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OSWIADCZENIE ZARZADU

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

zestawienie lokat funduszu wediug stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce
sktadniki lokat funduszu o wartosci 117 870 tys. zt;

bilans funduszu sporzgdzony na dzieft 30 czerwca 2017 roku, wykazujacy warto$é aktywow
netto funduszu w wysokosci 130 188 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji funduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
7 736 tys. 2t

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujace zmnigjszenie wartosci aktywow netto funduszu w
wysoko$ci 5 736 tys. zi.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS AKTYWNEJ ALOKACJI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2017
ROKU
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| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrdwnowazony,

- Aviva Investors Poiskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej (obecnie Aviva Investors Europejskich Akcji),
- Aviva Investors Matych Spétek,

- Aviva Investors Nowych Spédtek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

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

- Aviva Investors Dhuznych Papieréw Korporacyjnych oraz

- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,Subfundusz’) zostal utworzony jake Commercial
Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzja nr DFIAW/4032-
14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrzesnia 2004 roku.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku weszly w zycie zmiany statutu ww. funduszu, w wyniku ktorych nastapita
m. in. zmiana jego nazwy na Commercial Union Fundusz inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacii.

W dniu 28 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy na Aviva investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacii.

W dniu 31 maja 2011 roku Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji, na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 stycznia 2011 roku (decyzja nr
DFL/4032/92/7/10/11/VHU/14-7-1/AP), zostal przeksztaticony w subfundusz .Aviva Investors Aktywnej
Alokacji wydzielony w ramach Funduszu.

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

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

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gléwnie poprzez aktywna alokacje aktywéw Subfunduszu ktora
polega na:

a) zmianie proporcji migdzy lokatami aktywéw Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i diuznym oraz

b)  zmianie proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu migdzy skiadnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegoinych kias aktywow.

Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywéw pomigdzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze diuznym.
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Lokaty w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym lub kidrych cena bezposrednio lub
posrednio zatezy od cen instrumentow o charakterze udziatowym lub indekséw akcyjnych, w jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg, a
takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych tub tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspéinego inwestowania, zarzadzanych przez
Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa, ktdrych polityka inwestycyina dopuszcza,
miedzy innymi, lokowanie w akcje, moga stanowic od ¢ do 100% aktywéw Subfunduszu.

Catkowita wartosé lokat w instrumenty rynku pienieznego, diuzne papiery wartosciowe, instrumenty,
ktérych cena bezposrednio lub posrednio zaleZzy od instrumentéw rynku pienieznege lub diuznych
papieréw wartoéciowych, depozyty bankowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania
majgce siedzibe za granicg, a takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa,
ktorych polityka inwestycyjna dopuszcza lokowanie aktywow, miedzy innymi, w papiery wartoéciowe
lub instrumenty o charakterze diuznym, moze stanowic¢ od 0 do 100% wartosci aktywoéw Subfunduszu,

Niezalezne od decyzji alokacyjnych, dotyczacych wyboru podstawowych klas aktywow lub rynkdw,
Subfundusz dokonuje aktywnych decyzji o udziale walut zagranicznych w aktywach Subfunduszu.

Subfundusz nie dokonuje aktywnej selekeji poszczegdlinych emitentow akcji. Zamierzony poziom
alokacji aktywow Subfunduszu do klasy lokat w instrumenty o charakterze udziatowym uzyskuje sie,
miedzy innymi, poprzez aktywna selekeje jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutow uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne {ub przez instytucje wspodlnego
inwestowania majace siedzibg za granica, inwestujgcych w akcje.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem rejestrowym dia
Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY |1 DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz craz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci {j. co najmniej 12
miesigcy po dnhiu 30 czerwca 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzief podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktdre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerwea 2017 r. 31 grudnia 2016 .

Watos¢  Wartoséwediug | ooenor?  Wartod¢  Wartostwedhg | oonioW)
{w tysiacach ztotych) wg ceny wyceny na dziefi aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogolem nabycia bilansowy ogdlem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 ¢ .00
Prawa do akeji 0 0 0,00 0 0 2,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 ] 0 8,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 28403 27718 21,08 47110 49 890 38,34
Instrumenty pochodne 0 557 042 0 251 0,19
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 6,00 0 0 8,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucie wspdinego
inwestowania majaoe siedzibe za 78 455 89595 68,03 73829 821865 59,87
granica
Wierzytelnosei 0 ] 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 ,00
inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 106 858 117 870 89,50 120 939 132 306 96,40

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego zestawienia

lokat
4
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartosciowe

{w tysigcach zlofych z wyjatkiem warlosc! nominakiej ofaz iloici papierdw wartosciowych podane] w sziukach)

Wartosc Procento
] Wartost
Kraj Termin . wediug wy udzlat
Diutne paplery Rodzaj . b Warunki Warlosé : wediug
wartchciowe rynku Nazwa rynhi: Emitent sle_dzohy wykupu rrer- oprocentowania nomiralhs Liczba ceny wycany w
emitenta mm-dd nebyeia na dzlen aktywach
¥ bilansowy ogaten
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony plenigine
inne
0 !em?inie wykupu do 1 roky l o | 0 l o I 00
razem:
0 termisle wykupu powykej 1 roku:
Chbligacje
&20;1925?796 w | AR D”sé:g‘;:e“’“ Read Sarbi Serbiz wee0s | o stone e | 100000 | 1800 8272 5823 442
:',‘,'ZLg;gg! 0c06e) AR Bon:‘;istgi g | SxabPaiswa | Polsca 2021.01-25 ch"‘:]m:;"g‘;‘% 100000 250 284 28 019
;ﬁ_%ms ) AR Bon;?pitggzm o | swarvParsta Folska 200025 |, e 1000,00 7 78 7% 006
(';?_007020101091 5 AR Bon;;’;f‘;zl g | Sk Paetua Polska 20210725 prucﬁ::?gai'ﬁ% 100000 | 2550 2453 2480 108
(S)I(:s%%?fzama) ARRR D“?:g‘ﬂ::““ Rzad Sowenii | Sloweria 2023-05-10 pm‘:'::?gaas% 100000 | 1500 5934 6496 493
;ﬁ%ﬁo 105556) IAR Bmlé;‘j‘gzl e | SkabPaiss | Poisa apage2s | IMEMESUE | guare | 46w §934 5977 454
:ﬁ%ﬁsm sate IAR Bonlg::mla b | SkeroPaictua Polska 202540725 m;‘?;ﬂ’fgazs% 1600,00 100 101 101 008
g"ﬁmw& AR Bunj:p::l;glan o | skarbPaistua Poiska 2026-07-25 Pm:::‘;wsg’gjm 1000,00 7 7 73 0,06
&"sﬂfﬁwm ARRR S‘"E?:an?:’:“‘ Read Chorwaci | Chomwagia | 20270820 pm‘;‘:':\:‘:gam% 1o00g0 | 1000 4184 4203 326
&%‘195"9‘;21;3 wg | ARRR S“gfm:;d‘ ReqdRumori | Rumuréa 2027.04-49 ol clopa o | 190000 500 2114 241 160
Hu271027 ) ) slala stopa
uonioatisy | MVRA e dotyczy Rzad Wogier Wegry 27027 | oo | 10000 205 P & 003
Razem 12532 28403 27718 2,05
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
O terminle wykupu powyie 1 12532 28403 T8 705
roku razem.
Dhuine paplery wartodciowe 12532 26403 218 21,05
Tazem

AR-RR - aktywny rynek-rynek requlowary

AR-ASO - aktywny rynek-afisrhatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynke aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objaénienia stanowia integraing czesé ninigjszego zestawienia
lokat
5
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2.2. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibe za

granica
{w lysigcach zlolych Z wyjatkiem iloci papierc ych podane; w srtukach}
TYTULY UGZESTNICTWA Eprgrowme Wartobt ‘:m;‘ Procentowy
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLREGD Radza| , Kraj siedziby . wedlug udzial w
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBEZA | rynku Nazwa ynku Nazwa ermitents emitents | SR | eony wyees | aitywach
GRANICA nabycia bllansowy ogotem
ATEMERG NKTS LOCALCURRENGY BOND ) -
PN L0tz wcEm) NNRA tie dotyezy Aviva Investors SIGAY Luksemburg 3250 2075 2296 169
t‘:‘ﬁ'&?ﬁ;’:&?““”"ﬁq”m FUND 1 NNRA nie dotyczy Aviva Investors SCAV Luksembirg 5800 7603 B375 712
DEX EURQ STOXX S0UCITS ETF (OR} XETRA {Deutsche b x-trackers EUROC STOXX 50 UGITS
U000t ARRR b Luksombug | 80000 | 4046 | 16086 1219
DEX EURO STX DIV 30UCITS ETF {DR) XETRA (Doutsche b ¥-ackers EURO STOXX Select
(LLOZ82095535) ARRR Boerse Grup) Divirend 30 UCITS Luksembirg 5000 a 457 2.5
LYXOR DAX (DR) UGITSETF )
ity ARRR | Pais Stock Exchange LYXOR ETF DAX Luksemburg | 16900 5623 5404 638
LYXOR ETF GAG 40 (FRO007052782) ARRR | Paris Stock Exchange LYXOR ETF GAC 40 Francia 23000 4115 5016 581
LYXOR ETF DALYDOUBLE SHORT BUND ) LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT )
(FROQ10869578) AR-RR Paris Stock Exchange BUND Francja 62000 0375 8795 7.44
('E\éxogggsrraggifuaomoxx 5 ARRR | Paris Stock Exchangs LYXOR ETF DJ EURO STOXX 50 Francia seest | im0 14084 10,68
LYXOR ETF JBEX 35 (FROD10251744) ARRR | Madid Stock Exchanga LYXOR ETF IBEX 35 Francia 0063 | 483 | 15018 128
LYXOR EURO STOXXBANKS (DR) UGITS ) LYXOR EURO STOXX BANKS {DR) ]
ETF (FROCHE45647) AR-RR Pais Stock Exchange UCITS ETF Francja 11 200 5124 533 4,05
t’é’;g;mfw ORWCITSETFDEUR | sopr | Paris Stock Exchange LYAOR MSCI EMU UCITS ETF Francja 18500 2203 2955 224
TYFULY UCZESTNICTWA EMITOWANE
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA 4214 | TBASH | 89595 65,03
GRANICA razem
AR-RR - aktywny rynek-tynek regulowany
AR-ASC - aktywny rynek-alternatywny system
obrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane narynky aktywnym
2.3. Instrumenty pochodne
Rodzal N Kraf Wattosc t:::fj Procentowy
o a7Wa by Inst t N wedlug udzial w
INSTRUMENTY POCHODNE ol || e Emitent (wystawca) |  Siedziby g Lesba | Yo wpeany 12 it
(wystawcy) nabycla bilahsowy ogélem
L. Wystandaryzowane instrumenty pochodne
o 2 t 557 042
FORWAREY EUFIPLN 317 2017 SHOGT BF - Towiate GaneraR A,
W) NNRA ] niedotyczy | Sogee Genersia S Polsta | 20260000 EURO 1 o 254 0,10
FORWARD USCIFLR 2607 2017 SHORT - Sovieta Generalo SA.
e NNRA | nie dotyczy | So5iom Goneraie S Polska 3340 000 USD 1 o 303 0.23
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 0 557 042

AR-RR - aktywny rynek-rynek ragutowany

AR-ASQ - aktywny rynek-altsrnatywny system obrofu

1AR - inny aktywny rynak
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czeéé niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

w tysiacach z2lotych z wyjatkiam ilosci papierdw wartosciowych pedane] w szhikach)

Wartos¢ Wartosé wedlug .
Gwarantowane skiadniki fokat Rodzaj ﬁ;‘;’: wedlug ceny | wyceny na dzien P;okr:;:l:;you%z':;‘w

nabycia bilansowy 8
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paidstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP ¢ 0 o 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu o 0 0 0.00
terytorialnego '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafistwa naleiace do 0 0 0 0.80
OECD {z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskie]) ’
Papiery wartociowe gwarantowane prez migdzynarodowe
instytucje finansowe, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z paristw nalezacych do OECD

[w lysigeach Ziotych}
Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art, 98 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach ogélem
¢ 0,00
{w tysiacach zlatych)
Wartosc Procentowy
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o kisrych mowa w art. 107 ustawy ediug Fyseny a“k"t;":: bl
bilansowy ogolem
Na dzieri bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subjunduszu papiery wartosciowe nabyte od padmiotw, o kirych 0 0.00
imowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. !
‘Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
! o Warteie
Papiery wartoiciows smtoane przez Wartosc wedlug | wediug | Procentowy udzial
étych o iu't e h'lb ; ' | Hazwa omitenta Kraj siedziby emHents §  Roézaj rynku Nazwa rynii Liceba “ul:s:y:':ﬁl w::;:glm w :mch
jedne z panstw QECD Bitansawy
0 9 2,00

Zalgczone dodatkowe informacie i objagnienia stanowia integraing cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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il BILANS
. 30 czerwea 31 grudnia
(w tysiaeach ziotych) ATtk 2076 rok
l. Aktywa 131719 137 256
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 13 539 4211
2. Naleznosci 310 524
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 i}
4. Skiadniki fokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 105672 113 813
- diune papiery wartosciowe 27678 42 454
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 198 18 708
- diuzne papiery wartosciowe 40 7436
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 135 1332
il Aktywa netto (I-lf) 130 188 135 924
V. Kapitat funduszu 116 644 130 116
1. Kapitat wptacony 1611156 1538 871
2. Kapitat wyplaceny (wielkosé ujemna) {1494 512) (1 408 755)
V. Dochedy zatrzymane 3oss {5 309)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (7 872 {13 104)
2. Zakumutowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 960 7795
Vi Wzrost {spadek} wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10 456 11117
VH. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji {(IV+V+{-Vl) 130 188 135924
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1049476,52 1161 876,31
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 124,05 116,99

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé

niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC.JI

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia-

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

|. Przychody z lokat 7440 4128 1322
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 14 1674 13
2. Przychody odsetkowe 733 2454 1309
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 6693 ¢ 0
4. Pozostale 0 o 0
Il. Koszty funduszu 2208 11 087 9 346
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2177 4018 1979
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 4] 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne ] 0 0
6, Uslugi w zakresie rachunkowosci 6 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 4]
8. Uslugi prawne 0 0 0
9, Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 H
11. Ujemne salde réznic kursowych 0 6 865 7326
12. Pozostate, w tym: X3 204 41
- optaty za prow. rachunkow bankowych oraz rozl. transakcji na pap. wart. H 80 41
i, Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto (II-IH) 2208 11087 9 346
V. Przychody z lokat netto {i-IV) 5232 (6 959) (8 024)
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 2504 5930 (2 282)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 31865 2652 1717
- z tytulu réinic kursowych 1183 9 880 9382
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (661) 3278 (3999)
- Z tytulu roznic kursowych {7 299) {1370} (1167)
VH. Wynik z operacji 7736 {1 029) (10 306)
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa {w ziotych) 7,37 {0,89) {6,29)

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

ninigjszego rachunku wyniku z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

g\; gz*i‘qﬁét\:: ilz;ggqh z wyjatkiem wa(loéci aktywéw neto na jednostke uczestnictwa podanej w :1ms tgzc:rﬂz 1;%%%; :1305 tz:::;;
jednostek uczestictwa podanej w sztukach) 2017 roku 2016 roku 2016 roku
I ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 135924 237 629 237 629
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 773 {1028} {10 306}
a) Przychody z lokat netto 5232 (6 959} {8 024)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3165 2852 1717
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat {(661) 3278 (3 699)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 7736 (1 029) {10 3086)
4, Dystrybucja dochodéw {przychodéw) funduszu {razem): 0 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
§. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {13472 {100 676) {46 805)
a} Powigkszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 72285 261978 142 (31
b} Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (85 751) (362 654) {188 836)
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+-5) {5 736) {101 705) &7111)
7. Warto$¢ aktywow netio na koniec okresu sprawozdawczego 130 188 135924 180 518
8. $rednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 132 683 178194 198 623
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, w fym: {112 399,7900) {912 366,9700) (436 390,4800)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 599 308,9500 2336 329,9800 1287 049,3400
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (711708,7400) (3250 696,9500) (1723 439,8200)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {112 399,7300) {912 365,9700) {436 390,4800)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu, w tym: 1 049 476,5200 1161 876,3100 1 637 852,8000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 14053 027,7300  14353718,7800 13 302 438,1400
b) Liczka odkupionych jednastek uczestnictwa (13903 551,2100) (13191 842,4700) (11 664 585,3400)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 1049 476,5200 1161 876,3100 1637 852,8000
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
s}:'rav‘:vvoazﬁgfcz :;Ct’ywbw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 116,99 114,55 114,55
2. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 124,05 116,99 110,22
5:;1'8 :;:cd:i:g; zmiana wartoéci aktywéw neto na jednostke uczesinictwa w  okresie 6,03 213 @.78)
:sg::rr:::gz :t::;:ce n'ci(tywow netto na jednostke uczeshictwa w okresie sprawozdawczym, ze 116,92 10278 102,78
- data wyceny 2017-01-31 2016-02-11 2(16-02-11
ﬁék!:::gemmag\:wmﬁ;lo?:yaktywbw nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 126,53 116,99 113,02
- data wyceny 201705-05 2016-12-30 2016-04-21
s‘:)lra:rv:zr;ﬁs cza:v?nm;g“\; s::S:ni :; J:&nﬁsﬁn;czesmmtwa wediug ostatnie] wyceny w okresie 124,08 116,99 110,22
- data wyceny 2017-06-30 2016-12-30 2016-08-30
IV, PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W $SREDNIE) WARTOSCI AKTYWOW 336 622 9.46
NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: ! ’ '
1. Procertowy udziaf wynagrodzenia dia towarzysiwa 331 225 2,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie .00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dia depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Proventowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 3,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 3,00 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integraing czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U, Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie”).

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

1.1.2.Uimowanie w ksiggach rachunkowych operacji dofyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczs,

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuyje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu ustalonege dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dziefi ujecia tych operacii w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skfadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia réwnag zeru,

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowanag o ewentuaine dopfaty lub ofrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalne] nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysockosci

kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda .najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokoéci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktdre] mowa powyZzej nie stosuje sie do:

v papierow wartoéciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

v nalezno$ci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartesciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymane] pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia 0 pozyczkach papieréw wartosciowych.

(N
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejncsci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktorych zaciagnhiecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie weditug metody
~hajdrozsze likwiduje sig¢ jako pierwsze” (HIFC).

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

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

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

Podatki z tytulu dochodéw od odsetek lub innych pozytkdw uzyskanych od papierdw
wartosciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochoddw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiggowe] rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigekszaja niezrealizowang
strate) z wyceny koniraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegodlnosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v" koszty odsetkowe,

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

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

22,

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

Papiery wartogciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartoséciowych.

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

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdine

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

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe], z zastrzezeniem skiadnikdéw, o kidrych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gidwnegeo

W przypadku, gdy skiadniki fokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigcej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyZszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtdwnego lub wlasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcege miesige, w kiérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposdb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt. A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacy jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu ub wartodci.

Diuzne papiery wartoéciowe notowane na aktywnym rynku

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Gielda Papierdw
Warto$ciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Dluzne papiery warlosciowe, dla ktorych rynkiem gléwnym jest Treasury
BondSpot Poland - wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w przypadku jego braku dia
danego papieru warto$ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegdinosci na podstawie:

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

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

c) $redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych {aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o kiérych mowa w lit. a} — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogtoszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowad wartosS¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjgecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla kiérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci dluzne papiery wartoéciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlg ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pki. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartoéé stanowiacg jegoe odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartesci. W przypadku braku transakeji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegéinosci na podstawie:

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

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

c) $redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostgpnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a} — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartoéci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowaé wartosé godziwg sktadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skladnikéw fokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia rézni sig
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny Kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo 2e w dniu wyceny zostala zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gtownym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sig termin wykupu diuznych papierdw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie meteda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako roznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscig godziwag, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartoéciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, ¢ ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowej.

4, Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniege dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$é stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierdéw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysoko$ci skorygowanej
ceny nabycia — warto$é godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza si¢ od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowiazania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu sig
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdinosci w
przypadku kontrakiéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienieznych.

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg écisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartoé¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego
{(bez wbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu © modele wlasciwe dla
poszczegéinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienctowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartoéci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystgpily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienctowane na aktywnym rynku wycenia si¢ wediug:

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznicg miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zaleznosci od tego, ktéra z powyzszych wartoéci jest nizsza.

9. Jezeli akcje nienctowane na aktywnym rynku s tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sig¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.
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10.

1.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwg prawa
pohoru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sa
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, weditug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wvycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

Wycena naleznosci z tytulu zawartei transakcii pozyczki papieréw wartosciowych

Naleznosci z tytulu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartosciowych sa wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

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

(v tysiacach Zotyc) "ot o 0% o
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 19 25
Z tytutu dywidend ¢ 0
Z tytulu odsetek 291 499
Z tytulu udzielonych pozyczek ¢ 0
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 310 524
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysiacach ziotych) Sg{}c{z? ?gﬁ: 3;0%“::;:2
Z tytlutu nabytych aktywow 0 0
Z tytulu transakeji przy zobowiagzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 215
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 155 6
Z tytulu odkupicnych jednostek uczestnictwa 238 379
Z tytubu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytulu dlugoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 1076 683
Z tytulu rozrachunkdw publicznoprawnych 62 49
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 153 1332
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysiacach zotych) Waluta 3(2)5%7' ? ?:Es 32\10$gu:i;;3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 13534 1505
BRE Bank SA. - rachunek zabezpieczajgcy kontrakly PLN 0 i
terminowe
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 2700
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 3 4
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 0 1
Deutsche Bank Polska S.A. USD 2 1
Razem 13 539 4211
Sredni w okresie sprawozdawczlyrrT sta?n-srodkow pzemlgznyich 30 czerwea 31 grudnia
ufrzymywanych w celu zaspokojenia biezagych zobowiazan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

EUR 3 317
HUF 0 0
PLN 8720 9747
RON 0 1
usD 2 2
Razem 8725 10 067
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

51.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajacym ze slopy procentowej

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe.,

Na dziet 30 czerwca 2017 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 21 493
tysiecy ziotych, co stanowito 16,32% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 43 169
tysiecy ziotych, co stanowito 31,44% aktywow Subfunduszu.

Na dzieri 30 czerwca 2017 roku oraz na dzief 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe.

5.1.2.Aktywa [ zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procerntowef

Na ryzyko przeptywéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sq diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe],

Na dziert 30 czerwca 2017 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 6 225
tysiecy zlotych, co stanowilo 4,73% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartoé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 6 721
tysiecy zlotych, co stanowito 4,90% aktywdw Subfunduszu.

Na dzierr 30 czerwca 2017 roku craz na dzier 31 grudnia 2016 zobowiazania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe].

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny giéwnie poprzez aktywna alokacje aktywow Subfunduszu
ktora polega na:

a) zmianie proporcji migdzy lokatami aktywow Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i dluznym oraz

b) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywdéw Subfunduszu migdzy skiadnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegolnych klas
aktywow.

W zwigzku z tym Subfundusz nie posiada ustalonych, stalych limitow alokacji aktywow pomiedzy
instrumenty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze dluznym. Subfundusz
moze zatem inwestowaé do 100% swoich aktywow w instrumenty o charakterze dtuznym,
obcigzone ryzykiem kredytowym.
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Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2018 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(v tysiacach oty "0ttt 206 ok
Dluzne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienieznego 9130 15493
emitowane przez Skarb Parstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 18 879 34 896
emitowane przez rzady innych panstw {z odsetkami}

Kontrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 557 466
Tytuly uczesinictwa emitowane przez instytucie wspolnego 89 595 82 165
inwestowania majace siedzibg za granicy
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 13539 4211
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 18 25
Towarzystwo z tylulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 131 719 137 256

5.2.2 Wskazanie przypadkéw znaczacef koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoéinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzei 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski lub rzady Australi, Czech, Danii, Francji, Grecji,
Hiszpanii, Islandii, Japonii, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Niemiec, Portugalii, Stowacji,
Szwecji, Szwajcarii, Turcji, Wioch, USA, Wegier, lub Wielkiej Brytanii. W takim przypadku
Subfundusz jest ohowiazany dokonywaé lckat w papiery wartoéciowe co najmnigj 6 réznych
emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe jednej emisji nie moze
przekroczyé 30% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartoéciowe emitowane, porgczone iub gwarantowane przez ww. emitentéw wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 21,26% i 36,71% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aklywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczgcef koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Ryzyko walutowe jest zwigzane ze zmiennoscig kursdw walut | w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartoéci skladnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku craz na dzien 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat
skladnikdéw aktywéw denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia
Sktadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 roku
(%) (%)
Euro (EUR}) 72,92 59,87
- w fym dluzne papiery wartosciowe 4.86 4,00
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie maijgce 68,02 59,86
siedzibg za granica
Forint, Wegry (HUF) 0,03 6,58
- wtym diuzne papiery wartosciowe 0.03 6,54
Dolar USA (USD) 9,41 16,72
- w tym diuzne papiery wartosciowe 935 16,58
Lej, Rumunia (RON} 0,00 2,12
- w tym dluzne papiery wartoSciowe 0,00 2,05
Razem 82,36 85,29
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Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, kitére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na zicte.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzie 30 czerwca 2017 roku:

T ié | Wwotabedeea | Tormia zapadalnoic ]
u;:n] Rodazaj Instrumentu Cal otwrcla pozyeli ?t::;’:j Wartoic prayeatych strurwieni | Terminy praysstych strumieni ,K. b'd‘* N . w naiai aiba Termin wykenania
pozye pachadnego poycji pisnlginych planiginych platnatel wochodnego Instrumentu pochodnego

. R Pletwst wychoozaca: 3 340 ys, USD 2607 217 . . ) .
Karirakt terminow y 7 fwelulow a0 portiela lokal rermin zamieleci pozycii - {termin platnoéci gotéw kawych -
Kbl | g wah WD | deromi Xops. Pt Iy U s 72017 2% 07.2017
e Ny Platnosé 5 ozymaria, 125855, PLN 2.07.2017 ol hds
W eltach by ch
Ograsiczenie yzyka "
Pl hockzaca: 20 260 s, EUR
Krsika Kordrakt terminowy na | wskaos ago portielz lokat . i " ye 31.67.217 2 20w, EUR ternin zamiedesia pozyci-  [termin platnosci gotew kewych |
wymiang wakt FAD | dancrmiowanaga Bk s 31.07.2017 31072017
Planosé do hzymanie B5 011 fys. PLN Horam?
w alifach dbcy ch

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

T Wartoié . . .| Kwolabedacs | Tarmin zapadainoici albo . .

_V P . § Rodzajirstrumentu " At Wartosé przysdiych strumionl | Yerminy prryszlych strumieni { ota beda llP Termnin wykenania
zaitel ochodhege Cel otwarcinpozyc]i | - ofwarte] ianigtmych inniginych i Upraysztych | wyguinie instrumantu pachodnego
pozycji p o pozyejt F ¥ PiBnIRZY: platnogci pockednege P &

Dgraniczania ryzyka
Ptamost wychodeaca. 636 000 iys. HUF 23
(o |/Cenirakt terminowy na welibmege portek kiat e P ¥ ¥ o201 §30 000 ys. HUF termin zanknicia pozycii-  [termin platnosci gotow kowych -
ht E ' 2301217 X
wymany walt PAD fdenominowenego w Phanost do okzymaria. 8384y, PLN eIMT 01.20 23.01.2017
v AluBich obeych
Ourariczesie 1y ko Pranobt wy chodzeps’ 2 950 s, RON 09.01.2017 . .
— Konlraki tarminowy na  |w shiow ego portiela okat TEWs. PLN 2960 s, AON tazmrin Zarmknigeia pozyci - |termin pRinedci gotow kow ych -
: st PWD - ' 09.0%.2017 012017
L ymiang w doncninonanago w Fianost & orzy marea: 2 96345, PLN 00.01.2017 il
Jw aluiach cbeych
Opraniezent ry2yke pramost wychodzaca: § 470 s, USD 20.01.2017 .
Konirakt termimowy na | Wakiiw ego portieia ioka! Lermin zamknigcts pezyci - [termin platnosci galdw kow ych -
Krélia N 364ys. FLi 547l ys. USD
bw ymane w akt PWD w . . 23.01.2017 23,01 217
Prancsé do olaymania. 7323 5. FLN 201207
wakch tbeych
Ograniozanie iy 2y ke Pharad wychodzaca: 16 100 . EUR 30.0.2017
Kontrakl texminawy na |walviowego porth bkal termin zamkniecia pozyci - ltermin patnodci gotbw kaw ych -|
Krétka wymiang wakt PWD {denomi (8] ys. LY 1y TR 30.01.2047 [30.01.2017
pr nawenegs erarost da orzymanis: 71 118 5. PLN 30012017 o ’
w sumch obey ch

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartodciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw warfoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w lrybie
przepisow rozporzadzenia o poZzyczkach papieréw wartosciowych

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

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

kredytéw i pozyczek.

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

kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

30 Czerwca 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
{w tysigcach zlotych)
EUR HUF PLR RON uso RAZEM EUR HUF PLN RON usnp RAZEM
I. AKTYWA 95 047 4% 23240 Ll 12391 1317119 82 169 8029 20 189 2 22954 437 256
1. Sredki pienigZne | ich skwiwalonty 3 0 13534 "] 2 135839 4 a 4205 1 1 4211
2. Naleznosci 45 H 184 ] Kl 310 4] 58 7 a7 188 524
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiaj stony do odkupu 0 G Q ¢ Q 0 ] [ g [ a 0
4. Skiadniki lokat not na aktywnym nynku 84 308 0 8555 i 12318 105 872 71358 1535 15 347 2817 2755 413813
5, Skiadniki lokat nienotowane na aktywiym rynku 11601 40 857 B 0 12198 10806 7436 456 0 a 18708
6. Nieruchomodgi 0 1} 1] 0 1] 1] 0 0 0 0 a i}
7. Pozostale aktywa 0 ] 0 ¢ i3 0 0 o 0 0 Q ]
1l ZOBOWIAZANIA 1] 0 1531 0 1] 1531 ] ¢ 1332 il 9 1332
(1. AKTYWA NETTO 96 047 41 1709 ) 12391 130 188 82 169 3029 13 857 2915 22954 135 924
9.2. Dodatnie roznice Kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea

2017 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane dodatnie réZnice kursowe 1708 10 277 9517

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 H

- Diuzne papiery wartosciowe 1703 4 381 3949

- Listy zastawne 0 ] 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 5 5 896 5568

- Kwity depozytowe ] 0 0

Niezrealizowane dodatnie rdZnice kursowe 0 2432 2145

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0

- Dluzne papiery wartoSciowe 0 1074 212

- Listy zasfawne 0 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 1358 1933

- Kwity depozytowe 0 0 0

Razem 1708 12709 11 662

21



Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

9.3. Ujemne rozZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 30 czerweca 31 grudnia 30 czerwca
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: {525) (397) {135)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe (436) {319 (71}
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (89} (78) {64)
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (7 299) (3 802) (3312
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe (3 6586) {1 600) {1168)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i fytuly uczestnictwa (3 643) (2 202 {2 144)
- Kwity depozytowe 0 0
Razem {7 824 {4 199) {3 447)

9.4. Sredni kurs waluly sprawozdania finansowego wyliczany przez NBFP, z dnia sporzadzenia

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do 2t Kurs w stosunku do zt waluta
na 30 czerwca 2017 roku na 31 grugnia 2016 roku
Euro 4,2265 44240 EUR
Forint, Wegry 00137 0,0142 HUF
Lei, Rumunia 0,9269 0,9749 RON
Dolar USA 3,7062 41793 usb
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku
Skiadniki Jokat notowane na aktywnym rynku, wtym: 3292 2623 1689
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 2 160 5724 4723
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 1132 (3101 (3034)
- Kwity depozytowe 0 0 0
- instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skkadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (127) 29 28
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {127} {102) {102)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 131 130
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochedne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 3165 2652 1717
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (1446) 1673 {4 654)
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 ¢ 0
- Dluzne papiery wartosciowe {3 455) {1139) (183)
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 2009 2812 (4 431}
- Kwity depozytowe 0 0 0
- instrumenty pochadne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 785 1605 655
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {10 418 212
- Jednostki | tytuty uczestnictwa 795 1187 443
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 ]
- Inne 0 0 0
Razem (661) 3278 {3 999)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Subfunduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscia Subfunduszu, za wyjgtkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji | opfat za przechowywanie papierow wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

oplat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obsluga i splatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytdw bankowych,

podatkow, taks notarialnych, optat sadowych i innych oplat wymaganych przez organy
paristwowe i samorzadowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztow fikwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dia agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o swiadczenie
usiug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promociji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materialow informacyjnych i ogloszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Do dnia 30 czerwca 2012 roku Towarzystwo pobierato z Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie
state w wysokoséci 1.75% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu. Od dnia 1 lipca 2012 roku stawka wynagrodzenia statego wzrosta do 2% w skali
roku.

Dodatkowo od dnia 1 lipca 2012 roku Towarzystwo oprécz wynagrodzenia statege pobiera z
Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie uzaleznione od wynikéw zarzadzania Subfunduszem
osiggnietych w danym okresie rozliczeniowym (Wynagrodzenie Zmienne). Na Wynagrodzenie
Zmienne tworzona jest rezerwa, ktorej warto$é ustalana jest w kazdym Dniu Wyceny oraz na
ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujgcym wzorem:

WZ = MAX(0;ST x (WANJU, — WANJU,) x LJU)

gdzie:
WZ - wysokosé rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST - stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU, — warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu powiekszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU,; — wartosé Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostkg Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

LJU - érednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczatku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

Wartoé¢é wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztaftowala sie nastepujaco:

1 stycznia - 1stycznia- 1 stycznia -

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

Czest stata wynagrodzenia 1316 3570 1979
Czesé wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw Subfunduszu 861 448 0
Razem 2117 4018 1978

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Wartost aktywéw netto Subfunduszu w tysigcach 130 188 135924 237 629 154 587
zZlotych
Wartos¢ aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w 124,05 116,99 114,56 112,40
zlotych
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

1.

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczagcych zdarzen
dotyczacych lat ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 biedy podstawowe nie wystapily.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dziert 30 czerwca 2017 roku oraz na dziet 31 grudnia 2016 roku nie wystapity zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposdb moglyby wplyngé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

M A/k{zybylsfz Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

\J

¢

Marek Wierzbotowski — Dyrekior Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu)

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.
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pwec

Raport niezaleinego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwcea 2017 r.

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

Wprowadzenie

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

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

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do przepisow Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglgd $rédrocznych informacii finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
oséb odpowiedzialnych za kwestie finansowe 1iksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analityeznych oraz innych procedur przegladu.

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

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrdcilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzié, Ze zalgczone pdlroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dziefi 30 czerwea
20171, oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. zgodnie z zasadami
rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisami Rozporzadzenia w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéei funduszy inwestyeyjnych.

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

e

Adam Celifiski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 18 sierpnia 2017 1.
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