokat
aktywow Funduszu. Podstawowymi instrumentami, w ktore Fundusz lokowat $rodki przed zmianami
regulacyjnymi, ktére weszty w zycie w dniu 1 lutego 2014 roku byty akcje krajowe i zagraniczne
oraz obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i korporacyjne. Po dniu 1 lutego 2014 roku Fundusz
nie nabywa obligaciji, bonéw i innych papieréw wartosciowych, emitowanych, gwarantowanych lub
poreczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, a takze pozyczek i kredytow udzie-
lanych tym podmiotom. Powyzsze ograniczenie odnosi sie rowniez do instrumentéw emitowanych,
gwarantowanych lub poreczonych przez rzady krajow UE, EOG oraz OECD oraz bankow centralnych
tych krajow.

2. Przy dokonywaniu inwestycji w akcje uwzglednia sie nie tylko maksymalizacje osigganych zyskow,
ale réwniez odpowiednie zarzgdzanie ryzykiem, ktore jest realizowane poprzez wasciwg dywersy-
fikacje portfela inwestycyjnego.

3. Inwestujac w akcje Fundusz tworzy zdywersyfikowany portfel aktywow ksztattowany w oparciu
o analize fundamentalng spotek. Gtéwnym kryterium inwestycyjnym jest zdolnosé spotki do genero-
wania dtugoterminowych zyskow, atrakcyjnos¢ inwestycyjna branzy, ptynnosc i efektywno$c zarza-
dzania firma. W przypadkach, gdy jest to uzasadnione, Fundusz realizuje prawa wiascicielskie wyni-
kajgce z posiadanych udziatéw poprzez uczestniczenie w Walnych Zgromadzeniach spotek, zatwier-
dzanie wynikéw finansowych i wspieranie uchwat zgodnych z interesem uczestnikdw Funduszu.

4. Fundusz dokonuije takze inwestycji w papiery dtuzne, ktorych emitentem moga byc jednostki samo-
rzadu terytorialnego, przedsighiorstwa oraz instytucje finansowe. Dobor papieréw wartosciowych
w ramach tej klasy aktywow odbywa sie poprzez ocene ryzyka kredytowego emitentow, atrakcyjnosci
oferowanej premii w stosunku do ryzyka oraz oceng ptynnosci instrumentu.

5.W celu poprawy stopnia dywersyfikacji aktywdw Funduszu realizowane sg inwestycje zagraniczne
w ramach natozonych przepisami prawa limitow inwestycyjnych, a takze inwestycje w inne niz
wymienione wczesniej instrumenty finansowe dopuszczone przepisami regulujgcymi dziatalnosé
Otwartych Funduszy Emerytalnych.

5. Ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz

Prowadzgc dziatalno$¢ lokacyjng, Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania ograniczen wynika-
jacych z przepiséw Ustawy o Organizacji i Funkcjonowaniu, rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia
17 stycznia 2014 roku w sprawie okreslenia maksymalnej czesci aktywow otwartego funduszu
emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegodlnych kategoriach lokat (Dz. U. z 2014 roku,
poz. 116), rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie dodatkowych
ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz. U. z 2014
roku, poz. 139), ustawy z dnia 6 grudnia 2013 roku o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z okre-
Sleniem zasad wyptaty emerytur ze Srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych
(Dz.U. z 2013 roku, poz. 1717) oraz Statutu Funduszu.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Fundusz nie naruszyt aktywnie zasad prowadzenia
dziatalnosci lokacyjnej poprzez naruszenie ograniczen inwestycyjnych, o ktérych mowa w rozporza-
dzeniu Rady Ministrow z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie dodatkowych ograniczen w zakresie
prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz.U. z 2014 roku poz. 139).

6. Podatki i opfaty

Na podstawie ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od 0sdb prawnych
(Dz.U. 22017 roku, poz. 2343 z pézn. zm.) fundusze emerytalne s3 podmiotowo zwolnione w kraju
z podatku dochodowego od 0sob prawnych.

Zgodnie z ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od 0s6b fizycznych (Dz. U.
7 2018 roku, poz. 200 z pdzn. zm.) Fundusz odprowadza 19% zryczattowany podatek dochodowy od
kwot wyptacanych po $mierci cztonka Funduszu wskazanej przez niego osobie lub jego spadkobiercy.
Fundusz nie pobiera jednakze podatku od wyptat transferowych dokonywanych na rachunek otwar-
tego funduszu emerytalnego bytego wspétmatzonka, albowiem wyptaty takie podlegajg zwolnieniu
od podatku dochodowego od 0sdb fizycznych.

Fundusz zalicza do swoich przychoddw przystugujgce mu (na podstawie art. 28 ust.1 Ustawy o Orga-
nizacji i Funkcjonowaniu) w zw. z art. 1 ust. 1 pkt 1 rozporzgdzenia Ministra Finanséw z 10 grudnia
2015 roku w sprawie wynagrodzenia ptatnikéw i inkasentow pobierajgcych podatki na rzecz budzetu



panstwa (Dz.U. z 2015 roku, poz. 2154) wynagrodzenie z tytutu terminowego wpfacania podatkéw
pobranych na rzecz budzetu paristwa w wysokosci 0,3% kwoty ww. pobranych podatkéw.

7. Zasady ujmowania operacji Funduszu w ksiegach rachunkowych

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci sg zgodne z przepisami Ustawy o Rachunkowosci,
Rozporzadzenia w Sprawie Szczegolnych Zasad Rachunkowosci oraz Rozporzadzenia w Sprawie
Szczegolnych Zasad Wyceny.

Transakcje dotyczace portfela inwestycyjnego

Ujmowanie w ksiggach transakcji inwestycyjnych

Operacje dotyczgce transakcji zawartych przez Fundusz ujmowane s3 w ksiegach rachunkowych
na dzien zawarcia transakcji, na podstawie dowodu ksiegowego potwierdzajgcego ich dokonanie.
Operacje polegajgce na nabyciu lub zbyciu zagranicznych instrumentéw finansowych ujmowane sg
w ksiegach Funduszu analogicznie jak transakcje na rynku krajowym. W celu realizacji zatozonej
polityki inwestycyjnej w zakresie inwestycji w zagraniczne papiery wartosciowe Fundusz dokonuje
zakupu walut obcych w bankach krajowych. Operacje zakupu walut obcych ujmowane sg w ksiggach
Funduszu w dniu ich zawarcia.

Ujmowanie w ksiggach nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmowane sg w ksiegach rachunkowych wedtug ceny
nabycia. Zarowno w przypadku krajowych jak i zagranicznych sktadnikéw portfela inwestycyjnego
cena nabycia odzwierciedla iloczyn liczby zakupionych sztuk danego waloru i ceny transakcyjnej za
sztuke oraz prowizje maklerskg wraz z innymi optatami (o charakterze publicznoprawnym), zgodnie
z § 2 pkt 25 Rozporzadzenia w Sprawie Szczegdlnych Zasad Rachunkowosci. Cena nabycia nie
obejmuje kosztow transakcyjnych ponoszonych na rzecz Depozytariusza ani izb rozliczeniowych,
z posrednictwa ktdrych Fundusz jest zobowigzany korzystac. Sktadniki portfela nabyte nieodptatnie
posiadajg cene nabycia réwng zero. Koszt nabycia akcji objetych w drodze przydziatu obejmuje
koszt nabycia praw poboru, dzigki ktorym akcje zostaty objete oraz koszt nabycia akcji nowej emisji.

Ujmowanie w ksiggach praw poboru i naleznych dywidend

Prawa poboru akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sg w ksiegach rachunkowych
w dniu nastepnym po dniu, w ktérym po raz ostatni akcje dajace to prawo byty notowane z prawem
poboru. Niewykonane prawa poboru akcji umarzane s3 wedtug ceny rownej zero na dzien wyceny
nastepujacy po dniu, w ktérym uptywa termin realizacji zapisw na akcje. Prawa poboru akcji nieno-
towanych na rynkach regulowanych ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu ustalenia tych praw.

Nalezne dywidendy z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sg w ksiegach rachun-
kowych na dzien, w ktdrym akcje te po raz pierwszy byty notowane bez dywidendy. Prawa do
otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynkach regulowanych sg ujmowane w ksiegach
Funduszu na zasadach okreslonych dla praw poboru akcji nienotowanych na rynkach regulowanych,
jak opisano powyzej.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sg odmienne metody dotyczace ujmowania praw
poboru lub dywidend, nabyte prawa ujmuje sie zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach
w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajgcego istnienie oraz warto$¢ tych praw.

Transakcje sprzedazy sktadnikdw portfela inwestycyjnego

Skfadniki portfela inwestycyjnego uznawane za jednakowe co do rodzaju i emitenta sg wyceniane
zgodnie z zasada HIFO, polegajgcag na przypisaniu sprzedanym papierom wartosciowym najwyzszej
ceny nabycia lub najwyzszej ceny nabycia powigkszonej 0 amortyzacje, w przypadku instrumentow
wycenianych metoda amortyzacii liniowej, dla danego sktadnika portfela inwestycyjnego.

Metody, o ktorej mowa powyzej, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym
przez druga strone zobowigzaniem sie odkupu, w transakcji majgcej na celu zabezpieczenie udzie-
lonego depozytu lub pozyczki.

Operacje dotyczgce przychoddw i kosztow Funduszu

Ujmowanie w ksiegach przychodow odsetkowych

Nalezne odsetki wynikajgce z posiadania papierow wartosciowych oraz lokat bankowych naliczane
sg zgodnie z warunkami emisji (w przypadku dtuznych papierdw wartosciowych) lub warunkami
uzgodnionymi w odniesieniu do danej transakcji (w przypadku lokat bankowych) i ujmowane sg
w ksiegach Funduszu w warto$ci przypadajacej na dzier wyceny. Nalezne odsetki od zakupionych
papierow wartosciowych ujmowane sg w ksiegach Funduszu w dniu rejestracji dowodu zakupu do
momentu rozliczenia w wartosci z dnia rozliczenia.

W przypadku sprzedazy papierow wartosciowych wraz z odsetkami naleznymi, z tytutu posiadania
tych waloréw, nalezne odsetki ujmowane sg w dniu rejestracji dowodu sprzedazy w wartosci przy-
padajgcej na dzien rozliczenia.

Wartos¢ odsetek naliczonych od dtuznych papieréw wartosciowych stanowi sktadnik portfela inwe-
stycyjnego.

Ujmowanie w ksiegach odpisu dyskonta lub amortyzacji premii dla papierdw nabytych ponizej
lub powyzej wartosci nominalne;

Amortyzacje premii od dtuznych papierow wartosciowych ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym
poprzez zmniejszenie ceny nabycia oraz zwigkszenie kosztow amortyzaciji premii. Odpis dyskonta
od dtuznych papierdw wartosciowych ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zwigkszenie
wartosci nabycia oraz przychoddw z odpisu dyskonta.

Ujmowanie w ksiggach dywidend i udziatow w zyskach

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmuije sie w ksiegach rachunkowych
zgodnie z zapisami w punkcjie powyzej ,Ujmowanie w ksiegach praw poboru i naleznych dywidend”.

Nalezne podatki od przychod6w z inwestycji zagranicznych Funduszu pomniejszajg przychody z inwe-
stycji rozpoznawane w Rachunku zyskdw i strat Funduszu.

Ujmowanie w ksiggach kosztow pokrywanych z aktyw6w Funduszu

Koszty z tytutu zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo, optat dla Depozytariusza, zasilenia
rachunku premiowego oraz odsetek od zaciggnietych kredytow i pozyczek ujmowane s3 memoria-
towo w kazdym dniu wyceny w wysokosSci przypadajgcej na dany dzien wyceny.

Zgodnie z § 17 Statutu Funduszu wynagrodzenie Depozytariusza, pokrywane bezposrednio z aktywdw
Funduszu, naliczane jest od wartosci aktywow netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien
miesigca i ptatne w odstepach miesiecznych.

Ujmowanie w ksiggach roznic kursowych

Zgodnie z art. 19 ust. 4 i 5 Rozporzgdzenia w Sprawie Szczegdinych Zasad Rachunkowosci roznice
kursowe powstate w wyniku sprzedazy sktadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu ujmuije sig jako
zrealizowane dodatnie i ujemne starty badz zyski z inwestycii.

Rdznice kursowe powstate w wyniku aktualizacji wartosci sktadnikdw portfela inwestycyjnego
Fundusz ujmuije sie jako niezrealizowane dodatnie i ujemne zyski badz straty z wyceny inwestycji.

Zgodnie z art. 27 ust. 7 i z art. 28 ust. 6 Rozporzadzenia w Sprawie Szczegdinych Zasad Rachun-
kowosci zrealizowane i niezrealizowane dodatnie i ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku
z wyceng praw majatkowych wynikajgcych ze sktadnikow portfela inwestycyjnego, a takze Srodkdw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzar denominowanych w walutach panstw bedacych cztonkami
UE lub stronami umowy o EQG, lub cztonkami OECD sg ujmowane jako réznice kursowe dodatnie
badz ujemne.

Ustalenie wyniku finansowego

Wynik finansowy Funduszu obejmuije: wynik z inwestycji, zrealizowany zysk (strate) z inwestycji oraz
niezrealizowany zysk (strate) z wyceny inwestycji.

Wynik roku 2017 jest prezentowany w zakumulowanym nierozdysponowanym wyniku finansowym
w bilansie.

Operacje dotyczace kapitatu cztonkowskiego, kapitatu rezerwowego,
kapitatu premiowego

Whptaty dokonywane na rzecz cztonkéw Funduszu (kapitat cztonkowski), oraz na kapitat premiowy
ujmowane s3 w ksiegach Funduszu na rachunku przeliczeniowym na dzien otrzymania, po uzyskaniu
dowodu ksiegowego potwierdzajgcego ich dokonanie.

Otrzymane wpfaty zidentyfikowane jako nalezne cztonkom Funduszu przeliczane sg na jednostki
rozrachunkowe w najblizszym dniu wyceny odpowiednio po otrzymaniu wptaty na rachunek przeli-
czeniowy wedtug wartosci jednostki rozrachunkowej na dzien przeliczenia.

Zgodnie z art. 15 Rozporzadzenia w Sprawie Szczegdlnych Zasad Rachunkowosci, do dnia prze-
kazania Towarzystwu $rodkéw z tytutu preliminowanych kosztow rachunku premiowego, wartosé
zobowigzania wykazuje si¢ jako zobowigzanie wobec Towarzystwa.

Srodki pieniezne otrzymane od Towarzystwa tytutem wptat na kapitat premiowy przeliczane sg na
jednostki rozrachunkowe na tych samych zasadach, co Srodki wptacane na rzecz cztonkow Funduszu.
Zmnigjszenie kapitatow Funduszu ujmowane jest w ksiegach rachunkowych na dzien przeliczenia
jednostek rozrachunkowych na Srodki pienigzne w oparciu o warto$¢ jednostki rozrachunkowej
obowigzujacej w dniu przeliczenia.

8. Metodologia wyceny aktywow Funduszu

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia si¢, a wartos¢ aktywow netto jest ustalana w kazdym dniu
wyceny i stanowi ona podstawe ustalenia wartosci jednostki rozrachunkowej, zgodnie z przepisami
rozdziatu 17 ustawy o Organizacji i Funkcjonowaniu.

Wartos¢ aktywow netto Funduszu stanowig wszystkie aktywa pomniejszone 0 zobowigzania Funduszu
w dniu wyceny.

WartoS¢ jednostki rozrachunkowej w okresie obrotowym objetym niniejszym sprawozdaniem finan-
sowym wyliczana jest z doktadnoscig do dwoch miejsc po przecinku i z takg sama doktadnoscia jest
brana pod uwage w wyliczeniach systemu do rozliczen.

Wycena portfela inwestycyjnego Funduszu

Papiery wartosciowe notowane na regulowanym rynku gietdowym wyceniane sg w dniu wyceny
w oparciu o kurs Sredni wazony wolumenem obrotu z tego dnia lub alternatywnie o kurs zamkniecia,
kurs jednolity albo kurs odniesienia, a w przypadku braku wymienionych na podstawie odpowiedniego
kursu wyceny z ostatniego dnia, w ktdrym zostat on ustalony.

Wartos¢ zagranicznych papierow wartosciowych wyrazana jest w ztotych polskich, w oparciu o kurs
Sredni walut obcych ustalany przez Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Wartos¢ akcji i praw do akcji nienotowanych na rynku regulowanym, jest rdwna wartosci akcji tego
emitenta notowanych na rynku wyceny. Jezeli migdzy akcjami nowej emisji i akcjami notowanymi na
rynku regulowanym istniejg roznice w zakresie uprawnien przystugujgcych ich posiadaczom, wartos¢
akcji nowej emisji jest okreslana jako warto$¢ akcji emisji notowanej na rynku wyceny skorygowana
0 warto$¢ uprawnien przystugujgcych posiadaczom akcji réznigcych te emisje.

Prawa poboru objete w przypadku nieodptatnego przydziatu z tytutu posiadania akcji do czasu ich
notowan wycenia sie wedtug wartosci teoretycznej, przy zastosowaniu zasady ostroznej wyceny
lub po wartosci rdwnej zero, jesli na dzien wyceny nie zostata opublikowana cena emisyjna nowej
serii akcji.

Rynek wyceny dla poszczegdinych waloréw jest wybierany z zachowaniem przepiséw zawartych
w Rozporzadzeniu w Sprawie Szczegdtowych Zasad Wyceny. W przypadku notowania papierow
wartosciowych jednocze$nie na rynku wyceny na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej i za granicg,
ich wycena jest dokonywana na podstawie notowan na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

Jesli w ocenie Funduszu na podstawie m.in. badania aktywnosci rynku dla danego instrumentu,
zagraniczny rynek wyceny jest istotnie bardziej ptynny niz rynek wyceny na terytorium Rzeczpospolitej
Polskiej Fundusz wskazuje do wyceny takiego instrumentu odpowiedni rynek zagraniczny. Zmiany



rynku wyceny mozna dokonaé o ile w dwdch kolejnych miesigcach kalendarzowych obroty na innym
rynku wyceny przekroczyly wielko$¢ obrotu na dotychczasowym rynku wyceny.

Podstawowg metodg wyceny krotkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych nienotowanych
na rynku regulowanym, jest liniowa amortyzacja dyskonta lub premii w stosunku do ceny nabycia.

Jezeli nie jest mozliwa wycena aktywow wedtug powyzszej zasady, papiery s dtugoterminowe, lub
tez dokonanie wyceny z zastosowaniem tej zasady bytoby sprzeczne z zasadg ostroznosci, albo doko-
nanie wyceny z zastosowaniem ww. zasady prowadzitoby do wyceny znacznie odbiegajgcej na nieko-
rzys¢ od wartosci rynkowej, Fundusz dokonuje wyceny wartosci tych aktywdéw wedtug okreslonej
przez siebie szczegotowej metodologii wyceny, zgodnie art. 14 ust. 1 Rozporzadzenia w Sprawie
Szczegotowych Zasad Wyceny. Metodologia ta uwzglednia rowniez modele oparte obiezgcg strukture
stdp procentowych, premie za ryzyko (obejmujgca ryzyko kredytowe, ptynnosci etc.), konwencje dni
roboczych oraz bazy odsetkowej wynikajgce z warunkow emisji instrumentu, zasady interpolacji
czynnikow dyskontowych oraz wyceng mozliwosci wezesniejszego wykupu obligacii przez emitenta.

Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwesty-
cyjnych otwartych wycenia sie wedtug ostatniej ceny odkupu jednostki uczestnictwa w dniu wyceny.
W okresie miedzy sprzedaza przez otwarty fundusz inwestycyjny jednostek uczestnictwa a pierwszym
dniem, w ktdrym ten fundusz dokonuje odkupu tych jednostek, ich wycena jest dokonywana wedtug
ostatniej ceny nabycia, a w przypadku gdy istnieja rézne ceny nabycia z tego samego dnia stosuje
sie Srednig cene nabycia wazong wolumenem nabytych przez dany fundusz emerytalny jednostek
uczestnictwa.

Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete, specjalistyczne fundusze
inwestycyjne zamknigte lub fundusze inwestycyjne mieszane sg wyceniane wedtug ostatniej ceny ich
wykupu, a jezeli s3 notowane na rynku wyceny i byly przedmiotem obrotu po ostatnim dniu wyceny,
$g Wyceniane w oparciu o kurs wyceny z dnia wyceny.

W przypadku braku kursu wyceny z dnia wyceny $3 wyceniane w oparciu o kurs wyceny z ostatniego
dnia, w ktorym zostat ustalony.

Pozostate papiery wartosciowe nie wymienione wyzej wycenianie sg wedtug ceny nabycia.

Wycena pozostatych aktywow i zobowigzan Funduszu

Nalezne Funduszowi odsetki od lokat bankowych ujmowane sg w aktywach Funduszu zgodnie z
zasadg memoriatu.

Wierzytelnosci z tytutu pozyczki, kredytu lub depozytu wyceniane sg wedtug sumy wartosci nomi-
nalnej i odsetek naliczonych do dnia wyceny.

9. Proces przekazywania sktadek emerytalnych z Zaktadu Ubezpieczen
Spotecznych

Zrédtem wpfat alokowanych do kapitatu cztonkowskiego Funduszu w okresie sprawozdawczym

konczacym sie dnia 31 grudnia 2017 roku byty sktadki emerytalne pochodzace z nastepujgcych

Zrédet:

— przekazywane w postaci przelewow srodkow pienieznych przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
(2us),

— otrzymywane w ramach wptat transferowych w wyniku przystapienia do Funduszu 0s6b, ktore
rozwigzaty umowe cztonkowska z innym otwartym funduszem emerytalnym (zgodnie z obowig-
zZujgcymi zasadami rachunkowosci otwarte fundusze emerytalne wykazujg warto$¢ wptat z tytutu
skfadek emerytalnych w wysokosci kwot faktycznie otrzymanych). Transfer sktadek na rzecz
Funduszu jest poza kontrolg Towarzystwa,

Zgodnie z przepisami regulujgcymi rachunkowos¢ funduszy emerytalnych Fundusz ujmuje w kapi-
tatach Funduszu faktycznie otrzymane i przeliczone na jednostki rozrachunkowe wptaty na rachunek
bankowy z tytutu sktadek. Dane agenta transferowego Funduszu oraz ogdlnie dostepne informacje
dotyczgce rynku funduszy emerytalnych wskazujg na fakt, iz dla pewnej liczby cztonkoéw Funduszu
sktadki nie zostaty przekazane przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (,ZUS”) lub byty przekazywane
nieregularnie. Zataczone sprawozdanie finansowe uwzglednia jedynie sktadki otrzymane w formie
wptywow na rachunek bankowy i przeliczonych na jednostki rozrachunkowe do dnia 31 grudnia
2017 roku.

Zwroty nadptat sktadek sg rozliczane poprzez kompensate z biezacymi zobowigzaniami ZUS wobec
funduszy emerytalnych.

10. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i zasad szacunku
i sposobu prezentacji danych w sprawozdaniu finansowym

W roku obrotowym koriczacym sie 31 grudnia 2017 roku nie wystgpity istotne zmiany zasad rachun-
kowosci jak i sposéb prezentaciji danych w sprawozdaniu finansowym.

11. Informacja o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu
bilansowym, a nie uwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

W roku obrotowym konczacym sie 31 grudnia 2017 roku nie wystgpity zdarzenia, ktore nie zostaty,
a powinny byc ujete w ksiegach rachunkowych roku obrotowego lub odpowiednio ujawnione w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

12. Informacje o0 znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych
ujetych w sprawozdaniu finansowym

Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie ujawnity sie znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

W sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na date 31 grudnia 2016 r. w tabeli ,Zmiany
w aktywach netto” btednie zaprezentowano wynik z realizacji transakcji sprzedazy obligacji komer-
cyjnej wyemitowanej przez Miejskie Wodociagi i Kanalizacja w Bydgoszczy Sp. z 0.0. z terminem
wykupu 20 kwietnia 2029 roku. W wyniku ktdrego kwota 628 521,55 zt ulegta przesunigciu

pomiedzy pozycjami ,Wynik z inwestycji” a ,Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji” (bez wptywu
na wynik finansowy).

W sprawozdaniu za rok 2017 dane pordwnawcze w rachunku zyskow i strat zostaty przeksztatcone
w nastepujacy sposob:

Pozycja ,Zmiany
w aktywach netto”
Wynik z inwestycji

Zrealizowany zysk
(strata) z inwestycji

przed zmiang po zmianie réznica

985 588 720,95 984 960 199,40 628 521,55

(84 951 610,61) (84 323 089,06) (628 521,59)

13. Informacje o zmianach dotyczgcych ujawniania aktywow
i zobowigzan wynikajgcych z transakcji dokonywanych w ramach
Portfela inwestycyjnego Funudszu.

W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpity znaczace wydarzenia dotyczace roku obrotowego
majgce wptyw na istotng zmiane struktury pozycji bilansowych oraz wyniku finansowego.

14. Informacje o kontrolach Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego

W dniach od 7 wrze$nia do 23 pazdziernika 2017 roku organ nadzoru (KNF) przeprowadzit kontrole
dziatalnosci Funduszu i Towarzystwa. Zakres przedmiotowy kontroli obejmowat nastepujace zagad-
nienia:

— zarzadzanie ryzykiem ujawnienia tajemnicy zawodowej,

— monitorowanie stopnia zaangazowania kapitatowego Funduszu w spotkach,

— zarzadzanie ryzykiem dziatalnosci Towarzystwa,

— zwrot podatkow lub ich czesci od przychoddw osigganych przez Funduszu poza granicami kraju,
— obowigzki informacyjne Funduszu wobec cztonkow,

— podziat $rodkdw i wyptaty dokonywane przez Fundusz z tytutu rozwigzania matzenstwa przez
rozwod lub uniewaznienie, zmiany stosunkow majgtkowych miedzy cztonkiem, a jego wspotmat-
zonkiem lub $mierci cztonka Funduszu. Zasady wyptat w trybie art. 129a ustawy,

— wyptata srodkow pochodzacych z wypfaty transferowej wehodzacych w skfad wspdlnosci majat-
kowej z rachunkow czionkow wykreslonych,

— wykonanie powiadomienia z dnia 19 grudnia 2013 r.

W dniu 30 stycznia 2018 roku Towarzystwo otrzymato protokdt z ww. kontroli. Po analizie protokotu
Towarzystwo nie zidentyfikowano w nim punktdw, do ktdrych nalezatoby zgtosi¢ organowi nadzoru
umotywowane zastrzezenia lub uwagi. Na podstawie protokotu po kontroli, KNF moze przedstawi¢
powiadomienie, do ktdrego Towarzystwo moze sie ustosunkowac, do dnia sporzgdzenia powyzsze)
informacji powiadomienie nie wptyneto do Towarzystwa.

PODSTAWOWE DANE FINANSOWE
1. BILANS FUNDUSZU (w ztotych)

_ o grUdnia o - grUdnia &

Aktywa 39724710 534,72 33792076 813,13
Portfel inwestycyjny 39011904 414,03 33023 491 873,44
606 451 144,61 717 446 151,98

Srodki pienigzne:

na rachunku przeliczeniowym: 28093 873,31 24705 312,40

—na rachunku wptat 27508 790,89 24 349191,95

— na rachunku wypfat 585 082,42 356 120,45

na pozostatych rachunkach 578 357 271,30 692 740 839,58
Naleznosci: 106 354 976,08 51138 787,71

Z tytutu zbytych skfadnikéw portfela inwestycyjnego 81371 202,34 19 588 220,89

Z tytutu dywidend 11126 553,84 14788 120,25

7 tytutu odsetek 4216 947,83 1928 360,12

od towarzystwa 102 341,37 84 541,65

pozostate nalezno$ci 9537 930,70 14 749 544,80
Zobowigzania 255 777 626,10 110 195 264,42
Z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 225789 085,59 90 066 742,78
Wobec towarzystwa 2011236,73 1756 128,69
Pozostate zobowiazania 13364 034,29 5433 163,28
Rozliczenia migdzyokresowe 14 613 269,49 12939 229,67
Aktywa netto 39 468 932 908,62 33 681881 548,71
Kapitat funduszu 3751 845 547,52 4584 026 668,74
Kapitat rezerwowy (690 600,66) (556 298,04)
Kapitat premiowy (2914 209,56) (2501 433,71)

Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy

35720692 171,32

29100912 611,72

Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 19212748 882,15 18503 249 204,01
Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata)
Z inwestycji 4069 463 459,64 3469 552 957,58
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 12 438 479 829,53 7128110 450,13
Kapitat i zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy
razem 39 468 932 908,62 33681 881 548,71

Pozostate pozycje Bilansu, okreslone w zatgczniku do rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6towych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych

(Dz. U.z 2015 roku, poz. 1675) wykazujg wartosci zerowe.



Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescia niniejszego
sprawozdania finansowego.

2016

Warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na koniec

, okresu sprawozdawczego 4511 37,67
2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT (W 7t OtyCh) Procentowa zmiana wartosci akiywow netto na jednostke
rozrachunkowg w okresie sprawozdawczym 19,750% 9,697%
31 grudnia 2017 roku 31 grudnia 2016 roku
Przychody operacyjne 903 757 092,41 1202 816 032,11 W okresie sprawozdawczym 37,65 31,73
. . Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa
Przychody portfela inwestycyjnego 895 049 472,24 1131950 390,51 W okresle sprawozdawczym 4568 3767
Dywidendy i udziaty w zyskach 775970 576,28 990 278 202,58 Wartosc aktywow netto na jednostke rozrachunkowg na ostatni
Odsetki, w tym: 116 778 552,87 109 237 654,53 dzier wyceny w okresie sprawozdawczym 4511 37,67
— odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 84 580 899,89 78944 215,53
— odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw
wartosciowych 32197 652,98 3029343900 4, ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM (w ztotych)
Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych nabytych
ponizej wartosci nominalnej 2300 343,09 1553 894,51 2017 “
Pozostate przychody portfela inwestycyjnego 0,00 30 880 638,89 Kapitaty razem funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 33681 881 548,71 30 935 638 333,17
Przychody ze $rodkow pienigznych na rachunkach bankowych 5318 483,96 5199 961,22 Kapitat funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 4584 026 668,74 4804 666 878,65
Roznice kursowe dodatnie powstate w zwigzku z wycena praw . .
majatiowych wynikajacych ze skiadnikow portfela inwestycyjnego, Zmiany w kapitale funduszu (832181 121,22) (220 640 209,91)
a takze $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan Zwigkszenia z tytutu: 671978 780,97 666 607 650,10
denominowanych w walutach paristw bedacych cztonkami UE -
lub stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD 2943 348,67 53 226 272,01 — wptat czionkow 666 013 496,12 661157 084,45
Pozostate przychody 445 787,54 12 439 408,37 — otrzymanych wptat transferowych 5965 284,85 5450 565,65
Koszty operacyjne 194 851 845,70 217 855 832,71 zmniejszenia z tytutu: 1504 159 902,19 887 247 860,01
Koszty zarzadzania funduszem 166 755 255,24 142 453 534,54 — wypfat transferowych 5464 965,75 9918 765,56
Koszty zasilenia rachunku premiowego 22 853111,30 18 543 365,36 — wyptat osobom uprawnionym 33303 915,36 26 605 321,04
Koszty wynagrodzenia depozytariusza 4 645 046,03 3897 817,27 B vvyptatq do Zakladu Ubezmecgen Spotecznych z tytu’fu
ustalenia prawa do okresowej emerytury kapitatowej oraz
Koszty portfela inwestycyjnego, w tym: 79 666,38 255 970,94 innych wyptat realizowanych na rzecz Zaktadu Ubezpieczen
- - : — - Spotecznych 1431587 764,19 813 907 287,64
amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartociowych nabytych
powyzej wartosci nominalnej 79 666,38 255 970,94 — pozostate 33803 256,89 36 816 485,77
pozostate koszty inwestycyjne 0,00 0,00 Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 3751845 547,52 4584 026 668,74
Koszty zaciggnietych pozyczek i kredytow 8302,49 2788,32 Kapitat rezerwowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego (556 298,04) (465 351,72)
Przychody z tytutu uzupetnienia aktywow funduszu $rodkami Zmiany w kapitale rezerwowym (134 302,62) (90 946,32)
zgromadzonymi na rachunku premiowym (13123 450,91) (9 745 255,62)
— - - zwigkszenia z tytutu: 9848 928,09 9074 201,14
Roznice kursowe ujemne powstate w zwigzku z wycena praw
majatkowych wynikajacych ze sktadnikéw portfela inwestycyjnego, — przeniesienia $rodkéw z rachunku premiowego 9 848 928,09 9074 201,14
a takze $rodkow pienigznych, nalezno$ci oraz zobowiazan - i
denominowanych w walutach paristw bedacych czionkami UE Zmnigjszenia 2 tytutu: 9983 230,71 9165 147,46
lub stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD 3977 687,68 52 159 657,39 — wyptat na rzecz towarzystwa 9983 230,71 9165 147,46
Koszty danin publiczno-prawnych 9656 194,11 10287 582,32 Kapitat rezerwowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego (690 600,66) (556 298,04)
Pozostate koszty 33,38 371,69 Kapitat premiowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego (2501 433,71) (2102 806,43)
Wynik z inwestycji 708 905 246,71 984 960 199,40 Zmiany w Kapitale premiowym (412 775,85) (398 627,28)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5910 874 312,89 1982 412 799,65 2wigkszenia z tytutu: 22 559 603,15 18 420 829,48
Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 600 504 933,49 (84 323 089,06) — wplat towarzystwa 22 559 603,15 18 420 829,48
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 5310369 379,40 2066 735 888,71 Zmniejszenia z tytutu: 22 972 379,00 18 819 456,76
Wynik z operacji 6 619 779 559,60 2967 372 999,05 — zasilenia rachunku rezerwowego 9848 928,09 9074 201,14
Wynik finansowy 6619 779 559,60 2967 372 999,05 — zasilenia funduszu 13123 450,91 9745 255,62
Kapitat premiowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego (2914 209,56) (2501 433,71)

Pozostate pozycje Rachunku zyskdw i strat, okreslone w zataczniku do Rozporzadzenia w Sprawie
Szczegdtowych Zasad Rachunkowosci wykazujg wartosci zerowe.

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia sg integralng czescig ninigjsze-
go sprawozdania finansowego.

3. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU (w ztotych)

2017 291 2
(dane poréwnywalne)

Zmiana warto$ci aktywow netto
Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego

Wynik finansowy 35720692 171,32 29100912611,72

Kapitaty razem w dyspozycji funduszu na koniec okresu

sprawozdawczego 39 468 932 908,62 33 681 881 548,71

Pozostate pozycije tabeli Zmiany w aktywach netto oraz tabeli Zmiany w kapitalach wtasnych,
okreslone w zatgczniku do Rozporzadzenia w Sprawie Szczegotowych Zasad Rachunkowosci
wykazujg wartosci zerowe.

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia sg integralng czescig niniejsze-
go sprawozdania finansowego.

5. ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

ki d 33681 881 548,71 30935 638 333,17 - . " "
OKresu sprawozdawczego Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku
Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 6619 779 559,60 2967 372 999,05 Inst ; Udziat Udziat
nstrumen o o o o
wynik z inwestycj 708 905 246,71 984 960 199,40 finansowy e e Wartosc | Wartos¢ | w akty-
nabycia* biezaca wach nabycia* biezaca E]
zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 600 504 933,49 (84 323 089,06) (wtys. zt) | (wtys.zl) | (w %) (wtys. zt) | (wtys.zt) | (w%)
niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 5310 369 379,40 2 066 735 888,71 Depozyty w bankach
- - - krajowych w walucie
Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym: (832 728 199,69) (221129 783,51) polskiej 1850000,00 1850000,00 4,66 2000000,00 2000 000,00 592
zwigkszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki LOKATA (BANK POLSKA
rozrachunkowe 704 387 312,21 694 102 680,72 KASA OPIEKI S.A.) 250 000,00 250000,00 0,63 300 000,00 300 000,00 0,89
zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek LOKATA (BANK POLSKA
rozrachunkowych 1537115 511,90 915 232 464,23 KASA OPIEKI S.A.) 300 000,00 300000,00 0,76 200 000,00 200 000,00 0,59
taczna zmiana wartosci aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 5787 051 359,91 2746243 215,54 k(A)gﬁTgP(g(II\lg Z?LSKA 900000.00 200 000.00 050 900000.00 200 000.00 059
Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 39 468 932 908,62 33681881 548,71 LOKATA (BANK POLSKA
Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych KASA OPIEKI S.A.) 0,00 0,00 0,00 450 000,00 450 000,00 1,33
PT—— - LOKATA (BNP PARIBAS S.A.
Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie sprawozdawczym, 0DDZIAE W POLSCE) 350000,00 35000000 0,88 300000,00 30000000 0,89
W vm: ] ) , \ ) \
v - — LOKATA (BNP PARIBAS S.A.
Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczatek okresu 0DDZIAL W POLSCE) 150 000,00 150 000,00 0,38 200000,00 20000000 059
sprawozdawczego 894148 012,4412 900 764 658,0130 LOKATA (BNP PARIBAS SA
Liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu 0DDZIAE W POLSCE) o 300 000,00 300 000,00 0,76 0,00 0,00 0,00
sprawozdawczego 875036 719,9937 894 148 012,4412 LOKATA (NG BANK SLASKI
Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym S.A) 0,00 0,00 0,00 150 000,00 150 000,00 0,44
k ok
fa poczaek okresu sprawozdanczego 00000 0.0000 LOKATA (MBANK S.A) 10000000 10000000 0,25 100000,00 100000,00 0,30
Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym LOKATA (POWSZECHNA
na koniec okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000 K28A OS(ZSZE%N(?S'CI
Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym BANK POLSKI S.A.) 200 000,00 200 000,00 0,50 0,00 0,00 0,00
na poczatek okresu sprawozdawczego 88 857,6675 91 104,8362 LOKATA (RAIFFEISEN BANK
Liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym POLSKA S.A) 0,00 0,00 0,00 100 000,00 100000,00 0,30
na koniec okresu sprawozdawczego 90 212,4153 88 857,6675 Depozyty w bankach
Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke rozrachunkowa sgﬂmﬁgv‘ég’; IIU?E%':J 002 0,02 0.00 0.00 0,00
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa na poczatek
okresu sprawozdawczego 37,67 34,34




Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku
Udziat

w akty-
wach
(W %)

Instrument

finansowy LTI

nabycia*
(w tys. zt)

Wartosé
biezaca
(w tys. zt)

Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku

Wartos$¢
nabycia*
(w tys. zt)

Wartos$¢
biezaca
(w tys. zt)

Udziat
w akty-
wach
(w %)

Instrument
finansowy

Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku

Warto$é
nabycia*
(w tys. zt)

Wartosé
biezaca
(w tys. zt)

Udziat
w akty-
wach
(w %)

Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku

Wartos¢
biezaca
(w tys. zt)

Wartos¢
nabycia*
(w tys. zt)

Udziat
w akty-
wach
(w %)

LOKATA EUR (BANK Archicom S.A. - ARH0320 -
HANDLOWY 10/03/2020 15000 1500000 1513099 0,04 0 0,00 000 0,00
W WARSZAWIE S.A.) 0,02 0,02 0,00 0,00 0,00 0,00 ATAL S.A. - ATLO518 -
Obligacie inne niz 18/05/2018 15000 1500000 1510640 0,04 15000 15000,00 1513437 005
wymienione w pk.t. ATAL S.A. - ATL1218 -
"-:a!“fwe rip:?fv 14/12/2018 15000 1500000 15070,00 0,04 15000 1500000 1502445 0,05
wartosciowe Iub lis
el em"°‘”a:“; gg/%as/ﬁi{gATLom 7 14000 1400000 1417111 0,04 0 0,00 000 0,00
przez Bank Gospodarstwa ! ! ! ! ! !
Krajowego 1355000 135500000 136596158 3,44 1075000 1075000,00 108508833 3,21 ATAL S.A. - ATLO519 -
BANK GOSPODARSTWA 17/05/2019 15000 1500000 15147,33 0,04 15000 1500000 1507645 0,04
KRAJOWEGO S.A. - BANK GOSPODARKI
BGK0217 - 27/02/2017 0 0,00 000 000 500000 500000,00 50387655 1,49 ZYWNOSCIOWEJ S.A. -
AN GOSPODARSTVIA CD_BGZ0118 - 22/01/2018 50 2500000 2534103 0,06 50 2500000 2534251 0,07
KRAJOWEGO S.A. - CCC S.A. - CCCOB19 -
BGK0118 - 25/01/2018 475000 475000,00 47988390 1,21 475000 475000,00 480 415,71 1,42 10/06/2019 60000 6000000 6028584 0,15 60000 6000000 60561,82 0,18
BANK GOSPODARSTWA Cyfrowy Polsat S.A. -
KRAJOWEGO SA. - CPS0721 - 21/07/2021 50000 50000,00 52027,50 0,13 50000 5000000 5222300 0,15
BGK0219 - 19/02/2019 100000 100000,00 10103055 025 100000 100000,00 10079607 0,30 DOM Development S.A. -
BANK GOSPODARSTWA DOMO0620 - 12/06/2020 1700 1700000 1715412 0,04 1700 1700000 17111,70 005
KRAJOWEGO S.A. - GLOBE TRADE CENTRE S.A.
BGK0220 - 27/02/2020 500000 50000000 50397550 1,27 0 0,00 000 0,00 - GTCO418 - 30/04/2018 250 833334 843097 002 250 2500000 2535640 0,08
BANK GOSPODARSTWA ING BANK SLASKI S.A. -
KRAJOWEGO S.A. - ING1217 - 06/12/2017 0 0,00 000 0,00 2500 250000,00 25085643 0,74
BGK0520 - 19/05/2020 200000 200000,00 20061432 0,51 0 0,00 000 0,00 INTER CARS SA.
BANK GOSPODARSTWA - INTERCARS1019 -
KRAJOWEGO S.A. - 24/10/2019 50000 5000000 50301,81 0,13 50000 50000,00 50297,93 0,15
BGK1021 - 03/10/2021 80000 80000,00 80457,31 0,20 0 0,00 000 0,00 VIEANK S A - MBKO125 -
Listy 17/01/2025 1000 100000,00 10228896 0,26 1000 100000,00 102179,81 0,30
zastawne 453750 503250,00 50758581 1,28 453250 453250,00 45513282 1,35 POLSKI KONCERN
MBANK HIPOTECZNY S.A. - NAFTOWY ORLEN S.A. -
MBHPA21 - 21/06/2019 25000 2500000 2502125 0,06 25000 2500000 2502125 0,07 PKN0219 - 27/02/2019 2500 250000,00 25497333 0,64 2500 25000000 256317,75 0,76
MBANK HIPOTECZNY S.A. - POWSZECHNA KASA
MBHPA22 - 28/07/2022 65000 6500000 6575056 0,17 65000 6500000 6573804 0,19 0SZCZEDNOSCI BANK
MBANK HIPOTECZNY S.A. - POLSKI S.A. - PKO0517 -
MBHPA23 - 20/02/2023 50000 5000000 5032283 0,13 50000 5000000 5028113 0,15 18/05/2017 0 0,00 0,00 0,00 2000 19816240 19859896 0,59
MBANK HIPOTECZNY S.A. - TAURON POLSKA
MBHPA24 - 28/04/2022 73700 7370000 7357230 0,19 73700 7370000 7347742 022 ENERGIA S.A. - TPE1119 -
VEANK HPOTECZNY S A 04/1. 1/20'19 1000 100000,00 10077147 0,25 1000 100000,00 100333,66 0,30
MBHPA26 - 10/09/2020 60000 60000,00 6065277 0,15 60000 6000000 6010991 0,18 Akcje spotek notowanych
MBANK HIPOTECZNY SA. - fa t'y“k“ AL
MBHPA27 - 20/09/2021 50000 5000000 5075646 0,13 50000 5000000 4994414 o015  naterytorium
Rzeczypospolitej
MBANK HIPOTECZNY S.A. - Polskiej 1166435832 1969358211 3171783519 79,84 1220233964 1880585913 2568805464 76,02
MBHPA32 - 15/09/2023 500 5000000 5006598 0,13 0 0,00 000 0,00
AAT HOLDING S.A. 392000 940800 780080 002 392000 940800 683648 0,02
PEKAO BANK
HIPOTECZNY S.A. - ABSA. 2297054 6415068 6907241 017 2297054 6415068 7736478 023
PEK0321 - 14/03/2021 50000 5000000 5044250 0,13 50000 50000,00 50439,50 0,15
ABC DATA S.A. 0 0,00 000 000 6037660 1650870 1171306 0,03
PEKAO BANK
HIPOTECZNY S.A. - ADIUVO INVESTMENT S.A. 593591 1465503 894542 0,02 593591 1465503 1653151 0,05
PEOH203 - 22/11/2021 40000 40000,00 4012480 0,10 40000 40000,00 4012480 0,12
PEKAQ BANK AGORA S.A. 1525117 3528315 2208369 006 1525117 3574292 1910972 0,06
HIPOTECZNY S.A. - ALIOR BANK S.A. 11562138 680478,05 91791814 231 9795671 575589,95 536802,77 1,59
PEOH204 - 22/02/2022 39550 3955000 4087636 0,10 39550 39550,00 3999663 0,12
: - ALTUS TFI S.A. 998478 948554 1443799 004 998478 948554 1489729 0,04
Dtuzne papiery
wartosciowe ALUMETAL S.A. 1625112 6098847 8757729 022 1460112 5110392 89417,26 0,26
emitowane przez
jednostki samorzadu AMBRA S.A. 2510561 2726247 3559975 009 2510561 2726247 1980833 0,06
terytorialnego bedace AMICA 494000 43157,78 6137456 015 443190 3330776 8262834 024
przedmiotem oferty
publicznej 111742 10735893 12749049 0,32 111742 10735893 12709765 038  AMREST HOLDINGS SE 701370 4511533 28575217 072 805257 5333480 23850102 0,71
MIASTO STOFECZNE
APATOR S.A. 2504295 4667957 6999408 0,18 2594205 4667957 7710245 023
WARSZAWA - WAW1019 -
25/10/2019 9365 892035 1030056 0,03 9365 892035 1057215 0,03 APLISENS S.A. 523446 669379 665300 002 523446 669379 656401 0,02
MIASTO STOLECZNE ARCHICOM SA. 2540000 3937907 4157980 0,0 2090000 3239500 3187250 0,09
WARSZAWA - WAW0922 -
23/09/2022 102377 9843858 11718993 030 102377 9843858 11652550 0,35 ARTERIA S.A. 0 0,00 000 000 144204 199240 134398 0,00
o ASSECO BUSINESS
Obligacje przychodowe 502 27646,15 2880377 0,07 502 3125933 32610,75 0,10
Ll SOLUTIONS S.A. 3492074 37502,05 9417058 024 3337022 3332231 8008853 024
MIEJSKIE WODOCIAGI
| KANALIZACJA ASSECO POLAND S A. 13665170 69399063 604957,08 1,52 10698053 55205458 59128139 1,75
W BYDGOSZCZY SP. Z ASSECO SOUTH EASTERN
0.0. - MBOBLMWIK0424 - EUROPE S.A. 9535139 8953800 12901043 032 8609136 7815046 79290,14 0,23
20/04/2024 374 1725511 1732872 0,04 374 1995591 2004416 0,06
MIEJSKIE WODOCIAGI ASTARTA HOLDING N.V. 940411  69720,02 4813023 012 940411 6972002 5104551 0,15
| KANALIZAGJA ATAL S.A. 965000 2122294 4233455 0,11 965000 2122294 2797535 0,08
W BYDGOSZCZY SP. Z
0.0. - MBOBLMWIK0429 - ATENDE S.A. 1675951 0,00 685464 0,02 1675951 0,00 633509 0,02
20/04/2029 128 1039104 1147505 0,03 128 1130342 1256658 004 ayasOLUTIONSGROUPAB 260592  11777,66 420335 001 260592 1177766 624900 002
Za::(ezp_le_czgrl:lq . BANK HANDLOWY
[t T W WARSZAWIE S.A. 4028293 26924385 32923239 083 4028293 26924385 30772130 0,91
wartosciowe emitowane
przez inne podmioty niz BANK MILLENNIUM S.A. 65984 043 285804,88 587 917,82 148 65984043 28580488 340477,66 1,01
jednostki samorzadu BANK OCHRONY
tervtgrlﬁlxgoxdace SRODOWISKA S A, 171515 476200 143387 000 547799 1634240 589432 0,02
ﬁLzI:icTrllej r:';tew':yoﬁum BANK POLSKA KASA
e T 60000 6000000 6007829 015 60000 6000000 6080776 0418 OPIEKI S.A. 11464591 133558224 148684281 374 10684591 1229917,88 135234868 4,00
Orbis SA - ORB0620 - BENEFIT SYSTEMS S.A. 95097 6841622 10561853 0,27 60076 3531092 4144884 0,12
26/06/2020 40000 40000,00 3987819 0,10 40000 40000,00 4056338 0,12 BERLING SA 70000 562482 341040 001 G000 562482 370620 001
Orbis SA - ORBO721 -
29/07/2021 20000 20000,00 2020011 0,05 20000 20000,00 2024438 0,06 BRASTER 897000 1210950 624312 0,02 0 0,00 000 0,00
Niezabezpieczone BUDIMEX S.A. 2536805 33547482 55654965 1,40 2317484 28827158 46210631 1,37
catkowicie obligacje
i inne dhuzne papiery CCC SA. 2987980 15920825 84981139 214 3066750 17463892 623654,28 1,85
T IECE CD PROJEKT S.A. 3298941 1506056 32072304 081 5471208 3795177 28554224 085
ktorych podmiotami
zobowiazanymi do CELON PHARMA S.A. 376741 6152,18 1281673 0,03 1300000 2122900 3203200 0,09
spetnienia Swiadczen CERAMIKA
53 Spotki notowane na NOWA GALA S.A. 5834364 1451799 1056020 003 5834364 1451799 682621 0,02
rynku regulowanym
na terytorium CEZAS. 1916135 17563349 15679733 0,39 1916135 17563349 13441687 0,40
Rzeczypospolitej Polskiej 266500 81433334 82613357 2,08 241000 1240162,40 125581233 3,72
- S;yp AgEOB 1’9 d CIECHSA. 2586513 8228044 14655183 037 2339193 6129076 13525214 0,40
12/08/2019 3000 3000000 3021619 0,08 3000 3000000 3055532 0,09 COLIAN HOLDING S.A. 6674999 2764171 2202750 006 6674999 2764171 2115975 0,06
ABS.A. - ABEO720 - COMARCHSA. 54200 442776 1030478 0,03 67306 549188 1154769 0,03
29/07/2020 2000 2000000 1956257 0,05 2000 2000000 2028253 0,06
ABSA. - ABEOG22 - COMP SA. 98544 433686 578059 001 140544 655761 842561 0,02
20/06/2022 1000 1000000 961437 0,02 0 0,00 0,00 000 CYFROWY POLSAT SA. 27691163 482020,71 69364804 1,76 24776493 40961939 60826290 1,80
Archicom S.A. - ARHO719 -
01/07/2019 20000 2000000 2053958 005 20000 2000000 2055926 006 DECORA SA. 1130328 2427646 1143892 003 1130328 2427646 1071551 0,03
DOM DEVELOPMENT SA. 1836343 8311359 15715423 040 1769314 7779451 10525649 0,31




Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku

Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku

Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku

Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku

Udziat Udziat Udziat Udziat
Ipstrument Wartosé Warto$¢ | w akty- Wartosé Warto$¢ | w akty- Ipstrument Wartosé Warto$¢ | w akty- Wartosé Warto$¢ | w akty-
finansowy . o . o finansowy . o . o
nabycia* biezaca wach nabycia* biezaca wach nabycia* biezaca wach nabycia* biezaca wach
(wtys.zt) | (wiys.zb) | (w %) (wtys.zt) | (wiys.z) | (w %) (wtys.zt) | (wiys.zb) | (w %) (wtys.zt) | (wiys.z) | (w %)
ECHO INVESTMENT SA. 41262815 9304698 18939632 048 41269050 9307949 21336099 0,63 OVOSTAR UNION N.V. 361134 2624180 3202175 008 421282 3161215 3639034 0,11
ELEKTROBUDOWA S.A. 583220 34647,93 4473881 011 510437 2680812 5494854 0,16 PA.NOVA SA. 924014 2807219 2125232 005 574014 1912739 1423555 0,04
ELEKTROTIM S.A. 979236 1247082 854873 002 979236 1247082 1129059 0,03 PELION S.A. 0 0,00 0,00 000 1497746 6890583 6934564 021
ELEMENTAL HOLDING SA. 1500000 593688  3480,00 0,01 1500000 593688 538500 0,02 PFLEIDERER GROUP S.A. 6263685 10698043 21415539 054 5816040 88572,58 213390,51 0,63
EMPERIA HOLDING S.A. 794309 3079487 7906552 020 798125 3102809 5005042 0,15  PGEPOLSKAGRUPA
ENERGETYCZNA S.A. 42148746 83851590 508313,88 128 42148746 83851590 44256183 1,31
ENEA S.A. 12978657 188580,51 150422,63 0,38 12978657 188580,51 12420575 0,37
PKP CARGO S.A. 3267006 24758597 17984868 045 3401559 259489,14 15732210 047
ENELMED 265575 285950 318690 0,01 0 0,00 000 0,00 T
ENERGA S.A. 16174021 25805506 21107097 053 13757259 22733536 12587892 0,37 COMMUNICATIONS S.A. 7500000 26998385 25387500 0,64 0 0,00 000 000
ENERGOINSTAL S.A. 666872 10 087,61 75357 0,00 899000 13847,69 445904 0,01 POLENERGIA S.A. 3560872 8499071 4322899 011 3560872 84990,71 3539507 0,10
ERBUD S.A. 1183146 7436006 2392321 006 1183146 7436006 3311626 0,10 PGO SA. 6544190 534350 3239374 008 6755108 618844 4093595 0,12
ES-SYSTEM S.A. 4282077 17087,70 1113340 003 4282077 1708770 1040545 0,03 POLSKI HOLDING
NIERUCHOMOSCI S.A. 4647982 11513625 6442103 016 4647982 11513625 7813258 0,23
EUROCASH S A. 2090178 1218311 55347,91 0,14 2090178 1218311 8226941 024
- POLSKI KONCERN
FABRYKA FARB | LAKIEROW NAFTOWY ORLEN S.A. 28788141 749701,01 308637660 7,77 30633141 825512,05 2608411,96 7,72
SNIEZKA S.A. 1453421 6700139 11041639 028 1411568 6388171 8377656 0,25 X
FABRYKA MASZYN POLSKIE GORNICTWO
NAFTOWE
FAMUR S.A 53907116 22463534 34231019 086 32900738 10390808 13884111 041 | GAZOWNICTWO S.A. 113391629 40540815 70869768 1,78 113391629 40540815 63726095 1,89
FABRYKI MEBLI FORTESA. 2116595 5841936 10443280 026 2122840 5869191 15855492 0,47 SOLWAX S A 700000 1050000 760900 O0Z 700000 1050000 1138900 003
FERRO S.A. 3182326 2522144 5247656 013 3182326 2522144 3911079 0,12 POWSZECHNA KASA
GETIN HOLDING S.A. 70199726 17442729 9687562 024 70200596 18940213 7230661 0,21 0SZCZEDNOSCI BANK
POLSKI S.A. 95163 966 2831809,66 4223 376,81 10,63 87463966 255424058 246211064 7,29
GETNNOBLEBANKSA 44181044 4603280 7167320 018 44181044 4603280 5876079 0,17 POWSZECHNY Z7K&D
GIELDA PAPEROW UBEZPIECZEN S.A. 41160174 144640244 173448073 4,37 44260174 1583884,35 148050282 4,38
WARTOSCIOWYCH _
W WARSZAWIE S.A. 2096478 8931158 9694114 024 2161478 9255963 85961,98 0,25 POZNANSKA KORPORACJA
BUDOWLANA PEKABEXSA. 619067 619067 613495 002 619067 619067 6797,36 0,02
GIEEDA PRAW
MAJATKOWYCH PRIME CAR
VINDEXUS S.A. 0 0,00 0,00 0,00 533330 3205,10 3 866,64 0,01 MANAGEMENT S.A. 2018000 80298,88 5771480 0,15 1600000 67201,84 53520,00 0,16
GLOBE TRADE CENTRESA. 34854492 247 862,83 35377309 0,89 33094889 231881,56 27303283 081 PRZEDSIEBIORSTWO
HYDRAULIKI SKOWEJ
GRUPA AZOTY SA. 3590249 9928601 24794260 062 3590249 9928601 228160,32 0,68 HYDROTOR S.A. 185400 578669 717127 002 185400 578669 716571 0,02
GRUPAKETY SA. 1754203 176810,39 715820,08 1,80 1653877 137600,85 638628,06 1,89 PRZEDSEBIORSTWO
MODERNIZACJI URZADZEN
GRUPA LOTOS SA. 5389591 13343662 30973979 078 5389591 13343662 206097,96 0,61 ENERGETYCZNYCH
GRUPA ZUE S.A 1116817 712109 680142 002 1151000 736083 1023239 003  HEMAKSA 236784 986750 250281 001 236784 986750 327235 0,01
HARPER HYGIENICS SA. 6162482 2446125 449861 001 6162482 2446125 566948 0,02 SﬁﬁgﬁggYTOWARZYSTWO
HERKULES S.A. 2086539 844104 673952 002 2165000 87678 701460 0,02 INWESTYCYJNYCH S.A. 301851 168978 164811 0,00 568547 329375 304173 0,01
IMC SA. 0 0,00 0,00 0,00 29 479 318,37 23701 0,00 QUMAK S.A. 0 0,00 000 000 756447 1033231 365364 0,01
IMPEXMETAL S.A. 5344198 1518201 2324726 006 7781645 2737057 2505690 0,07 RADPOL S.A. 1432763 1200699 219213 001 2432763 21511,74 768753 0,02
INDYKPOL S.A. 209342 1238580 15267,31 004 209342 1238580 1026823 0,03 RAFAKO S.A. 0 0,00 000 000 319528 222991  1917,17 0,01
ING BANK SLASKI S.A. 10396594 83566604 220054309 554 10796936 80522623 176681061 523 ROBYG S.A. 28027464 63162,00 103141,07 026 25013983 5412155 7429153 0,22
INTEGER.PL S.A. 0 0,00 000 000 426315 6877737 1458850 0,04 RONSON EUROPE N.V. 7019021 997657 996701 003 7596189 1084397 12077,94 0,04
INTER CARS S.A. 2000909 23097439 62032181 156 1932066 20996933 534177,61 1,58 SANOK RC S.A. 3787783 13992375 17249564 043 3702317 13476820 234467,74 0,69
INTERNATIONAL PERSONAL SECO/WARWICK S.A. 1046573 43149,95 1831503 005 1046573 4314995 1825223 0,05
FINANCE PLC 1141810 2826002 1059908 003 1141810 2826002 1012097 0,03
SELENA FM S.A. 914102 1766920 15987,64 004 914102 1766920 1827290 0,05
INTROL S.A. 1628984 1196742 935037 002 1528984 1121600 13867,88 0,04
SELVITA S.A. 225000 231750 1262925 003 225000 231750 650925 0,02
IPOPEMA SECURITIES SA. 1292558 1571554  1667,40 000 1292558 1571554 246879 0,01
SKARBIEC HOLDING S.A. 131488 398386 365800 001 256488 736359 724322 0,02
IZOSTAL S.A. 1411424 776283 735352 002 1411424 776283 787575 0,02
JASTRZEBSKA SPOLKA SONEL S.A. 1399601 951606 978321 002 1399601 951606 15227,66 0,05
WEGLOWA S.A. 1828584 15766987 17605607 044 1696803 14863323 11407607 0,34 STALEXPORT
CERNEL HOLDING SA o T AUTOSTRADY S.A 5000000 1747607 2055000 005 5000000 1747607 1955000 0,06
KGHM POLSKAMIEDZ SA. 9589361 45437161 107381664 270 7889361 25105127 72937142 2,16 STALPRODUKT SA. 37000 626283 1866485 005 37000 626288 1951750 0,0
(IO POLSKATY SA 0496 199405 B8B10 002 74249 1930495 871690 003 STALPROFIL S.A. 1951417 3030641 2860777 007 1951417 3030641 2558308 0,08
A, 4943, , } : , :
KONSORCJUM STALI S.A. 432896 2242506 1349337 003 506299 2656168 1340680 0,04 STELWET SA 1200000 3494353 1700400 004 144288 433398 4420% 001
KRKA TOVARNA ZDRAVIL SYGNITY S.A. 0 0,00 0,00 0,00 207 106 3213,67 1016,89 0,00
D.D. NOVO MESTO 820573 19381215 19679536 0,50 620180 14697818 14514268 043 o o n 5 o0 000 000 87224226 27648350 403020 113
KRUK SA 1319566 10009455 34312415 086 1149556 5228843 26795001 079 pprsyigqsa 1630000 1721340 1982080 005 1630000 1721340 2019570 0,06
LC CORP S.A. 43700000 72887,07 12017500 0,30 30200000 4449455 5919200 0,18 TAURON POLSKA
LENA LIGHTING SA. 190 986 42176 886,18 0,00 190 986 42176 712,38 0,00 ENERGIA S.A. 51489969 258693,93 157 559,31 0,40 51489969 25869393 147 261,31 0,44
LIBET SA. 2400000 11 160,00 4 368,00 0,01 2400000 11 160,00 2 952,00 0,01 TIMS.A. 692 940 5091,41 4 566,47 0,01 1678643 1457865 2311491 0,07
LUBELSKI WEGIEL ULMA CONSTRUCCION
BOGDANKA S.A. 780727 4056503  52300,90 0,13 988109 4742923 6896013 0,20 POLSKA S.A. 263404  18729,31 18 098,49 0,05 263404 18729,31 1751373 0,05
MABION S.A. 0 0100 0,00 0100 30 445 456,68 2 269,67 0,01 UNIBEP S.A. 3418920 27 060,36 33 163,52 0,08 3418920 27 060,36 36 240,55 0,1 1
MANGATA HOLDING SA. 1982 80,86 19808 000 40000 172035 414880 0,01 UNICREDIT S.PA. 1184329 8292260 7818940 020 3289814 53097,03 4020153 0,12
MBANK S.A. 1908260 34407555 89224513 225 1908260 34407555 638713,70 1,89 UNIWHEELS AG 0 0,00 000 000 519320 5544827 11369473 0,34
MEDICALGORITHMICS S.A. 30308 604755 604038 0,02 2430 167,84 74322 0,00 VISTULA GROUP S.A. 7108980 1407406 3127951 008 6803931 1289281 2320140 0,07
MENNICA POLSKA S.A. 184710 202619 403961 001 184710 202619 328969 0,01 VIVID GAMES SA 1350000 610951 313200 001 1350000 610951 507600 0,02
MERCOR S.A. 0 0,00 000 000 783347 15881,57 851498 0,03 WARIMPEX FINANZ- UND
BETEILIGUNGS AG 0 0,00 000 000 2876134 2349812 989390 0,03
MILKILAND N.V. 1796646 3541048 273090 001 2123803 4102682 424761 001
WAWEL S.A. 40000 1147420 4124539 0,10 46590 1659316 5101652 0,15
MLP GROUP S.A. 137070 328968 604479 002 150000 360000 666300 0,02 WRTUALNA POLSKA
MOL MAGYAR HOLDING S.A. 1790044 81157,47 8738995 022 1440044 6117755 7718636 023
OLAJ- ES GAZIPARI
NYILVANOSAN MUKODO éﬁﬁé\%&ﬁgg’w&”
RESZVENYTARSASAG 7640000 26744486 302467,60 076 825000 22927919 24213750 0,72 OTMUCHOW SA. 0 0,00 000 000 1017957 944603 305387 001
MOSTOSTAL
WARSZAWA SA. 1077069 6523680 504068 001 1166701 7084057 1216869 0,04 ZAMET S.A. 5110315 000 511032 001 5110315 000 746106 0,02
ZESPOE
M.W. TRADE S.A. 830000 1479524 488040 001 830000 1479524 868180 0,03 L EKTROCIEPLOWN
NETIA S.A. 23102180 86792,62 12336564 031 33193212 142092969 15335264 0,45 WROCLAWSKICH
NEUCASA 130398 4447 d4 373009 009 0281 1980 39415 001 KOGEII\IERACJA SA. 1489281 126456,84 12410179 031 1489281 12645684 138547,81 041
ZESPOE ELEKTROWNI
NEWAG S.A. 3793842 7891320 5379668 0,14 4450000 9432402 7031000 0,21 PATNGW-ADAMOW-
OPEN FINANCE SA. 4800000 68959,63 652800 002 4800000 6895963 696000 002  KONNSA 2514306 6189429 3771459 009 2514306 6189429 3220826 010
OPTEAV S A 285000 355400 122550 000 285000 355490 261630 001 ZPUE SA. 72665 2431567 1183931 0,03 73616 2466345 2684923 0,08
ORANGE POLSKA S.A. 24818795 22634128 14245088 0,36 27307126 255764,43 149369,98 0,44
ORBIS S.A. 4605928 13372993 42650893 1,07 4593559 13271344 335467,61 0,99




Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku
Udziat
Wartosé Warto$¢ | w akty-
nabycia* biezaca | wach
(wtys.zt) | (wiys.zb) | (w %)

Instrument

finansowy

Certyfikaty inwestycyjne

Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku
Udziat
Wartosé Warto$¢ | w akty-
nabycia* biezaca | wach
(wtys. zt) | (wtys.zt) | (w%)

Stan na dzien 31 grudnia 2017 roku Stan na dzien 31 grudnia 2016 roku
Udziat Udziat
Wartosé Warto$¢ | w akty- Wartosé Warto$¢ | w akty-
nabycia* biezaca wach nabycia* biezaca wach
(wtys.zt) | (wtys.zl) | (w %) (wtys. zt) | (wtys.zt) | (w%)

Instrument
finansowy

UNIQA INSURANCE GROUP

emitowane przez AG 0 0,00 000 000 1750000 5881400 5574240 0,16
Ll Gl VEOLIA ENVIRONNEMENT

pLIi G L Ly Uit] v T s 470000 4483127 4170587 010 470000 4483127 3363235 0,10
GOLUB GETHOUSE

PROPERTY FUND FIZ - VINCI SA 185000 4786603 6570314 0,17 185000 4786603 5295307 0,16
GOLUBFIZ 0 0,00 000 000 500 500000 363970 0,01 VOESTALPINE AG 245000 33862,95 5093514 0,13 245000 3386295 40417,89 0,12
GOLUB GETHOUSE

PROPERTY FUND F17 - VOLKSWAGEN AG 70500 5883557 4960597 0,12 70500 5883557 4265123 013
GOLUBFIZ_I 0 0,00 000 000 625 625000 454962 002  WALTDISNEY CO 110000 4386585 4117020 010 110000 4386585 4791233 0,14
GOLUB GETHOUSE WHITBREAD PLC 100000 2704830 1880040 005 100000 2704830 1942563 0,06
PROPERTY FUND FIZ -

GOLUBFIZ_II 0 0,00 0,00 0,00 3195 2666547 2325765 0,07 YARA INTERNATIONAL ASA 400000 69531,88 64120,23 0,16 90000 17082,86 14 885,65 0,04
GOLUB GETHOUSE Razem lokaty

PROPERTY FUND FIZ - zagraniczne 39846493 230666094 252801572 6,36 38451281 221732442 227906205 6,74
GOLUBRZ WV 0 0,00 000 000 500 477500 363970 001 pozemiokaty 1208520819 2671783149 3901190441 98,20 1260632210 2504014786 3302349187 97,74
GOLUB GETHOUSE

PROPERTY FUND FIZ - W wartosci nabycia nie zostat ujety koszt nabytych odsetek od dtuznych papieréw wartosciowych.

GOLUBFIZ_V 0 0,00 000 000 145 152250 105551 0,00 ) o ) } ) ) )
GOLUB GETHOUSE Pozostate pozycje Zestawienia portfela inwestycyjnego, okreslone w zatgczniku do Rozporzadzenia
PROPERTY FUND FIZ - w Sprawie Szczegétowych Zasad Rachunkowosci wykazujg wartosci zerowe.

GOLUBFIZ_VI 0 0,00 000 000 138 145666 100456 0,00

S%EER%TEL?NUDSEIZ W powyzszym Zestawieniu portfela inwestycyjnego przyjeto ogéine zasady zaokraglen pozycji
GOLUBFIZ_VI 0 0,00 000 0,00 368 426402 267882 001  Prezentowanych w tysigcach ztotych, z czego moga wynikac rozbieznosci pomigdzy prezentowang

Razem lokaty krajowe 1168683326 2441117055 3648388869 91,84 1222180929 2382282344 3074442982 91,00

Akcje spotek notowanych

na rynku regulowanym

w panstwach innych niz

Rzeczpospolita Polska 39846493 230666096 252801573 6,36

38451281 221732442 227906205 6,74

pozycjg gtdwng kategorii lokat, a suma sktadowych poszczegdinych pozycji wechodzacych w jej
skfad.

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia sg integralng czescig ninigjsze-
go sprawozdania finansowego.

ACCOR SA 186707 2979048 3348566 0,08 181577 2979048 2846080 0,08
ADECOAGRO SA 350000 1769862 1259882 0,03 0 0,00 0,00 0,00 ,
AEGON N.V. 4826460 10282530 10699458 027 2765572 6746169 6396401 0,19 DO DATKOWE | N FO RMACJ E | O BJASN | EN |A
AKZO NOBEL NV 131158 2951593 3994536 0,10 128241 2951593 3369421 0,10 DO SPRAWOZDAN'A FINANSOWEGO
AMS AG 125000 1457668 39439,86 0,10 250000 29398,38 2974749 0,09
APTIV PLC 100000 2003146 29531,87 0,07 100000 3004719 2814759 0,08 1D niai iach bil dni i bies K
ARKEMA S.A. 110000 27937,18  46591,04 0,12 110000 27937,18 4522832 0,13 - Uane uzupeimiajace o pOZ.yCJ.aC ! ansunza poprzednt 1 DIEZaCy OKres
BARCLAYS PLC 4350042 5929106 4152508 010 4291106 5929106 4932792 0,15 sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji (w ztotychy:
B S w0 wase mxes o 1w mse mwes oz NG .
BAYER AG 66000 3189686 2862906 0,07 66000 3189686 2894437 0,09 Sroglki pienigzne na rachunku przeliczeniowym wpfat; informacie
BAYERISHE MOTOREN 0 wielkosci: 27 508 790,89 24 349 191,95
WERKE AG 92500 3828563 3349973 0,08 92500 3828563 3631828 0,11 $rodkéw wptaconych za czionkow 25 768 951,34 20148 914,50
BERKSHIRE HATHAWAY INC 61000 33469,19 4209386 0,11 61000 33469,19 4154968 0,12 innych $rodkow 1739 839,55 4200 277,45
BNP Paribas SA 260000 63968,90 67506,02 0,17 45114 1115728 1208483 0,04 Srodki pienigzne na rachunku przeliczeniowym wyptat;
informacje o wielkosci $rodkéw: 585 082,42 356 120,45
COMMERZBANK AG 1470000 7371153 7667094 0,19 1470000 73711,53 4712277 0,14 —
COMPAGNIE DE SANT przeznaczonych na wypfaty osobom upowaznionym 58 660,42 59 858,45
GOBAIN 300000 50572,13 5753339 0,14 300000 50572,13 5873524 0,17 innych 526 422,00 296 262,00
CONTINENTAL AG 45000 32077,14 42239,75 0,11 45000 32077,14 36571,00 0,11 Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikow portfela inwestycyjnego;
informacje o wielkosci naleznosci z tytutu sprzedazy: 81371 202,34 19 588 220,89
CREDIT AGRICOLE SA 1012493 4835518 5827750 0,15 1012493 4835518 5276579 0,16
akcji i praw z nimi zwigzanych 81371 202,34 19588 220,89
DAIMLER AG 152000 43123,06 4488556 0,11 152000 43123,06 4755552 0,14
Naleznosci z tytutu odsetek; informacje o wielkosci odsetek od: 28 167 666,90 25003 321,44
DANONE 109238 29363,04 3187067 0,08 106000 2936304 2823043 0,08
sktadnikow portfela inwestycyjnego, w tym 28 167 666,90 25003 321,44
DELPHI TECHNOLOGIES PLC 33333 1001563 608873 0,02 0 0,00 0,00 0,00
- obligacji 20 808 648,57 19995 112,82
DEUTSCHE TELEKOM AG 326176 2031293 2012782 005 326176 2031293 2360031 0,07
- depozytéw bankowych 4216 947,83 1928 360,12
EATON CORPORATION PLC 69000 1833522 1897897 0,05 69000 1833522 1934686 0,06
- bankowych papieréw wartosciowych 335 342,50 337 315,00
ERICSSON LIM-B SHS 1260000 4838893 2886349 007 1260000 4838893 3111922 0,09
- listéw zastawnych 2806 728,00 2742 533,50
ERSTE GROUP BANK AG 1500000 99671,69 22588552 057 1500000 99671,69 184646,70 0,55
Naleznosci od towarzystwa; informacje o wielko$ci naleznosci z tytutu: 102 341,37 84 541,65
EVONIK INDUSTRIES AG 240000 30157,77 31401,87 008 240000 30157,77 3013275 0,09 .
FREEPORT - MCVORAN .|nnycr.1 _ . . 102 341,37 84 541,65
COPPER & GOLD Inc 375000 1941569 2475204 0,06 0 0,00 0,00 0,00 Zobowigzania z tytutu nabytych sktadnikow portfela inwestycyjnego;
informacje o wielkosci zobowiazan z tytutu nabycia: 225 789 085,59 90 066 742,78
ING GROEP N.V. 1150000 6469568 7350690 0,19 1150000 6469568 68021,21 0,20 — —
INTERCONTINENTAL .akCJI |. praw z nimi zwigzanych . . _ __ 225789 085,59 90 066 742,78
HOTELS GROUP PLC 176884 3195814 3923247 0,10 175000 3195814 3275246 0,10 Zobowigzania wobec towarzystwa; informacie o wielkosci zobowigzan
z tytutu: 2011236,73 1756 128,69
KBR INC. 500000 4037858 34517,09 0,09 500000 40378,58 3487626 0,10
optaty od skfadki 194 565,18 0,00
KOMERCNI BANKAAS. 1380000 177823,89 206072,64 052 1380000 177823,89 19992681 0,59
innych 1816 671,55 1756 128,69
KONINKLIJKE KPN NV 3870000 57806,18 46939,14 0,2 3870000 5780618 4817816 0,14
Zobowigzania pozostate; informacije o wielkosci zobowigzan z tytutu: 13 364 034,29 5433 163,28
K+S AG 690000 6956572 5973125 0,15 0 0,00 0,00 0,00 —
LVMH MOET HENNESSY wyptat bezposrednich 3293 964,64 3675 436,08
VUITTON SE 62000 3349663 6345941 0,16 62000 3349663 4975584 0,15 innych 10070 069,65 1757 727,20
M6-METROPOLE
TELEVISION 0 0,00 0,00 000 440000 3274554 3439572 0,10 L . ;. .
2. Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku zyskow i strat za poprzedni
MERCK KGaA 50000 1650300 1871691 0,05 50000 16503,00 2193198 0,07 i bies K q dniesieniu d N ! h
P 5 000 000 000 216000 312076 300040 009 i biezgcy okres sprawozdawczy w odniesieniu do pozyciji (w ztotych):
INTERNATIONAL AG 475033 5632876 5983572 0,15 475033 5632876 3652487 0,11
Informacje o wielkosci przychodow z: 900 813 743,74 1149 589 760,10
REXEL SA 505334 34267,87 3186839 008 505334 3426787 3495357 0,10 rachunkow §rodkow pienieznych 5318 483.96 5199 961 22
RTL GROUP 125635 40582,46  35145,42 0,09 125635 40582,46 38 756,58 0,11 depozytow bankowych 31 432 967,98 27 394 343,00
RYANAIR HOLDINGS PLC 950000 5845222 59910,81 0,15 950000 5845222 6110871 0,18 obligacji 71514 137,39 66113 383,03
SANOFI 178000 6049311  53342,89 0,13 178000 60493,11 60 556,60 0,18 bankowych papieréw wartosciowych 764 685,00 2899 096,00
SCHNEIDER ELECTRIC SE 130000 36807,88 3842150 010 130000 36807,88 3802118 0,11 listow zastawnych 13066 762,50 12830 832,50
SEAGATETECHNOLOGYPLC 235000 3872584 3422953 0,09 235000 3026063 3748811 0,11 innych, w ym: 778716 706,91 1035152144,35
— dywidend i udziatéw w zyskach 775970 576,28 990 278 202,58
SFR GROUP 0 0,00 0,00 000 180000 28560,86 2136527 0,06
— odpisu dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych
SIEMENS AG 80000 3339150 3875600 0,10 80000 33391,50 41337,86 0,12 nabytych ponizej wartosci nominainej 2300 343,09 1 553 894,51
SUEZ ENVIRONNEMENT CO 595000 4484278 3639392 009 595000 4484278 3689140 0,11 —inne 445 787,54 43320 047,26
TELECOM ITALIA SpA 9150000 43406,61 2762673 0,07 9150000 4340661 3403120 0,10 Informacje o dodatnich roznicach kursowych, w podziale na: 6217 532,77 134727 602,23
ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 3274184,10 10292 861,03

TELEFONICA S.A. 312000 15189,36 10587,03 0,03

312000 15189,36 1213591 0,04




— akeji i praw z nimi zwigzanych 327418410 10292 861,03
ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 0,00 71208 469,19
— akcji i praw z nimi zwigzanych 0,00 71208 469,19
ujete w Srodkach pienieznych, naleznosciach oraz zobowiazaniach 2943 348,67 53226 272,01
Wynagrodzenie depozytariusza; informacje o wielkosci kosztow z tytutu: 4645 046,03 3897 817,27
refinansowania optat na rzecz innych podmiotéw krajowych 1960 141,36 1528 876,39
refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy 689 366,47 582 371,78
optat za przechowywanie 1981 868,20 1771 945,64
optat za rozliczanie 13670,00 14 623,46
Informacje o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 170 785 410,81 87 584 859,06
ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 1188 869,30 18197 435,66
— akji i praw z nimi zwigzanych 1188 869,30 18 197 435,66
ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 165618 853,83 17 227 766,01
— akeji i praw z nimi zwigzanych 165618 853,79 17 227 766,01
ujete w Srodkach pienigznych, naleznosciach oraz zobowigzaniach 3977 687,68 52 159 657,39
Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji; informacje o wielkosci zysku
(straty) z: 600 504 933,49 (84 323 089,06)
akcji i praw z nimi zwigzanych 593 400 189,61 (86 561 251,61)
obligacji skarbowych 0,00 (758 625,00)
pozostatych obligacji (22 873,20) 2826 787,55
listéw zastawnych 0,00 170 000,00
Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji;
informacje o wielkosci zysku (straty) z: 5310 369 379,40 2066 735 888,71
akcji i praw z nimi zwigzanych 530167470297 2104 345 598,79
obligacji skarbowych 0,00 714 674,76
pozostatych obligacji (3802 708,14) (13 702 524,06)
certyfikatow 10108 102,31 (22 853 126,67)
bankowych papieréw wartosciowych 490,00 (2 047,50)
listow zastawnych 2388 792,30 (1766 686,62)
innych (0,04) 0,01

3. Koszty otwartego funduszu pokrywane przez powszechne towarzystwa
(w ztotych)

Koszty otwartego funduszu pokrywane przez powszechne towarzystwa 2017
w poprzednim i biezacym okresie sprawozdawczym

koszty przechowywania 10 002,83 12217,43
koszty transakcyjne 78 021,64 1990,00
inne 8272,16 6 038,94
Razem 96 296,63 20 246,37

Pozostate pozycje dodatkowych informacii i objasnien, okreslone w zataczniku do Rozporzadzenia
w Sprawie Szczegotowych Zasad Rachunkowosci wykazujg wartosci zerowe.
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Michat Herbich Wioletta Morawska Maciej Karasirski Krzysztof Lipski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor
ds. Sprawozdawczosci
Finansowej

Osoba, ktorej powierzono
prowadzenie ksiag
rachunkowych

Warszawa, 29.03.2018 roku

SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGELEGO REWIDENTA
/ BADANIA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S. A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem, zatgczone roczne sprawozdanie finansowe Aviva Otwartego Funduszu Emerytal-
nego Aviva BZ WBK (,Fundusz”):

e przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia
2017 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakoficzony w tym dniu zgodnie z majg-
cymi zastosowanie przepisami ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa
0 rachunkowosci” — Dz. U. z 2018 r., poz. 395 z p6zn. zm.) oraz przyjetymi zasadami (politykg)
rachunkowosci;

e jestzgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz jego statutem;

® zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z prze-
pisami rozdziatu 2 ustawy z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci”
—Dz.U.z2017 r., poz. 2342 z pdzn. zm.).

Ninigjsza opinia jest spdjna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wyda-
liSmy z dniem niniejszego sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emery-
talnego Aviva BZ WBK, ktore zawiera:

e hilans na dzien 31 grudnia 2017 r;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2017 ..

e rachunek zyskow i strat;

e zestawienie zmian w aktywach netto;

e zestawienie zmian w kapitale wiasnym;

e zestawienie portfela inwestycyjnego, oraz

e informacje dodatkowa, obejmujgcag wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasnienia.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu
Migdzynarodowych Standardéw Badania przyjetych uchwatg nr 2783/52/2015 Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r., Migdzynarodowymi Standardami Badania wydanymi
przez IAASB (razem ,Standardy badania”) oraz stosownie do postanowien ustawy z dn. 11 maja
2017 r. 0 biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze publicznym (,Ustawa o biegtych
rewidentach” — Dz. U. z 2017 r., poz. 1089), a takze Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych wymogdw dotyczacych ustawowych badan sprawo-
zdan finansowych jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie UE” — Dz. U. UE L158). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie ze Standardami badania zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawo-
zdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktdre uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic¢
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleznosc i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych Migdzy-
narodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie do naszego badania
sprawozdan finansowych w Polsce. WypeiliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz
firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzgdzeniu UE.

Nasze podejscie do badania

ZaprojektowaliSmy nasze badanie ustalajgc istotnos¢ i oceniajac ryzyko istotnego znieksztatcenia
sprawozdania finansowego. W szczegdlnosci rozwazylismy gdzie Zarzad Towarzystwa dokonat
subiektywnych osgdow; na przyktad w odniesieniu do znaczacych szacunkéw ksiggowych, ktdre
wymagaly przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia przysztych zdarzen, ktére z natury sg
niepewne. Odnieslismy sie réwniez do ryzyka obejscia przez Zarzad kontroli wewnetrznej, w tym —
wsrod innych spraw — rozwazyliSmy czy wystgpity dowody na stronniczo$¢ Zarzadu, ktéra stanowitaby
ryzyko istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem.

Istotnosc

Na zakres naszego badania miat wptyw przyjety poziom istotnosci. Badanie zaprojektowane zostato
w celu uzyskania racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie zawiera istotnego
zZnieksztatcenia. Znieksztatcenia mogg powstac na skutek oszustwa lub btedu. Znieksztatcenia s3
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyna¢
na decyzje ekonomiczne uzytkownikdw podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu ustaliliSmy progi iloSciowe dla istotnosci, w tym ogding
istotno$¢ w odniesieniu do sprawozdania finansowego jako catosci. Progi te, wraz z czynnikami
jakosciowymi umozliwity nam okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj, czas i zasieg procedur
badania, a takze oceng wptywu znieksztatcen, zardwno indywidualnie, jak i tacznie na sprawozdanie
finansowe jako catosc.

Koncepcja istotnosci stosowana jest przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowa-
dzaniu badania jak i przy ocenie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz niesko-
rygowanych znieksztatcen, jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu
opinii biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym wszystkie opinie, oswiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu biegtego rewidenta z badania sg wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego
i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i zawodowym
0sgdem biegtego rewidenta.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego 0sgdu byly najbardziej
znaczgce podczas naszego badania sprawozdania finansowego za biezacy okres. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odnieslismy sig
w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu naszej
opinii oraz podsumowali$my naszq reakcje na te rodzaje ryzyka. W przypadku badania sprawozdania
finansowego Funduszu nie uznaliSmy zadnej sprawy za bardziej znaczaca od innych, ocenianych
jako standardowe, w kontekscie naszego badania.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S. A. (, Towarzystwo”) jest odpo-
wiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej i finansowej
i wyniku finansowego Towarzystwa zgodnie z Ustawg o rachunkowosci, przyjetymi zasadami (poli-
tyka) rachunkowosci oraz z obowigzujgcymi Towarzystwo przepisami prawa i statutem, a takze za
kontrole wewnetrzng, ktdrg Zarzad uwaza za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania
finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za oceng zdolnosci
Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw zwigzanych
z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachun-
kowosci, z wyjatkiem sytuacii kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokona¢ likwidacji Funduszu,
albo zaniechac prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawo-
zdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci. Cztonkowie Rady
Nadzorczej sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako catosSc nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie sprawo-
zdania z badania zawierajacego nasza opinie. Racjonalna pewnosc jest wysokim poziomem pewnosci
ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie ze Standardami badania zawsze wykryje



istniejgce istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu
i g uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby
wptyng¢ na decyzje ekonomiczne uzytkownikow podjete na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego ze Standardami badania stosujemy zawodowy 0sad i zachowujemy
zawodowy sceptycyzm, a takze:

e identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego Spowo-
dowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania odpowia-
dajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére s3 wystarczajgce i odpowiednie, aby
stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znieksztatcenia wynikajacego
z oszustwa jest wigksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo moze dotyczy¢ zmowy,
fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btgd lub obejscia kontroli wewnetrznej;

e Uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

e oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$c¢
szacunkow ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

e wyciggamy wniosek na temat odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowoddw
badania, czy istnieje istotna niepewno$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktére moga
poddawac w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacii dziatalnosci. Jezeli docho-
dzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewno$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w sprawozdaniu biegtego 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 sporzgdzenia sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji dziatal-
nosci;

e oceniamy 0going prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym ujaw-
nienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawa transakcje i zdarzenia
W Spos6b zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu odnosnie, migdzy innymi, do planowanego zakresu i czasu
przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich znaczacych stabosci
kontroli wewnetrznej, ktdre zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegalismy stosownych wymogdw etycznych
dotyczacych niezalezno$ci oraz komunikujemy wszystkie powigzania i inne sprawy, ktdre mogtyby
by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam gdzie ma to zasto-
sowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach

Sposrad spraw komunikowanych Komitetowi Audytu ustaliliSmy te sprawy, ktdre byty najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy okres i dlatego uznaliSmy je za
kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba
ze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy, w wyjgtko-
wych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ komunikowana w naszym sprawozdaniu,
poniewaz mozna bytoby racjonalnie oczekiwac, ze negatywne konsekwencje przewazytyby korzysci
dla interesu publicznego takiego ujawnienia.

Sprawozdanie na temat innych wymogdw prawa i regulacji
Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za przestrzeganie obowigzujgcych regulacji ostroznoscio-
wych okreslonych w odrebnych przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie w sprawozdaniu z badania sprawozdania finansowego,
czy Fundusz wypetniat obowigzujgce regulacje ostroznosciowe okreslone w odrgbnych przepisach.
Dla potrzeb niniejszej informaciji za odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia 28 sierpnia 1997 r.
0 organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2017 r. poz. 870 z p6zn. zm.).

Celem badania sprawozdania finansowego nie jest przedstawienie opinii 0 przestrzeganiu obowig-
zujgcych regulacii ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach wymienionych powyze
i opinii takiej nie formutujemy.

W oparciu 0 wykonang przez nas prace informujemy, ze nie stwierdziliSmy przypadkow niewypet-
niania przez Fundusz w okresie od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2017 r. obowigzujgcych regulacii
ostroznosciowych, okreslonych w przepisach wymienionych powyzej, ktdre miatyby istotny wptyw
na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem oswiadczamy, ze nie Swiadczylismy ustug niebe-
dacych badaniem sprawozdan finansowych, dla Funduszu.
Wybdr firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania rocznego sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg Walnego
Zgromadzenia z dnia 20 pazdziernika 2017 roku. Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy
nieprzerwanie poczawszy od roku obrotowego zakoriczonego 31 grudnia 2012 r., to jest przez
6 kolejnych lat.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. 2 0.0., spotki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktdrego rezultatem jest
niniejsze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Barttomiej Szawtowski.

Barttomiej Szawtowski
Kluczowy hiegty rewident

Numer w rejestrze 12780

Warszawa, 29 marca 2018 .

citi handlowy

Warszawa, 29 marca 2018 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie SA petniacy obowiazki depozytariusza dla Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ
WBK zarzadzanego przez Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A., z siedzibg w Warszawie, potwierdza
zgodnos$c¢ ze stanem faktycznym danych dotyczacych aktywow i zobowigzan funduszu oraz wynik finansowy przedstawione
w sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku.

T

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Marcin Szejka Piotr Sawa
Petnomocnik Petnomocnik
SBK C 26200 SBK D 23487

STATUT AVIVA OTWARTEGO FUNDUSZU EMERYTALNEGO
AVIVA BZ WBK

(tekst jednolity obowigzujgcy od dnia 18 sierpnia 2016 1)

. Postanowienia ogdine

§ 1. Podstawa prawna dziatalnosci Funduszu

1. Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK, zwany dalej ,Funduszem”, zostat utworzony na podstawie
ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizaciji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, zwanej dalej
L,ustawg”.

2. Fundusz dziata na podstawie ustawy, innych przepisow prawa oraz niniejszego statutu.

3. Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

§ 2. Nazwa Funduszu
Fundusz dziata pod nazwa ,Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK”.

§ 3. Siedziba Funduszu
Siedzibg Funduszu jest Warszawa.

§ 4. Przedmiot dziatalnosci Funduszu

1. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie srodkow pienieznych i ich lokowanie z przeznaczeniem
na wypfate cztonkom Funduszu emerytury po osiggnieciu przez nich wieku emerytalnego oraz emerytury
czesciowej, 0 ktorych mowa w ustawie z dnia 17 grudnia 1998 r. 0 emeryturach i rentach z Funduszu
Ubezpieczen Spotecznych, lub okresowej emerytury kapitatowej, o ktérej mowa w ustawie z dnia 21 listopada
2008 r. 0 emeryturach kapitatowych.

2. Fundusz dziata na obszarze Polski i za granicg, w granicach przewidzianych w przepisach prawa.

3. Fundusz dokonuje wypfat na rzecz cztonkéw Funduszu i innych oséb uprawnionych na zasadach okreslonych
W przepisach ustawy, z zastrzezeniem postanowien rozdziatu VI.

§ 5. Cztonkostwo w Funduszu
Zasady cztonkostwa w Funduszu, w tym prawa i obowigzki cztonkdw Funduszu, sg okreslone w przepisach
prawa.

II. Powszechne Towarzystwo Emerytalne

§ 6. Dziatalnos¢ Towarzystwa

1. Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK Spétka Akcyjna, zwane dalej , Towarzystwem”,
jest organem Funduszu, zarzadza nim i reprezentuje w stosunkach z osobami trzecimi.

2. Towarzystwo zarzadza Funduszem odptatnie. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia pobieranego przez
Towarzystwo jest okreslona w ninigjszym statucie.

§ 7. Siedziba i adres Towarzystwa
1. Siedzibg Towarzystwa jest Warszawa.
2. Adres Towarzystwa jest nastepujgcy: ul. Inflancka 4B, 00-189 Warszawa.

§ 8. Sposadb reprezentacji Funduszu przez Towarzystwo

Do reprezentowania Towarzystwa jako organu Funduszu sg upowaznieni:
1) dwaj cztonkowie Zarzadu Towarzystwa — fgcznie

lub

2) cztonek Zarzadu Towarzystwa tacznie z prokurentem.

§ 9. Kapitat zaktadowy i akcjonariusze Towarzystwa

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi 137 000 000 ztotych i dzieli sig na 13 700 akcji imiennych o wartosci
nominalnej 10 000 ztotych kazda.

2. Akcjonariuszami Towarzystwa sg:

1) Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., posiadajace 12 330 akcji;

2) Bank Zachodni WBK S.A., posiadajgcy 1 370 akgji.

IIl. Depozytariusz

§ 10. Dziatalno$¢ Depozytariusza

1. Depozytariuszem przechowujgcym aktywa Funduszu jest Bank Handlowy w Warszawie S.A.

2. Depozytariusz wykonuje zadania zwigzane z przechowywaniem aktywdw Funduszu na podstawie stosownej
umowy.

§ 11. Siedziba i adres Depozytariusza

1. Siedzibg Depozytariusza jest Warszawa.

2. Adres Depozytariusza jest nastepujacy: ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa.

IV. Rodzaje, wysokoSc, sposob kalkulacji i pokrywania kosztow obcigzajgcych czionkow
Funduszu

§ 12. Potrgcenia z wptacanych sktadek

Fundusz obcigza cztonkow optatg na rzecz Towarzystwa, pobierang w formie potrgcenia z kwoty wptaconej

sktadki przed jej przeliczeniem na jednostki rozrachunkowe, w nastgpujgcej wysokosci:

1) 1,75% kwoty wptaconej sktadki do dnia 31 lipca 2014 roku;

2) 0,75% kwoty wptaconej sktadki od dnia 1 sierpnia 2014 roku.

§ 13. Uchylony.
§ 14. Uchylony.

V. Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob oraz tryb kalkulacji i pokrywania kosztow
obcigzajacych Fundusz

§ 15. Sposoby pokrywania kosztow dziatalnosci Funduszu
1. Koszty dziatalnosci Funduszu pokrywane sa bezposrednio z aktyw6w Funduszu lub ze Srodkow Towarzystwa.



2. Bezposrednio z aktywdw Funduszu sg pokrywane:

1) koszty zwigzane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania aktywow Funduszu, stanowigce réwno-
warto$¢ optat ponoszonych na rzecz osob trzecich, z posrednictwa ktorych Fundusz jest obowigzany
korzystac¢ z mocy przepisow prawa,

2) koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu stanowigce réwnowarto$¢ wynagrodzenia
Depozytariusza,

3) koszty rachunku premiowego,

4) koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo stanowigce rownowartos¢ wynagrodzenia pobieranego
przez Towarzystwo,

5) koszty wynikajgce z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony
na podstawie odrgbnych przepiséw i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz
dziatalnoscig statutowa.

2a. Uchylony.
3. Koszty dziatalnosci Funduszu, ktdre nie sg pokrywane bezposrednio z jego aktywdw, ponosi Towarzystwo.

§ 16. Koszty zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem aktywow Funduszu

1. Koszty zwigzane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania aktywdéw Funduszu denominowanych
w ztotych, stanowigce rownowarto$¢ optat ponoszonych na rzecz osdb trzecich, z ktdrych posrednictwa
Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy przepisdw prawa, wynoszg maksymalnie:

1) 0,12% wartosci transakcji - w przypadku obligacji i innych dtuznych papieréw wartosciowych bedacych

przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy;

2) 0,25% wartosci transakcji - w przypadku:

a) akcji, praw poboru, praw do akji, obligacji zamiennych bedacych przedmiotem lokat Funduszu
zgodnie z przepisami ustawy;

b) certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne zamkniete;

¢) jednostek uczestnictwa zbywanych przez fundusze inwestycyjne otwarte lub specjalistyczne
fundusze inwestycyjne otwarte;

d) innych aktywow denominowanych w ztotych bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie
Z przepisami ustawy.

2. Koszty zwigzane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania aktywéw Funduszu denominowanych w
walutach panstw bedgcych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, lub cztonkami Organizacji Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, stanowigce rownowartosé opfat
ponoszonych na rzecz 0sob trzecich, z ktorych posrednictwa Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy
przepisow prawa, wynoszg maksymainie:

1) 0,12% warto$ci transakcji —w przypadku obligacji i innych dtuznych papierow wartociowych denomi-
nowanych w walucie panstw, o ktérych mowa w ust. 2, bedgcych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie
Z przepisami ustawy;

0,24% wartodci transakcji — w przypadku akcji, praw poboru, praw do akcji, obligacji zamiennych,

bedacych przedmiotem oferty publicznej na terytorium panstw, o ktérych mowa w ust. 2, oraz akcji

spdtek notowanych na rynku regulowanym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska oraz obligacii
zamiennych na akcje tych spotek, a takze notowanych na tych rynkach prawach poboru i prawach do
akcji;

dla innych aktywow denominowanych w walucie innej niz krajowa bedgcych przedmiotem lokat Funduszu

zgodnie z przepisami ustawy:

a) 0,25% wartosci transakcji — w przypadku optat na rzecz krajowego domu maklerskiego;

h) 1% warto$ci transakcji — w przypadku optat na rzecz zagranicznej instytucji wspdlnego inwesto-

wania.

3. Optaty ponoszone na rzecz 0s6b trzecich zgodnie z postanowieniami ust. 1 oraz ust. 2 s pobierane przy
rozliczaniu kazdej transakcji nabywania lub zbywania aktywow Funduszu za posrednictwem tych osob.

§ 17. Koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu
1. Wynagrodzenie Depozytariusza pokrywane bezposrednio z aktywow Funduszu obejmuije:

1) prowizje za przechowywanie aktywow Funduszu w maksymalnej wysokosci 0,0045% w skali miesigca,
naliczang od warto$ci aktyw6w netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesigca i pobie-
rang miesiecznie;

2) optate za rozliczanie transakcji papierow wartosciowych w maksymalnej wysokosci 10 ziotych od kazdej
rozliczonej transakcji papierami wartociowymi, nalezng i pobierang od dnia, w ktorym wartosS¢ aktywdw
netto Funduszu przekroczy 5.000.000 ztotych, z zastrzezeniem pkt. 3 ponizej;

3) optate za rozliczenie transakcji papierow wartosciowych w maksymalnej wysokosci 60 ziotych od kazdej
rozliczonej transakcji papierami wartosciowymi przechowywanymi za granica.

2. Wyptata wynagrodzenia, o ktérym mowa w ust. 1, jest dokonywana w okresach miesiecznych, na podstawie
faktury wystawionej przez Depozytariusza i zaakceptowanej przez Fundusz, w terminie 14 dni od dnia
doreczenia faktury Funduszowi.

§ 17a. Koszty rachunku premiowego

1. Koszty rachunku premiowego stanowig réwnowartos¢ srodkow przekazywanych na rachunek premiowy
w kwocie wynoszacej 0,005% wartosci zarzgdzanych aktywdw netto Funduszu w skali miesigca.

2. Kwota okreslona w ust. 1 obliczana jest na kazdy dzien ustalania wartosci aktywow netto Funduszu i ptatna
w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca.

§ 18. Koszty zarzgdzania Funduszem przez Towarzystwo
1. Maksymalna kwota wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo za zarzadzanie Funduszem wynosi

w skali miesigca:

1) 3 600 000,00 ztotych — przy warto$ci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w przedziale
od 0 do 8 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz 0,045% wartosci zarzadzanych aktywow netto
Funduszu w skali miesigca,

2) 8 400 000,00 ztotych — przy wartosci zarzgdzanych aktywow netto Funduszu w przedziale
od 8 000 000 000,01 do 20 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wigcej niz suma kwoty 3 600 000,00
Ziotych i kwoty wynoszacej 0,04% nadwyzki ponad 8 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych
aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,

3) 13 200 000,00 ztotych — przy wartosci zarzagdzanych aktywdw netto Funduszu w przedziale
od 20 000 000 000,01 do 35 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wigcej niz suma kwoty 8 400 000,00
Ziotych i kwoty wynoszacej 0,032% nadwyzki ponad 20 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzgdzanych
aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,

4) 15 500 000,00 ztotych — przy wartosci zarzgdzanych aktywdéw netto Funduszu w przedziale od
35000 000 000,01 do 45 000 000 000,00 Ztotych, jednak nie wigcej niz suma kwoty 13 200 000,00
Ziotych i kwoty wynoszacej 0,023% nadwyzki ponad 35 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzgdzanych
aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,

5) 15 500 000,00 ztotych w skali miesigca — przy wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu prze-
kraczajgcej 45 000 000 000,00 ztotych.

2. Przy ustalaniu wartosci aktywow netto Funduszu, o ktdérej mowa w ust. 1, nie uwzglednia sig wartosci lokat,

0 ktdrych mowa w art. 141 ust. 1 pkt. 11-14 ustawy.

3. Kwota wynagrodzenia jest obliczana na kazdy dzien ustalania wartosci aktywdéw netto Funduszu i pfatna

w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca.

§ 18a. Uchylony.

§ 18Db. Koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych

1. Koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na
podstawie odrgbnych przepisow i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz dziatal-
no$cig statutowg pokrywane sg bezposrednio ze srodkow Funduszu.

N
—

w
=

2. Rodzaj, maksymalng wysoko$¢, sposdb i tryb kalkulacji danin, o ktdrych mowa w ust. 1 okreslajg stosowne
prawodawstwa panstw, w ktérych Fundusz podejmuije dziatalnos¢ lokacyjna.

VI. Wyptaty ratalne

§ 19. Zasady dokonywania wyptat ratalnych
. Jezeli, w zwigzku ze $miercig czionka, Fundusz jest obowigzany dokonac w ratach wyptaty bezposredniej
na rzecz osoby uprawnionej, wyptata ta jest dokonywana z zachowaniem ponizszych postanowien.

2. Dyspozycja osoby uprawnionej dotyczaca wyptaty w ratach powinna okreslac liczbe rat oraz sposob ich

ptatnosci.

Osoba uprawniona moze zazadac¢ wyptaty w dwach lub czterech ratach przez okres 2 lat.

4. Wypfaty kolejnych rat dokonywane sg odpowiednio w odstepach rocznych lub pétrocznych, liczac od daty
Zlozenia dyspozycji przez osobe uprawniong, z tym ze wypfaty dokonywane sg pierwszego dnia roboczego
po uptywie odpowiednio - okresu rocznego lub pétrocznego.

5. Fundusz wyptaca kolejne raty w wysokosci odpowiadajacej iloczynowi liczby jednostek rozrachunkowych
przypadajacych na kazda rate oraz wartosci jednostki rozrachunkowej w dniu bezposrednio poprzedzajgcym
dzien wyptaty kolejnej raty. Ustalenie liczby jednostek rozrachunkowych przypadajacych na poszczegdine
raty nastepuje poprzez podzielenie jednostek rozrachunkowych zaliczonych na rachunku zmartego cztonka
w dniu otrzymania przez Fundusz dyspozycji osoby uprawnionej przez liczbe rat okreslonych w tej dyspozycji.

6. Wyptata w ratach moze by¢ dokonana przekazem pocztowym lub na rachunek osoby uprawnionej, zgodnie
z dyspozycja tej osoby.

7. Osoba uprawniona moze zazadac dokonania jednorazowej wyptaty nie wyptaconych rat przed uptywem
okresu, 0 ktdrym mowa w ust. 3. Fundusz dokonuje wyptaty jednorazowej ostatniego dnia roboczego
miesigca, w ktérym osoba uprawniona ztozyta odpowiednig dyspozycie, z zastrzezeniem ze w przypadku
otrzymania przez Fundusz dyspozycji osoby uprawnionej w okresie pdzniejszym niz 3 dni robocze przed
uptywem ostatniego dnia roboczego tego miesigca, Fundusz dokonuje wyptaty jednorazowej w terminie
3 dni roboczych od dnia otrzymania dyspozyciji 0soby uprawnione;.
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VII. Dziatalnos¢ informacyjna Funduszu

§ 20. Ogtoszenia Funduszu
Dziennikiem o zasiegu krajowym przeznaczonym do ogtoszen Funduszu jest Rzeczpospolita.

§ 21. Prospekt informacyjny
Fundusz ogtasza prospekt informacyjny raz w roku w terminie 3 tygodni od zatwierdzenia przez Towarzystwo
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

§ 21a. Tryby i formy przesytania informacji okresowych

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu, w regularnych odstepach czasu, nie rzadziej jednak niz
co 12 miesigcy, informacje o Srodkach znajdujgcych sie na rachunku cztonka, terminach dokonanych
w tym okresie wptat sktadek i wyptat transferowych oraz przeliczeniu tych sktadek i wypfat transferowych
na jednostki rozrachunkowe, o wynikach dziatalnosci lokacyjnej Funduszu, a takze o zasadach polityki
inwestycyjnej i celu inwestycyjnym Funduszu, wraz ze wskaznikami, do ktérych sg pordwnywane osiggane
przez Fundusz stopy zwrotu. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu informacii, o ktérych
mowa w poprzednim zdaniu, ktére moga by¢ stosowane w Funduszu, to:

1) korespondencja dostarczana droga elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego
przez Fundusz dla cztonka Funduszu;

2) korespondencja dostarczana drogg elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez
cztonka Funduszu;

3) korespondencja wysytana zwykfg przesytkg listowg na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.

1a. W informacji, o ktérej mowa w ust. 1, Fundusz umieszcza takze nastgpujace informacje:

1) stopy zwrotu Funduszu osiggane w przesziosci;

2) wysokoS¢ optat potrgcanych z wptaconych skfadek, oraz kosztow zwigzanych z realizacjg transakcji
nabywania, zbywania, przechowywania aktywow Funduszu, zarzadzania Funduszem oraz koszty wynikte
z otwarcia rachunku premiowego;

3) opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu.

2. Informacja, o ktdrej mowa w ust. 1, przesytana jest w trybie i formie uzgodnionej z czton-
kiem Funduszu, z uwzglednieniem postanowien zdan nastgpnych. Do dnia 31 grudnia 2016 r.
za forme domy$ing przesytania informacji, o ktorej mowa w ust. 1, uznaje sig forme wskazang
w ust. 1 pkt 3). Od dnia 1 stycznia 2017 r. za forme domysing przesytania informacji, o ktérej mowa
w ust. 1, uznaje sie forme wskazang w ust. 1 pkt 1).

3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1
pkt. 1, 2 albo 3.

4. Czonek Funduszu moze w dowolnym momencie zmienic tryb i forme otrzymywania informacji, o ktorych
mowa w ust. 1 pkt. 1, 2 albo 3, w nastgpujacy sposab:

1) pisemnie za posrednictwem poczty na adres siedziby Towarzystwa; lub
2) poczta elektroniczng; lub
3) telefonicznie.

§ 21Db. Tryby i formy przesytania informacji na zgdanie cztonka Funduszu
1. Fundusz jest obowigzany, na zadanie cztonka Funduszu, udzieli¢ mu informacji okreslajacej pieniezna
wartos¢ Srodkow zgromadzonych na jego rachunku. Tryby i formy przesytania kazdemu czionkowi Funduszu
informacii, o ktorych mowa w zdaniu poprzednim, ktére moga by¢ stosowane przez Fundusz, to:
1) korespondencja dostarczana drogg elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stwo-
rzonego przez Fundusz dla cztonka Funduszu;
2) korespondencja dostarczana droga elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez
cztonka Funduszu;
3) korespondencja wysytana zwykfg przesytkg listowg na ostatnio wskazany przez czionka Funduszu adres.
2. Informacije, o ktdrych mowa w ust. 1, przesytane sg w trybie i formie uzgodnionej z cztonkiem Funduszu.
3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1
pkt. 1, 2 albo 3.

§ 21c. Tryby i formy przesytania informacji o rozpoczeciu przekazywania srodkow

zgromadzonych na rachunku cztonka do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych.
Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu informacje o rozpoczeciu przekazywania srodkow
zgromadzonych na rachunku cztonka w zwigzku z ukonczeniem przez cztonka wieku nizszego
0 10 lat od wieku emerytalnego, oraz o sposobie przekazywania srodkow, w trybie i formie uzgodnionych
z cztonkiem Funduszu dla informacji okresowej, opisanych w § 21a ust. 11 2.

§ 22. Informacje 0 zmianie statutu
Fundusz informuje o wszelkich zmianach statutu poprzez ogtoszenie zmian w dzienniku o zasiegu krajowym,
0 ktorym mowa w § 20.

VIII. Postanowienia koncowe

§ 23. Likwidacja Funduszu
Likwidacja Funduszu nastepuje na zasadach okreslonych w przepisach prawa.



