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Sprawozdanie
niezaleznego bieglego rewidenta z badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalaczone roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie
finansowe™) Subfunduszu Aviva Investors
Obligacji Dynamiczny (,Subfundunsz”), bedacego
wydzielonym Subfunduszem Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz”), zarzadzanego przez Aviva Investors
Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo”):

» przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Subfunduszu na
dziefi 31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z
operacji oraz zmian w aktywach netto za rok
obrotowy zakoficzony w tym dniu zgodnie z
majacymi zastosowanie przepisami ustawy
z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowoéci” — tekst jednolity
Dz. U. z 2018 r., poz. 395 z pdin. zm.) oraz

przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowoéci;

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

« zostalo sporzgdzone na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowoéci.

Podstawa opinii

Przedmiot naszego badania

Przeprowadziliémy badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, ktére zawiera:

« zestawienie lokat oraz bilans na dziefi 31
grudnia 2017 1.,;

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

o rachunek wyniku z operacji;
+ zestawienie zmian w aktywach netto, oraz

wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, noty objaéniajace oraz informacje
dodatkows.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do postanowiefi ustawy z

dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach andytorskich i nadzorze publiczmym
(,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017
r., poz. 1089). Nasza odpowiedzialnosé zgodnie z
KSB zostala dalej opisana w sekcji

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., ul. Lecha Kaczyriskiego 14, 00-638 Warszawa, Polska

T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sqdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st Warszawy, pod numerem KRS 0000044655,
NIP 526-021-02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363,900 ziotych. Siedzibg Spolki jest Warszawa, ul. Lecha Kaczyrieidego 14.
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

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

Jeste$my niezalezni od Subfunduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiggowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych

Nasze podejécie do badania

(.Kodeks IFAC”) przyjetym uchwalami Krajowej
Rady Bieglych Rewident6w oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie
do naszego badania sprawozdanh finansowych

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

Podsumowanie

Zaprojektowaliémy nasze badanie ustalajac
istotnoéé i oceniajae ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szezegdlnoéel rozwazyliémy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiekiywnych osadéw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktore wymagaly przyjecia
zalozef oraz rozwazenia wystapienia przyszlych
zdarzef, ktore z natury sa niepewne. Odnieéliémy
sie rowniez do ryzyka obejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérdd innych
spraw — rozwazyliémy czy wystapily dowody na
stronniczo$é¢ Zarzadu, ktéra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

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

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

Na podstawie naszego zawodowego osagdu
ustaliliémy progi iloéciowe dla istotnoéci, w tym
og6lna istotnoéé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz

z czynnikami jakosciowymi umozliwily nam
okre§lenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasieg procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalcefi, zar6wno indywidualnie,
jak i lacznie na sprawozdanie finansowe jako
calosé.

Koncepeja istotnosci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podeczas badania
znieksztalcefi oraz nieskorygowanych
znieksztalcef, jesli wystepuja, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwiazku z powyzszym
wszystkie opinie, o§wiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania sq wyrazane z uwzglednienjiem
jakoséciowego i wartoéciowego poziomu istotnogei
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zZawodowym osadem bieglego rewidenta.

Odpowiedzialnoé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

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

i finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowoéci
oraz z obowigzujgcymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnetrzng, ktéra Zarzad Towarzystwa uwaza za

niezbedng aby umozliwié sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnoséci Subfunduszu do kontynuowania
dzialalno$ci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych z Kontynuacja
dzialalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
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dzialalnosei jako podstawy rachunkowodci,

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

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej s3 zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowodci.
Czlonkowie Rady Nadzorczej sg odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczosei
finansowe;j.

Odpowiedzialnoéé bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnoéci czy sprawozdanie finansowe jako calosé
nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajgcego
naszg opinie. Racjonalna pewno$é jest wysokim
poziomem pewnosci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek
oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli
mozZna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub
lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do
przyszlej rentownoéci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznoéci prowadzenia jej
spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w
przyszloéci.

Podezas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy

sceptycyzm, a takze:

« identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktére s
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wicksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczyé zmowy, falszerstwa, celowych
pomini¢é, wprowadzenia w blad lub obejécia
kontroli wewnetrznej;

¢ uzyskujemy zrozumienie kontroli wewne¢trzne;
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie
w danych okolicznoéciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosei
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

» oceniamy odpowiednioéé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowodéci oraz zasadnoéé
szacunkow ksiegowych oraz powiazanych
ujawnief dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

* wyciggamy wniosek na temat odpowiedniogci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnogei jako podstawy
rachunkowoéci oraz, na podstawie uzyskanych
dowoddéw badania, czy istnieje istotna
niepewno#¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére mogg poddawaé w znaczaca
watpliwo$é zdolnoéé Subfunduszu do
kontynuacji dzialalnoéci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, Ze istnieje istotna niepewno$§é,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski 3 oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze
przyszle zdarzenia lub warunki mogg
spowodowat, Ze Subfundusz zaprzestanie
kontynuacji dzialalnoci;

+ oceniamy og6lng prezentacje, strukture
i zawarto§¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawa transakecje
i zdarzenia w sposob zapewniajgcy rzetelna
prezentacje.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
8p. z 0.0., spolki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Adam Celifiski.

}
@ Celifiski

Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 90033

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r,
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INVESTORS

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Inflancka 4b 00-189 Warszawa tel, +48 22 557 44 44 www.aviva.pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowoséci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pOzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligacii
Dynamiczny wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzadzone za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dziefi 31 grudnia 2017 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartogci 526 369 tys. z!;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy warto$é
aktywdw netto subfunduszu w wysokoéci 559 975 tys. zi;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
25 746 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 142 609 tys. zt.

/Mareﬁzybylski TMGZW

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

[}

Marek Wierzbotows !

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

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

Aviva s Poland y Funduszy Inwestycyjnych 5A NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy X Wydsial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 250 000 2t Kapitat wpiacony: 12 250 000 2t




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OBLIGACJI DYNAMICZNY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2017 roku

[ WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu akternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. z 2018 r., poz. 56) (,Ustawa").

Wy stanu na dziefi bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,
- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgji,

- Aviva Investors Europejskich Akcji,

- Aviva Investors Malych Spolek,

- Aviva Investors Nowych Spdlek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologil,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

- Aviva Investors Globalnych Akcji,

- Aviva investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Depozytowy.

Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny (,Subfundusz®) zostat utworzony w dniu 18
listopada 2011 roku, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosei lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg giéwnie w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego. Subfundusz bedzie dazyl, aby faczny udziat lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz
instrumenty rynku pienigznego emitowane przez podmioty majace siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej oraz depozytéw w bankach krajowych wynosit co najmniej 66 proc. wartosci
Aktywdw Subfunduszu.

Calkowita wartosé lokat w diuzne papiery wartosciowe bedzie wynosita od 50% do 100% wartosci
akitywéw Subfunduszu.

Catkowita warto&¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego bedzie wynosita od 0% do 50% warlogci
aktywéw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajagcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sgdem rejestrowym dia
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

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

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zafoZeniu kontynuowania
dzialalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci j. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okoliczno$ci, ktore wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2017 roku na skutek zamierzonego Ilub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dziatalno$ei Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Niniejsze sprawozdanie finansowe podiegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w

Warszawie, ul. Lecha Kaczynskiego 14, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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n ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnla 2017 1. ¥ grudnia 2016 r.

. Warost  Warloicwedlug | ooy’ Werlolé  Wartodé weduug Procentowy
(w tysiacach zlotych) wgceny  wyceny na dzief aktywach wgceny  wyceny na dziefi aktywach

nabycla bltansowy ogétem nabycla bllansowy ogblem

Akcle ) 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne ] 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 H 0,00 0 0 0,08
Prawa poboru 0 1} 0,00 0 i} 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zaslawne 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
DiuZne papiery wartociowe 526 507 522104 92,55 627 516 632 038 87,36
Instrementy pochodne 0 4 265 0,76 0 2591 0,35
Jadnostki uczestniciwa 0 ] 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 ] o 0,00
Tyluly uczesinictwa emltowane
mﬁ:}ﬁ:&mu 0 0 0,00 52214 51784 7,16
granica,
Wierzytelnosci 0 0 0,00 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 526 507 526 369 9331 679730 686 453 94,86

Zataczone dodatkowe informacie i objaénienia stanowig integraing czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartosciowe

___(wtyelgcach ziolyoh 7 wyjatlem wertoéel nominaine] oraz lodcl papleriw wartose anej w eztuliach
Wartosé Wartodé Procento
Tarmin wedlug wy udziat
Diutne paplery Rodzaj Kra) sledziby Warunkl Wartost wedhug
warloiclows rynku Nazwa rynku Emitent emitenta W:"P':d"""‘ oprotentowanla nominalna Liczba cany m lkty:nnh
R | inocwy | ogétem
0 terminle wykupu do 1 roku;
Obligacje
:"'_I‘ifnsu““‘:uzm] ARRR ““’E:S;E:’"‘ Resd Wegier Wegry 20180425 i dopa | 1000000 1000 14 138 o
HU220618 Stuttyert Stock stals stopa
i ARRR b Rzad Wegler Wegy w2 | peow | 1000000 1000 135 138 0,02
SRO31218 Dussekiorf Stack stala stopa
o S AR-RR priraibe Rzad Ssrbl Serbia mo20s | SEAEe e | 100080 4900 20489 17558 31
Razem 900 20765 17028 315
Bony skarbows
|_Bony plenia?
Inhe
O terminle wykupu do 1 roku |
o tam £ 900 20765 17820 315
O tarminie wykupu powyte] 1 roku:
Obligacje
MO200518 Londan Stack prmmpre
P tomsian ARRR e Read Czamogéry | Czamogira 2010-05-20 Paw | 100000 500 2080 2202 038
PS0420 Treasury stala sopa
ey ¥R BondspetPotang | Bkarb Pafstea Pelska mapokzs | steskhw | 10000 800 787 793 014
&g‘;";ﬁm) ARFR "ﬂ:;f‘* RegdChorweel | Ghorwacls L00ras | e '”g_'m 1000,00 5000 22480 18678 337
Dsd0z0 Treaeury slata stopa
i oudiesizn IAR Bondbpetholmg | kb Pafitva Poleha w005 | Vo | 100080 1300 1520 1418 025
P&421 Treasury stala siopa
i rosen) AR Bondtpetpoleng | SabPashen Poleka 20210425 o | 100000 8423 832 B 368 1,48
PSOT2H Treasury stala stopa
o - ¥R Bondtpetpang | Skt Pafeea Poleka 20210725 M | 190000 53 500 51201 52001 833
et u‘uuuz:umo) MRAR [ PR | R g Wegry oz | e | 1000000 87 118 120 )
P22 Treasury stata siopa
g - R Bandtptprand | Sk Pafshea Polska apoazs | SRS | 1m0 20000 19124 19818 351
Wa0822 Traasury stala stopa
o) AR Bondtyatbiand | Skt Pafistea Polska 2l I S T T 1000 1085 1143 020
si1o0s2a Barkin Stock stals stopa
eoRERTTB e ARRR P Read Slowsni Slowenla e o o SO IRRT 8000 w0z 2213 571
120823 Troasury zmlenna stopa
PLaootosase) AR Bondbpethomg | kb Pafshea Palska msteas | | TSSO | t1een 39500 48580 51418 912
D81023 Treastry stafa stopa
(PLoventor2se AR Bondopet o | SHab Pafcten Polska W02 | | e e | 100000 500 475 53 008
HU241123 Dussaldorf Stock 5 stala stopa
iz B AR-RR Eeatonn Read Wogier Wegry W231124 Mo | 1000000 1000 182 170 003
:J?nm;aumnan AR-ASO EuroTLX Read Rumunil Ruranla w2 | —— "’:,'5“ 2000,00 s 2254 2880 051
;’mﬁnmﬂ NNRA e dotyczy Rzad Skoweni Siowarla me | m;m 1000,00 4000 17518 15968 28
HU250324 Londan Stock stoha siopa
Lenteaoy | ARRR et Read Wegler Wegy 240326 ey, | 200000 4000 3211 31667 580
RPZ00125 Mkan Stock otola siopa
Pt ARRR Prehang Skarb Patetwa Polska aosotm | ReRen | 100000 280 1040 1372 024
HU240825 Dussekdort Stock stala stopa
i ARRR ralbe Read Wogier Wegry arsteas | | oS | 1000000 1060 150 170 003
DS1728 Treawury etota stopa
(PO ey AR BondtpotPaind | St Pabeiea Palska 2026-07-25 b | 100000 88177 Basa 64577 1145
CR200327 Frankfurt Stock tota stopa
e ARRR Py ReadChorwadl |  Chorwada 20270320 et | 100000 5000 0818 240 307
Dso727 Treasury . stala stopa
eyl PR BondSeotPajang | SK0rb Pafstea Poiska 2027.07-25 Boow | 100000 | w211 | terose | tesem 20,08
&211%':52,7' 1) AR-RR ""E’:’;"::;‘* Read Wagier Weary w70 |, ot 1 100000 287 1330 11562 208
('Lfgaﬁm o NNRA i dotyezy Read Weglar Wegy 0271027 mﬁm;o% 10 000,00 81 " 12 000
Razem w1125 | sosraz | soa2ze 83,40
Bony akarbowe
Eony plsniine
Inne
zm::n‘,’"'“"’" powyte] 1 an12s | sz | suams 89,40
Dhino paplery wartobelowe anozs | seesor | sa2dnd 92,55

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - akitywny rynek-alternatywny system obrotu

JAR - innry akdywny rynek

NNRA - nisnctowane narynku aklywnym

Zataczone dodatkowe informagije i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

2.2. Instrumenty pochodne

{wiyslacach ziotych z wylefkiem daéci paplerdi warioéciowych MM'M_FI
Kra) Wartosé m? Procentowy
INSTRUMENTY POCHODNE ':::“m*' Nezwa rynku Emitant fuystawea) | Sodeby nstrument bazowy Liezba ";"';' wycanyoa m
{wystawcy) Pabycit | ppngowy | 00%em
I.m:uy:wm-lnslmmamy 262 0 ° w0
Bochodne obfigacla
Eunon(gnn H:r.m,os.mm war | o EVREX m EUREX Exchange Nismey :m:m-:my::z - 0 o 000
i N 108272 20828
el 2 0 ans ar
el e dotyoay Sociae Conerel 84 | Pulea 10348 000 EVRO 1 0 ™ w08
w&‘{ﬁmmmm HNRA i datyczy Sackte Conereb ot | potska 24500.000 USD 1 0 3881 o
MSTRUMENTY POCHODNE razem 84 ) 4265 T
AR-RR - aktywny rynek-rynek reguiowany
AR-ASC - sidywny rynek-alsmatywny system obrotu
WAR = Inny aidywny rynsk
HNRA - nisnctowane na rynku aklywrym
3. TABELE DODATKOWE
o [lodal paplaréw w aziikach
Wartod¢ wediug
Laczna Wartod€ wedlug Procentowy udzial w
Gwarantowane skiadnikd lokat Rodza) llczba | cony nabycla webciﬂyn ::\:;Ioﬁ akywach ogolem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa 0 0 0 0,00
Papiery wartociowe gwaraniowane przez NBP 0 0 ] 0,00
Papiery wartosciowe gwaraniowane pizez jednosti semorzadu 0 0 0 0,00
[terytoriainege 1
Paplery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalszace do OECD o 0 0 0.00
{z wylagzeniem Rzeczypospolitej Polskiej} '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynamdawe instylucy
ansowe, kibrych czionklem Jest Rzeczpospolta Polska Iu:! 0 ¢ 0 0,00
rzyngjmniej jedno z paiistw nale2acych do OECD
{w tyelapach ziotych)
Srupy kapltalows, o kt6rych mowa w art, 98 ustswy Wartoké wediug wyceny na dzieh bllansowy | Procentowy udzist w aktywach ogdlem
0 0,00
otych)
Wartoé¢ wedtu dzied | P dzial
dnikd lokat nabyte od podmiotéw, o kirych mowa w art. 107 ustawy bihmw e rooentowyota {:'em' aktywach
V101027 (¥51696445516) 11552 2,05
0200519 (X$1068342407) 2202 0,39
Eldldnlki lokat nabyte od podmiotdw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy 12754 244
Paplary wartobeiows smiowans przez Wartodt wadhy w Procanicwy
mlpdrymarodows Moyl floansont, | o ity | K wdzbysmitania | Rodzmky | Nemvsrynm Uezks compnabychn | wycanyna | Y
ifirych czionkiem jest RP lub przynamnie| wiys.FLN e skiywach
jeing 2 pafistw OECD ' blamowy ogblam
L 0 g

Zalgczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2017 roku

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysigeach ziotych) NTroke 2096 ok
L. Aktywa 563 961 723 504
1. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31403 29 945
2. Naleznosci 6189 6908
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 506 123 586 394
- diuine papiery wartosciowe 506 123 534630
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20 246 100 257
- dluime papiery wartosciowe 15981 97 468
6. Nieruchomoséci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 3986 20920
1ll. Aktywa netto {I-l) 559 975 702 584
IV. Kapital funduszu 457 817 636172
1. Kapitat wplacony 2 806 472 2573355
2. Kapital wyptacony (wielko&¢ ujemna) (2 338 655) {1937 183)
V. Dochody zatrzymane 96 562 62 281
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34 684 {1017)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany Zysk {sirata) ze zbycia iokat 61878 63 298
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia {4 404) 4131
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 558 975 702 584
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 377730971 4944700,13
Wartoéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 148,25 142,09

Zafgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng cze$é niniejszego bilansu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 styczmia -

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

1. Przychody z lokat 45 809 15826
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody adsetkowe 16 954 15 826
3. Dodatnie saldo réZnic kursowych 20 855 0
4. Pazostale 0 0
II. Koszty funduszu 11108 19331
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 10 893 9672
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie ] 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Opaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw funduszu 0 0
5. Opiaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ushugi w zakresie rachunkowoscl 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania altywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9, Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 9 507
12, Pozostate 115 152
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 4 0
IV. Koszty funduszu netto {lI-lll) 11108 193
V. Przychody z lokat netto {-IV) 35701 {3 505)
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (9 955) 12848
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (1420) 19450
- 2 fytulu ré2nic kursowych (2292 8005

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego Zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: {8 535) (6 602)
- z tytutu réznic kursowych {25 428) 3374

Vil. Wynik z operacji 25746 9343
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w Zotych) 6,82 1,89

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cz@$¢ niniejszego rachunku wyniku

z operacjl
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Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tysiacach ziotych z wijafkiem wartosci aktywow netto na jednostke Lczestictwa podans w Zlolych oraz llos6i 1 stycznia - 1 stycznia -
jednostek uczestniciwa podane; w szlukach) 3 gdnia 3 Jnudrla
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczegoe 702 584 485 801
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 25746 9343
&) Przychody z lokat netio 35701 {3 506)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (14209 19 450
¢) Werost (spadek) niezrealizowansgo zysku (straty) z wyceny lokat (8 535) (6 602)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wynlku z operacji 25748 9343
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem); 0 0
a) z przychodéw 2 lokat netto 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
©) z przychodéw ze zbycia lokat ] 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {168 355} 207 440
a) Powigkszenie kepitatu z tytulu zbytych jednostek uczestniciwa 233117 600 699
b) Zmnigjszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestniciwa (401 472) (393 259)
§. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) {142 609) 216783
7. Wartos aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 559 975 702 584
8. Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 612 586 608 620
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmianz liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: {1 167 390,4200) 1 440 516,6600
a) Liczba zbytych jednoslek uczesthictwa 1601 549,3400 4203 235,8800
b) Liczba odkupionych jednostek uczesinictwa (2768 938,7600) (2 762 719,2200}
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {1 167 390,4200) 1 440 516,6600
2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczathu dziatalnogci Funduszu, w tym: 3777 308,7100 4944 700,1300
a} Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 21562 870,0600 19961 320,7200
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {17 785 560,3500) (15 016 620,5900)
¢} Saldo Jednostek uczestnictwa 3777 309,7100 4944 700,1300
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartod¢ akiywiw netto na jednostke uezestniciwa na koniec paprzedniege okresu sprawozdawezego 142,09 138,64
2. Wartost: aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 148,25 142,09
3. Procentowa zmiana warlosci aktywow netto na jednastke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 434 2,49
4, Minyilmah wartosé aktywow netlo na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze wskazaniem daty 14179 138,76
W-G::ta wyceny 20170102 2016-01-04
5. Mral;(gmalna warloét aktywdw netto na jednostkg uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 148.23 145,32
wy-ozala wyceny 2017-12-29 2016-09-22
B. Wartod¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wediug ostainiej wyceny w okresia sprawozdawczym, ze 148.23 142.09
wskazaniem daty wyceny: ! i
- data wyceny 2017-12-29 2016-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W $REDNIEJ WARTOSCI AKTYWGW NETTO (W SKALI ‘
ROKU), W TYM: 181 318
1. Procentowy udzial wynegrodzenia dia towarzystwa 1,79 1,59
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiottw prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozylariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 £,00
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0.00

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowia integralng 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 sporzqdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pé2niejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007,
Nr 249, poz. 1859) (,Razporzadzenie”).

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 niszgodnosci pomigdzy poszczegolnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w ckresie,
ktérego dotyczs.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

Skdadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okre$lonym w statucie Subfunduszu oraz skfadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sig w
najblizszej wycenie ektywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzar.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, e skiadniki lokat nabyte nieodpiatnie posiadajg ceng
nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skitadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne dopiaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiane wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencii analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostikowe] ceny nabycia.

2Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda .najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze" (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej
stopy procentowe], najwyZzszej biezacej wartosci ksiggowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyZej nie stosuje sig do:

v papieréw warto§ciowych nabytych przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu,

v zobowiazari z tytulu zbycia papieréw wartoéciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznoSci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartoéciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v  zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartogciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papleréw wartoéciowych.
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9.

10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i habycia danego
skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia
otrzymane hajnizsza premie netto.

Srodki pienigzne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
najdrozsze likwiduje sig jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru 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 nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akeji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

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

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

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg hiezrealizowana
stratg) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty Zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
stratg) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegéinosci:
¥ dywidendy i inne udzialy w zyskach,
¥ przychody odsetkowe,

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkdw
pienieznych, naleznoéci oraz zobowiazar w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienigznych, naleznoéci oraz zobowiazar w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieri roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
pfatne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.
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21.

22,

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

Papiery wartosciowe bedace przedmiotemn udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Subfunduszu jake pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznost z tytutu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji s3 ujmowane w
bilansie Subfunduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu,

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

1.1.3.2asady wyceny aklywow Subfunduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i warlosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dziefi sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybor rynku giownego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem hajwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtdwnego lub wiasciwego
systemu notowari, ktdry najlepiej spelnia nastepujgce warunki:

a} wolumen obrotdéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesige, w ktérym nastepuje dzieh wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposab staty i rzetelny
okresla wartogé rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

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

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartoéé stanowigca jege odpowiednik wycena
hastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartociowe notowane na aktywnym rynku

v'  Dluzne papiery wariosciowe, dia ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierdw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v"  Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedhig ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakgcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegobinosci na podstawie:

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

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

c) Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, Ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

11



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

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktdrych mowa w lit. a) — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedia warto$ci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowac warto$¢ godziwa skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gléwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci dluzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sig w s2czegolnosci na podstawie:

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

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

c) sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzgiednienie
wylgcznie 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 warto$ci godziwej danego sktadnika 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 pozwalajg wiarygodnie oszacowac wartoS¢ godziwag skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

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

¥ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartoéciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig wartoscia godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okresiajgcego stan rozliczefi Subfunduszu i instytucji rozliczeniowsj.

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

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dhuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wediug wartodci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia fransakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy
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ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowigzania z tytuls zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia Umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu insfrumentéw, a w szczeg6lnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pienigznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sic wediug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi lub jeZeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jadnostki w nastepujacy sposob:

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartoéci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okresiona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucie
wartosci aktywdéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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

v wartosci teoretycznej praw poboru jako réznicy migdzy ceng akcji 2 ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akgji
po ustaleniu prawa poboru [ub

v  wartosci bie2acej prawa poboru uwzgledniajace] roéznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spdiki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienctowane na akiywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na akiywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow
warto$ciowych zgodnie z zasadami okresionymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sig w oparciu © ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazona liczbg nabytych akgji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto§¢ godziwg.
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10.

1.

Jezeli prawa do akji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$é godziwa prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedilug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania warto$ci sktadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktvwéw i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcii pozyczki papieréw wartosciowych

Naleznosci z tytutu zawartej transakcji 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

wtysiacach Zotyc) ‘07 ok T
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 4 502
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 6185 6406
Z tytulu udzielonych poZyczek 0 0
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 6189 6908
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

fwtysizach otyc) 07 ok Mook
Z tytulu nabylych aktywéw 0 18 459
Z tytutu transakci przy zobowiazaniu sig subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytuhu instrumentéw pochodnych 0 198
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 85 120
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1239 601
Z tytulu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 2512 1454
Pozostale zobowiazania 150 83
Razem 3986 20920
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

wtsiach 2oyt Wi pfee  otem
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 26 201 2343
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 27 600
mBank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty terminowe EUR 5191 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 2 2
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 8 0
Deutsche Bank Polska S.A. UsD 1 0
Razem 31 403 29 945
$redni w okresie sprawozdawczym staln grodkbw piani.gznych 31 grudia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzar 2017 roku 9016 roku
Subfunduszu

EUR 2597 2
HUF 0 0
PLN 26 640 44 819
RON 4 0
usb 1 1
Razem 20242 44 822
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiazart Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwef
wynikajacym ze stopy procenfowej

Na ryzyko zmiany wartoéci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartociowe oraz instrumenty rynku pienigznego o stalym
oprocentowaniu | zerokuponowe,

Na dziert 31 grudnia 2017 roku wartoé¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 470 689
tysiecy ztotych, co stanowito 83,43% aktywéw Subfunduszu.

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosiia 582 752
tysigey ziotych, co stanowito 80,54% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

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

Na ryzyko przeplywow Srodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone
s3 diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowei.

Na dziefi 31 grudnia 2017 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 51 415
tysiecy ziotych, co stanowilo 9,12% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2016 roku warto§é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 49 346
tysiecy ziotych, co stanowilo 6,82% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieft 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 zobowiazania Subfunduszu nie
byty obciazone ryzykiem przeptyw6w pienieznych wynikajacym ze stopy procentows;j.

5.2. Poziom obcigZenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreélonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gtéwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym emitowane przez

Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Poiski, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka

kredytowego.

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

. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysiacach ztotych) 2017 roku 2016 roku
Dluzne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienigznego 370053 405912
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniginego 158 235 232592
emitowane przez rzady inny paristw (z odsetkami)
Kontrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 4 265 2789
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspéinego 0 51764
inwestowania majace siedzibe za granicg
Srodki pienigine na rachunkach bankowych w bankach krajowych 31403 29 945
Odsetki naleine od $rodkéow na rachunkach bankowych 1 0
Nale2nosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 4 502
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 563 961 723 504
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5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdw Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, paristwo czionkowskie, jednostke samorzgdu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa
instytucje finansows, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo
czionkowskie. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery
wartoéciowe co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, 2e warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczyé¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2016 roku udzial lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez wyZej wymienionych emitentow
wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 93,67% i 88,25% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sa giéwnie w krajowe diuzne papiery warto§ciowe i instrumenty
rynku pienigznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez pafistwo czionkowskie, jednostke samorzgqdu
terytorialnego pafistwa czionkowskiego, paristwo nalezace do OECD lub migdzynarodows
instytucje finansows, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospelita Polska lub, co najmniej jedno pafistwo
cztonkowskie. Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych
istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennosciag kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat skiadnikéw
aktywéw denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sig nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia
Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 roku
(%) (%)
Euro (EUR) 1,69 9,00
- w tym diuine papiery wartoiciowe 6,66 1,82
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace 0,00 715
siedzibe za granicy
Forint, Wegry (HUF) 0,13 7.90
- w tym dhuzne papiery wartosciowe 0,13 7,86
Lej, Rumunia (RON) 0,00 0,40
- w tym dluzne papiery wartodciowe 0,00 0,39
Dolar USA {(USD) 2141 22,2
- w tym dluine papiery warloéciowe 21,13 21,92
Razem 29,23 39,51

Na dziet 31 grudnia 2017 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.
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7.

INSTRUMENTY POCHODNE

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

Typ saiute] Rodz) Instrumanty ol " " :'hmhj Wartois preysaiych strumbanl | Terminy prayseiych strumfonl | - Kweta bydaga podatuuy Tqmi'::d:mid il Taron wykonanla
pozyc]i pachednege ¥ porgdl plankynyeh phniginych praysctych piatnoie] pothidnegn Instrumentu pochodnege
Ograslezetio ryzyhm
[Ficrodé wy ehodzeea: 34 500 tya. USD 18
Kadtta i wakE PR d.mm-:::w utire. AN A ) o B0 s U0 04012018 Pl o001.2018 !
: 04012018
abeych Phmodé db xzymmin: 124 085 tys. PLH 20
[Cormiczanh ryzyka
Plerodt wy shodzaca: 103421y, EUR
Krétia Kontrakd terminowry ra Jwaiowngo portls okt Wiy, PN b . 30012018 038yeER [ g "
wymiang walt FAD [Senamincwanege w o chaymanis 435095, PN 20012018 [30.01.201& 30012018
[moach oeych .
ianirakd larminowy na | OFwrkczenia ryzyka . W ketdpm {rprm v d
" N [Zychi fcraly cayroziezunt w kazdym de) s N
ohigach [pocsiwia cany riczaniows), [kiddym dnlu wycany ne podsinyin
Krétin " AWYSTBONAA  |za arammirynkowyeh 1470 %s, PN :::vrw: ramazh |y|l|::mwnlu tintaga oy o 08092018 08033018
pasz L ¥ 8 dapary b ZewzplvETEMC000. [renc EUREX Exchange .

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

— —
Tt | Rodotnstmanty [ w"‘"'l’ Wartoss prayucyeh strumbenl | oy praysatych strumisnd | ! ] [l Tormin wykanan
pozyefl pochodnege ) planladnych plenlptnych phatnokal pachodnego Instrumentu pochodnego
. b .le_“m (Plemod s wyshadzaca: 3 957 000 ye. HUF 2301 2017 S
Kidtim " ¥ L 18 ys. PN 3057000 ys. HF S ot yeh
wyming walit FAD | danomincwanago o oloymuenk: 58 42 s, PL BT 23012817 Za.0.207
ke oy ol
Cgrunicenie ryzyka
Planast wychodoape: 2980 v RN
it el oy v [wakimogopet i [ k) v damam? 2yr.on  [PMINZTIEeh pezyci- s platnodel gtk eh -
wyminng weldl FAD  |dacminesanego w . X 08.01.2017 - 68,01, 2017 D5.01.2017
ahineh abeyeh, Fhainosé da olrzy manla: 2 963 lys. FLN
Ograniczenie ryzyka
Flamest wythoaga: 3 X0 ys. USD
Kordrakd tarminowy ria (1akrowago portla ket s ¥e 202017 peayci- oo .
itka miang wakd FAD [ dsnoni LI BHOLURD L r20r7 20,2017
¥ amanage W Pranot i orzymenie: 162898 s, PLN 2.0 27 : ’
wekmeh cbeych
vy Pl wychocksge: 14 20 ys, EUR
Konirakt tarminowry . (wakiswega pathl lokel " ¥e 012017 letiin 2ankrseci przyci-  [termin platnose gatinrlenw ych-
Kt oeyrmiang wakt PAD  Jdaraminon (1% ys. FLK MEER o017 0.01.2017
I i 'vmn:;"' Plahoit do okzymara: 85 464ws, LN 0012017

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 zawieral transakcji
przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z fytulu papierow wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytufu papierdw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach 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 Subfundusz nie zaciggat 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

31 Grudnia 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
(w tysiacach ztotych)
EUR  HUF PLN  RON usp RATEN EUR HUF PLN RON Ush  RAZEM
L AKTYWA 43302 755 399 {00 L} 120716 583561 631 57182 437640 2914 160677 729504
1, Srodk plenigzne |ich ekwhealenty 5183 o 262H1 B 1 31403 2 0 28843 4] ] 20045
2 Naladnobsl L2 1 39m2 0 1552 G188 172 5 4274 a7 2050 5808
2 Tranaake)s przy Zobowisganiu el drugie] sirony do odapu 0 ] 0 a 0 0 [ 0 o ] [ 0
4, Skindinlkl lokat notowane na aldywrryin ynku 37 5% 742 3saBe2 0 103184  G0G123  G465T 493 400834 2817 117618 536304
5. Sidedrik lokat nienciowane na sitdywmym rnku ] 12 4285 g 15060 2028 o 4 2768 -l 44114 100257
0. Nieruchommodel 0 4 ] o L} ] U] L] 0 ] 1] o
7. Pozostale aklywa L] L] o n o 0 1] 0 0 1] a 1]
_[MA_&A ] [} 3 908 0 ] 58 0 [ 20 520 0 0 20 820
L AKTYWA NETTO 43382 755 285114 8 120746 558975 6511 57182 416720 2044 160677 702584
9.2. Dodatnie réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2017 roku 2016 roku

Zrealizowane dodatnie réZnice kursowe 5517 12015

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartoéciowe 4992 11610

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 525 405

- Kwity depozytows 0 0

Niezrealizowane dodatnie riznice kursowe 0 7250

- Akgje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 0 7241

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 9

- Kwity depozytowe 0 0

Razem 5517 19 265
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne ré2nice kursowe: (7 809) {4 010)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {6 314) (4 010)
- Listy zastawne 0 ¢
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (1495) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {25 428) (3 876)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (25117) {3 876)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (311) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (33 237) (7 886)

9.4. Sredni kurs waluly sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, z dnia Sporzgdzenia

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do z} Kurs w stosunku do z waluta
na 31 grudnia 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku
Euro 4,1709 4,4240 EUR
Forint, Wegry 0,0134 0,0142 HUF
Lej, Rumunia 0,8953 0,9749 RON
Dolar USA 3,4813 4,1793 UsD
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1313 18 301
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 4789 21034
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (2 008) (2733)
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne {1468) 0
-Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (2733) 1149
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe {2733) 1149
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe ] 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem {1420) 19 450
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10.2. Wzrost (spadek} niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Sidadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (5967) (7 925)
- Papiery wartosciowe udzigtowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (6 417} (8 860)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 450 935
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: {2 568) 1323
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dhezne papiery wartosciowe {2 568) 1323
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozylowe ] 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem {8 535) {6 602)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartosé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypiaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzysiwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpodrednic ze $rodkdw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalno$cig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

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

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

optat, prowizji i kosztéw zwiazanych z cbstugg i splata zaciggnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

8)
b}

c)
d}
e}

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng | przechowywanie aktywoéw Subfunduszu;

oplaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o wiadczenie
ustug agenta obsiugujacego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych uslug;

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszly przygotowania, druku i dystrybugii
materiatéw informacyjnych i ogtoszefi, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sa prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzysiwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie,
sidadajace sie z czeéci statej (Wynagrodzenie Stale) i czgsci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikéw zarzadzania Subfunduszem osiggnietych w danym okresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie State wynosi 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej warto§¢ ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dziefi kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujacym
wzorem.:

WZ = MAX(0;ST x (WANJU1 — WANJUq x (IND1 / INDo ) x LJU)

gdzie:
wZ - wysoko&¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST- stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU+ — wartosé Aktywéw Netto Subfunduszu powigkszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJUp ~ warto§é Aktywoéw Netto Subfunduszu na Jednostke 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

IND1~ wartos¢ Indeksu Rynku Pienigznego w dniu naliczania rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

INDg - warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego
okresu rozliczeniowego.

Indeks Rynku Pienigznego — indeks Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency, ktéry
odzwierciedla zachowanie krajowego rynku pienieznego na bazie oprocentowania
trzymiesigcznych depozytéw w ziotych kwotowanych na rynku migdzybankowym.
Warto§¢ indeksu obliczana jest przez bank Citigroup i publikowana w kazdy dziefi
roboczy w systemie informacyjnym Bloomberg (kod SB3MPZL Index).

W przypadku, gdy na dany dzien naliczania rezerwy warto$é indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur
Deposit Local Currency nie zostanie wyznaczona i opublikowana, do obliczeri zostanie
zastosowana ostatnia dostepna warto$¢ tego indeksu powieszona o przyrosty dzienne naliczone
wg stawki Wibid 3M z danego Dnia Wyceny, zgodnie z nastepujacym wzorem, przy czym
wartosci zaokraglane s3 do czterech miejsc po przecinku:

INDg = INDg-1) + INDt-1) x N x (Wibid3Mgy/ 365)
gdzie:
INDg) — wartos¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

INDg¢-1y — warto§¢ Indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency w poprzednim
Dniu Wyceny

N - liczba dni kalendarzowych pomigdzy Dniem Wyceny (t)} a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3M(t) — warto$¢ 3 miesigcznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (1)
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W przypadku likwidagji indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency warto§é
Indeksu Rynku Pienieznego bedzie kalkulowana przez Subfundusz na kazdy Dzien Wyceny
poprzez doliczanie dziennych przyrostéw naliczanych wg stawki Wibid3M z danego Dnia Wyceny
do poprzedniej wartosci Indeksu Rynku Pienieznego, zgodnie z nastepujgcym wzorem, przy
czym wartosci zaokraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

INDg@ = INDyt-1) + INDg-1) x N x (Wibid3M / 365)

gdzie:

INDy; — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

INDy-1) — wartosé Indeksu Rynku Pienieznego w poprzednim Dniu Wyceny

N — liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (f) a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3My, — wartosé 3 miesiecznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)

Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Czes¢ stata wynagrodzenia 9195 9121
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 1798 551
Razem 10 993 9672

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 20186 roku 2015 roku

Warto$é aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 558 976 702 584 4853801
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestniciwa w Zlotych 148,25 142,09 138,63
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vii INFORMACJA DODATKOWA

1.

Informacje o znaczgeych zdarzeniach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za bieZacy okres sprawozdawczy

D¢ dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczacych lat ubiegtych, kidre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o© znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

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

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

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

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkdéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik
Z operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 bledy podstawowe nie wystapity.
Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metoedy 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, ktore w istotny sposéb moglyby wplyna¢ na ocene
sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operagji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawlera 24 kolejno ponumerowane strony.

Marek Przy%i — Prezes Zarzadu Tymot(el{.n:;\g« — Wiceprezes Zarzgdu

¥

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

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.
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