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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 248, poz. 1859)
przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za okres
6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dziert 30 czerwca 2017 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 612 343 tys. zi;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 624 999 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
18 703 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 77 585 tys. zt.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OBLIGACJI DYNAMICZNY
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 ¢ funduszach
inwestycyjnych | zarzadzaniu  alternatywnymi  funduszami inwestycyjnymi  (tekst  jednolity
Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z pdzniejszymi zmianami) (,Ustawa’).

Wog stanu na dzien! bilansowy w skiad Funduszu wchodza nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacj,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcj,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej (obecnie Aviva investors Europejskich Akcii},
- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spolek,

- Aviva Investors Nowaczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

- Aviva Investors Akcji Rynkéw Wschodzacych (obecnie Aviva Investars Globalnych Akgii),
- Aviva Investors Obligacii Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych oraz

- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

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

Fundusz zostal 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 inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane s3 giéwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienigznego. Subfundusz bedzie dazyl, aby tgczny udzial iokat w diuzne papiery wartoéciowe oraz
instrumenty rynku pienieznego emitowane przez podmioty majagce siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej oraz depozytow w bankach krajowych wynosit co najmniej 66 proc. wartodci
Aktywow Subfunduszu.

Catkowita wartosc lokat w diuzne papiery wartosciowe bedzie wynosita od 50% do 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

Calkowita wartosé lokat w instrumenty rynku pienieznego bedzie wynosita od 0% do 50% wartosci
aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-188 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xil Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

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

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieé przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dziert podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polaczonege sprawoczdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznoéci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatainoéci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 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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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerwca 2017 1. 31 grudnia 2016 r.

) Wartodé Wartosé wedl_ug Pr:‘::::it;tlo:y Wartod¢  Wartosé wed{ug Prﬁ:;::?y
(w tysigcach zlotych} wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzieri aktywach

nabycia biansowy ogélem nabycia bilansowy ogétem

Akcje 0 0 0,00 0 o 0,00
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 ¢ ¢ 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 & 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 & 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 532 836 532 837 84,67 627 516 632 098 87,36
Insfrumenty pochodne 0 3309 0,53 ¢ 2591 0,35
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 ] 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
pzez Retyhicis a‘”j;‘;g':fe%‘;ibe » 76824 76197 12,11 52214 51764 715
granicy
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 609 720 612343 97,31 679730 686 453 94,86

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowia integralna czesé niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dhuzne papiery wartosciowe

(w fysiacach zlotych 7 wyjgliiem wartoéct nominainej oraz flosci papierow wartosciowych nej w sziukach)
. Warlo$é Procento
Wartoéi
5 N Termin " s wedlug wy wdziet
3‘:;:: c'??wfw T::::E Narwa rynku Emitent Kr:sn si;::zw wykupu Warunki wa’,m.'c Liczba w::;;g wyceny w
rree-mme-dd v natycia na dzlef aktywach
bilansawy agitem
© terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
OKD717 Treasury .
{PLOCDT08502) 1AR BandSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2017-07-25 zZarakupohowe 100,00 43 42 43 001
KU250418 ) . stala stopa
{HI0000402730) NNRA nie dotyczy Rzad Wegier Weary 2018-04-25 fowa 4.00% 10:000,00 1600 141 14 0,02
HU220618 Shuttgart Stock . stala stopa
(HI0000402870) AR-RR Exchangs Rzac Wegier Wagry 2018-06-22 procantowa 2,50% 10400,00 1600 138 140 0,02
Kazem 2043 318 324 0,05
Bony skarbowe
Eony pienigine
fnne
O terminie wykupu do 1 roku 2043 318 324 0,05
razem:
O terminie wykupu powyie} 1 roku:
Obligacje
SROIMME Dussaldort Stock B . } stata stapa
(XS0005675610) AR-RR Exchange Rzad Serbii Serhia 2018-12-03 procerowa 5.68% 1000,00 4800 20489 16022 3,02
MO200519 Stuttgart Stock s stala stopa
(XS 1D60342407) AR-RR Exchange Rzad Czamogéry Cramogéra 2019-05-20 procantowa 5,38% 1000,00 500 2080 2219 0,36
PS0420 Treasury . stala stopa
(PLOC00T08510) AR fiondSpat Poland Skarb Pafstwa Polska 2020-04-25 procentowa 1.50% 1 000,00 23 500 22767 23 126 368
CR140770 ¥ Dussaldorf Stock . N . stata stopa
(XS0525627645) ARRR Exchangs Rzad Chonwaci Chorwacia 2020-07-14 procentowa 6,63% 1 000,00 5000 22 4680 20 465 3,25
DS1620 Treasury . stala stopa
(PLOGO106128) 1AR BondSpot Pojand Skarb Pafistwa Polska 2020-10-25 a5.25% 1 000,00 5000 5846 5480 087
PS0&21 Treasury . stala stopa
{PLOC00108916) AR BandSpat Pofand Skarb Pafistwa Polska 202%-04-25 b towa 2,00% 1 000,00 28 423 28003 8019 4,45
P80721 Troasury . stala stopa
{PLOC00T09153) AR BandSpot Poland Skarb Parisiwa Polska 2024-07-25 procentowa 4.75% 1000,00 104 500 99 358 101648 16,18
SR280921 Stuttgart Stock . . stala stopa
(50680231906} AR-RR Exchange Rzad Sarbii Serbia 2021-00-28 procentowa 7,25% 1000,00 5000 2882 21431 34
HU271021 Shultgart Stock . stala stopa
(HUO00D403106) AR-RR Exchangs Rzad Wegier Wagry 20241027 a2 50% 10000,00 337 116 121 6,02
PS0422 Treasury siala stopa
{PLOODOT0452) 1AR BandSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 2022-04-25 a2 26% 1000,00 20000 19124 16 646 312
WS50922 Treasury stala stopa
(PLOGOO102648) 1AR BondSpot Poland Skarb Paistwa Polska 2022-00-23 owa 5.75% 1 000,00 1600 1085 1147 ¢18
RO260423 ¥ Buchargst Stock " N ' stala stopa
(RO1323DBN01B; AR-RR Exchange Rzad Rumunii Rumunia 2023-04-28 5 B5% 10:000,00 50 2868 2660 0,42
51100523 Dusseldorf Stack " . stala stopa
{XS0927637618) AR-RR Exchange Rzad Stawani Stowania 2023-05-10 5.55% 14000,06 8000 37022 34644 5,51
120523 Traasury " zmiehna stopa
{PLO000105359) IAR BandSpot Poland Skarb Pafistwa Palska 2023-08-25 2 275% 116376 39500 49980 50414 8,01
D51023 Traasury . stala stopa
(PLO0OOTD7254) IAR BandSpot Polgrd Skarb Panstwa Polska 2023-10-25 proe 2 4.00% 100,00 500 475 533 ¢.08
HU241123 Stuttgart Steck . stala stopa
(HUODOD402363) AR-RR Exchange Rzad Wegier Weary 2023-11-24 fowa 6,00% 1G:000,00 1000 162 168 6,03
RO270124 - . stata stopa
(UST75B6TADSH) AR-ASQ EuroTLX Rzad Rumunii Rumunia 2024-01-22 2 438% 2000,00 38 2254 3034 0,48
Sie0224 . " . stala stopa
{X50982708221) NNRA nie dotyczy Rzgd Slowend Slowenia 2024-02-18 proc 25 .25% 1000,00 4000 17519 17004 2,70
RP200125 Stuitgart Steck . siala stapa
(XS0479333311) AR-RR Exchange Skarb Paristwa Paoiska 2025-01-20 procantowa §,26% +000,00 250 1040 1388 6,22
HU240625 Stuttgart Stock . stala stopa
(HU0000402748) AR-RR Exchange Fzad Wegier Weagry 2025-08-24 proc 5.50% 10000,00 1000 159 184 6,03
D50T26 Treasury " siala stopa
(PLOGI010855) 1AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Paoiska 2026-07-25 procentowa 250% 1000,00 45117 42425 4278 6,79
GR200327 Stuttgart Steck " . stala stopa
(XS+428088626) AR-RR Exchange Rzad Cherwacji Chorwacia 2027-03-20 towa 3,00% 1000,00 5000 20818 21 466 3.41
RO80427 Sttgart Stock " N stala stopa
{X51509143603) AR-RR Exchangs Rzad Rumunii Rumunia 2027-04-18 towa 2.38% 1000,00 5000 21140 21105 335
Dsov27 Treasury . - stala stopa
(PLEO00108427) AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Poiska 2027-07-25 procentowa 2.50% 4000,00 65211 58972 80 760 6,65
RPZ21027 Stultgart Stock . stata stopa
(X5+584804850) AR-RR Exchange Skarb Pafistwa Polska 20271022 fowa 1.36% +000,00 8000 33623 34070 5,42
HU271027 . . slala stopa
(HUD000403118) NNRA nie dotycry Riad Wegier Weary 2027-10-27 proc a3.00% 16:000,00 81 11 1 6,00
Razem 382004 532578 532543 84,62
Bohy skarbowe
Bony plenigine
fnne
Q terminte wykupu powyzej 1
roKU razem: 382 004 532 578 532513 84,62
Biune papiary wartodclowe meos7 | swess | smaw 84,67
razem '

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASQ - aktywny ryneX-alternatywny system obrofu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nisnclowana narynku aklywnym

lokat
4

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
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2.2. Tyiuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za

granicg
{w Yysiacach zlotych z wyjatkiem ileict papieréw wartosciowych podana] w szlukach)
Wartodé
TYTULY UCZESYNICTWA EMITOWANE PRZEZ - Kra iedziby Wartosé wetlug P’:::i';:":’
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANEA MAJACE ke Mazwa rynku Nazwa emitenta elj'n Henta Liczba | wediug ceny wyceny ha aitywach
SIEDZIBE ZA GRANICA By nabycla drien oabt
i gblem
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND Paris Stock LYXOR ETF DAILYDOUBLE . y
| (FrRoo10889578) AR-RR Exchange SHORT BUND Francia 482 301 75 824 76 197 121
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE 482 3 76824 76 197 12,11
SIEDZIBE Z4 GRANICA razem
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obroty
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane nz rynku aktywnym
2.3. Instrumenty pochodne
{w tysigcach ziotych z wyjatkiem Hoéci papierow th pedanej w sztukach}
. . .. Procentowy
Rodza] ] Kraj siedziby Instrument Wartosd Wartosc wed!_ug. wdzial w
INSTRUMENTY POCHODKE ku Nazwa ryaku Emitent {wystawca) emitenta bazowy Liczba | wedhug ceny wyceny na dzief akdywach
v (wystawey) nabycia bilgnsowy agélem
|. Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
1 Niewy Y ¥ 3 [ 3309 0,53
rFDRWARD EURPLN 31.07.2017 SHORT . Sociele Generale S.A.
DF (FW1EURS10717) NNRA nia dotyczy Ocdziat w Polsce Polska 36 760 000 EURC 1 0 460 0e7
FCRWARD RON/PLN WYK 12.07.2017 . &
SHORT DF {(FW1RONA20T7 NNRA nie dotyczy ING BANK SLASKI §.A, Polska 2 854 000 RON 1 0 {23) 0,60
FORWARD USD/PLN 26.07.2017 SHORT . Sociste Generala S.A.
(PWUSDZ807H7) NNRA fig dotyczy Ouddziat w Polsce Polska 31620000 USD 1 0 2872 046
INSTRUMENTY POCHODNE razem 3 9 3309 0,53
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-afternatywny systsm ohrotu
1AR - inny aktywrsy rynek
NNRA - nienotowane narynku aklywhym
*Procentawy Ldziat ujemnej wyceny bil j instrumentow pechodnych w zab jach ogdtem wynosi 0,55%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE
(W tysigoach Ziotych 2 wyjatkiem ilosci papiaréw wartosciowych podanej w sziukach)

Gwarantowane sktadniki Jokat Rodzaj Laczna w:g;lr;o::ny xczﬁén:ﬁﬁ Procentowy udziat w
liczha nabycia bilansowy aktywach ogdlem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pafstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 4 0 0,00
Papiery warlosciowe gwarantowane przez jednostd samorzadul 9 0 0 0.00
fterytorialnego )
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez pafstwa nalezace dol 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolite] Polskiaj} '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje
finansowe, kiérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub) ¢ 0 0 0.00
przynajmnie; jedno z panstw nalezacych do OECD

(w tysiacach Zotyeh)

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w arl, 58 ustawy Warto$¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogélem

0 0,00
{w tysigcach Ziotych}
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy | '¥ortos¢ "egi'l‘;ig:;“y na dzief P"’”“t"“’yo‘;?;r:“” aktywach
0200519 (XS1069342407} 2219 0,35
[Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, o kiérych mowa w art, 107 ustawy 2919 0.35
razem v
P.nplun; wattogciowa emitowana przez Wartosc wediug f::::: Procn.ntowy

héty‘c‘h‘czlunkiam jost ;?P 1|:|h Pﬂwi’ﬂﬂiﬂi Nazwa etnitents Kraj siedziby emitentz | Rodza rynku Nazwa rynku Liszba cany n:l;ﬁn wy:cpy_ na ::;z;

st 2 paristw OECD whe. btamowy | 090%M

o [i 0.0

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze¢ niniejszego zestawienia

lokat
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I BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
(wtysigeach ziotych) NMTroks 2016 oks
I. Aktywa 629 158 723 504
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1514 29 945
2. Naleznosci 15278 6908
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 591878 586 394
- diuzne papiery wartosciowe 515 681 534630
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 20488 100 257
- diuzne papiery wartociowe 17 156 97 468
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 4159 20920
lil. Altywa netto (I-If) 624 999 702 584
IV. Kapitat funduszu 5§39 834 636 172
1. Kapitat wplacony 2698 412 2573 355
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (2 158 528) (1937 183}
V. Dochody zatrzymane 85 801 62 281
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 23744 {1017)
2. Zakurnulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 62 057 63 298
Vi Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (686) 4131
Vit. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik 2 operacji {IV+V+/-Vl) 624 999 702 584
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 4267 869,07 4944 700,13
Wartosé aktywow neflo na jednostke uczestnictwa (w zlotych} 146,44 142,09

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czeéc niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych} 30czerwca  31grudnia 30 czerwca
2017 roku  2016roku 2016 roku

I. Przychody z lokat 31 091 15 826 7554
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 8481 15826 7554
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 22610 0 0
4. Pozostale 0 0 0
Il. Koszty funduszu 6330 19 331 12119
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 6 258 9872 5378
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0 0
3. Oplaty dia depozytariusza 0 0 0
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
8. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe ] 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych ] 9507 6662
12. Pozostale 72 152 79
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo ] 0 0
IV. Koszty funduszu netto ({I-ii} 6 330 19 331 12119
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 24764 (3 505) {4 565)
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) {6 058} 12 848 21073
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: {1241) 19 450 16 636
- Z tytubu réZnic kursowych {(113) 8005 5512
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: {4 817) {6 602) A 437
- z tytulu réznic kursowych {21 259) 3374 1 861
VIl. Wynik z operacji 18 703 9343 16 508
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 4,38 1,88 4,06

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$c¢ niniejszego rachunku wyniku

Z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tysigcach _zlo't)_rqh z wyjatkiem war_toéci akiyw()\.y netto na jednostke uczestnictwa podanej w ;{f !gzcez:i: 13%0;2% ; ;; tcyzc;nmi’aca-
Zotych oraz ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach} 2017 roku 2018 rokus 9016 20ku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego ckresu sprawozdawczego 702 584 485801 485 801
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}, w tym: 13703 9343 16 508
a} Przychody z lokat netto 24761 (3 505} (4 565}
b} Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat {1241) 19450 16 636
©) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat {4 817} {6 602) 4437
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacii 18703 9343 16 508
4, Dystrybucja dochoddw (przychodow) funduszu {razem): 0 0 0
a} z przychoddw z lokat netio 0 0 [t
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 &
¢} z przychoddow ze zbycia lokat 0 ] &
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razemj, w tym: (96 288} 207 440 79 366
a) Powiekszenie kapitalu z tytul zbytych jednostek uczestniciwa 125 057 600 699 286 885
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {221 345} (393 259) (207 519)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym {3-44/-5) {77 585) 216783 95874
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 624 999 702 584 581675
8. Srednia wartodé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 633 867 608 620 524 699
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (676 831,0600} 1440 516,5600 558 031,2300
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 866 463,4000 4203 235,8800 2 025 876,5600
b) Liczba odkupionych jednostek uczestniciwa (1543 204,4600) (2762719,2200) (1467 845,7300)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (676 83,0600} 1 440 516,6600 558 031,2300
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu, w tym: 4 267 868,0700 4 944 700,1300 4 062 214,7000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 20827 784,1200 19961 320,7200 17 783 964,8000
b} Liczba sdkupionych jednostek uczestnictwa {16 559 915,0500) (15016 620,5900) (13 721 747,1000)
¢} Saldo jednostek uczestniciwa 4 267 869,0700 4944 700,1300 4062 214,7000
K. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
si{rarniggffcz :;ct}ywéw nette na jednostke wuczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 142,00 138,64 138 64
2. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 148,44 142,09 143,19
3. Procentowa zmiana wartodci aktywow nefto na jednostke uczesinictwa w  okresie 306 249 3.28
spra\nfu‘zdawczym - _ ) _ ’ ’ i
\:s.;k?z";;;”i‘:rlr?% ;;;:32 na;l:(tywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze 141,79 138.76 138.76
- data wyceny 20170402 2016-01-04 20160104
jékhiggimagl:ww:;t;?;ﬂywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 146,44 145,32 143.19
- data wyceny 2017-08-16 2016-09-22 2016-06-30
s%ra‘\f::::lc;évf cziir(ntw;g“\:; s::it:ni :; j:{dynz;tclignyfjczesmlctwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 146,44 142,09 14319
- data wyceny 2017-06-30 2016-12-30 2016-06-3¢
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW 20 318 464
NETTO (W SKALI ROKU), WTYM: ’ ! !
1. Procentowy udzief wynagrodzenia dia towarzystwa 1,99 1,59 2,08
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotow prowadzaeych dystrybucie 0,00 £.00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depezytariusza 0,60 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za uslugi w zekresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zalaczone dodatkowe informacje 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.Formaf oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwiazku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zackraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksigegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczg.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorei sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug Sredniego kursu ustalonego dla dangj
waluty przez Narcdowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikdéw iokat 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 skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia fransakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazan.

Nabyte sktadniki lokat umuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki maja przypisana
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalne] nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosc
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

v zobowigzah z tytulu zbycia papieréw wartoiciowych, przy zobowiazaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytulu udziglong pozyczki papierdw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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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
skdadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg koleino te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartoéci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

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

Prawo poboru akgcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytulu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
warto$ciowych emitowanych za granica uimuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochoddw.

Zobowiazania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje si¢ w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje si¢ w wysokosci otrzymane] premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartoéci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizia maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowana
strate) z kontrakiu terminowego.

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

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

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng sSrodkow
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowiazan w walutach obeych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegoinosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
¥ koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng srodkéw
pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obeych.

Wynagredzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastgpnego miesiaca kalendarzowego.
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22.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows).

Papiery wartosciowe bedace przedmictem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczes$nie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpozhana naleznoéé z tytulu zawartej transakeji pozyczki papierow wartosciowych.

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

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

1.1.3. Zasady wyceny akfywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartesci 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 godziwej, 2 zastrzezeniem skladnikdw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybor rynku atéwnego

W przypadku, gdy sidadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiece] niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skfadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, kiéry najlepiej speinia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac, w kiorym nastepuje dzied wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposadb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwoé¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu nofowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniege 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¢ stanowigcag jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Dhuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v'  Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem gléwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniege dostepnego w momencie dekonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. At kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug ostatnigj ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegblnosci na podstawie:

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

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

c) Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwe] danego skiadnika lokat, dopuszcza sig przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowat warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skladnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakeji w
danym dniu wycena odbywa si¢ w szczegélnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dia danego skladnika
jokat Funduszu/Subfunduszu,

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

c) s$rednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, 2e uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktorych mowa w lit. a) — ¢}, nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sig przyjecie
do wyceny éredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmnigj
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg skitadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikow 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
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo ze w dniu wyceny zostata zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
giéwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premi
powstatych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatniy wartosciag godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

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

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

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartociowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dtuznych papierow
wartosciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metods korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

6. Dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie¢ wedtug wartosci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu ocdpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$é¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartoéciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych) wyznaczongj  przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszeczegdlnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowane]
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sig odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwa instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienctowane na aktywnym rynku wycenia sie wedhig:

v warto$ci teoretycznej praw poboru jako réznicy migdzy cena akgeji z ostatniego
notowania Z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniy akgji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartoéci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emis;ji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akeji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie¢ w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygaséniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednia cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartodci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich warto$¢ godziwg.
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10.

11.

Jezell prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami ckreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu 0 ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong ¢ wartcéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygaéniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wycena aktywéw i zobowiazah Subfunduszu denominowanych w walutach obeych

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

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

Wycena naleznosci z tytutu zawarte] transakcji pozyczki papierow wartosciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci

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

(w tysiasach oty 2017 ok Wi rok,
Z tytubu zbytych fokat 0 0
Z tytuku instrumentow pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 7402 502
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 7 876 6 406
£Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale nalenosci 0 {
Razem 15 278 6 908
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wtysiasach oty o017 ok ok
Z tytulu nabytych aktywow ¢ 18 459
Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentow pochodnych 23 198
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 452 120
Z tytulu odkupicnych jednostek uczestnictwa 1310 601
Z tytulu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 2307 1454
Pozostale zobowiazania &7 88
Razem 4159 20 920
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysigcach zlotych) Waluta 3%:12 ? :gﬁs 3210???;;3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1432 2343
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 27 600
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 67 2
Deutsche Bank Polska S.A. HUF " 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 1 0
Deutsche Bank Polska S.A. UsD 3 0
Razem 1514 29 945
Sredni w okresie sprawozdawczynT stsfn .srodkow pneml@zn){ch 30 czerwea 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

EUR 34 2
HUF 6 0
PLN 14 926 44 819
RON 1 0
Ush 2 1
Razem 14 969 44 822
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwef
wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwiazane z wahaniami stopy procentowe] narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu | zerokuponowe.

Na dzieti 30 czerwca 2017 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 482 423
tysiecy ziotych, co stanowito 76,66% aktywow Subfunduszu.

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

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

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

Na ryzyko przeplywow srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery warto$ciowe o zmiennej stopie procentowe;.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 50 414
tysiecy ziotych, co stanowito 8,01% aktywoéw Subfunduszu.

Na dziern 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 49 346
tysiecy zlotych, co stanowilo 6,82% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 zobowigzania Subfunduszu nie
byty obciazone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

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

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

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

Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujace sie niskim poziomem ryzyka

kredytowego.

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

(wtysiaeach Zotyh) o017 ok b
Diuzne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienigznego 375012 405 912
emitowane przez Skarb Pafistwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pieniginego 165 71 232 592
emitowane przez rzady inny panstw (z odsetkami)

Kentrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 3332 2789
Tytuly uczesinictwa emitowane przez instytucje wspdlnego 76 197 51764
inwestowania majace siedzibe za granica
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 1514 29 945
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 7402 502
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczesinictwa
Razem aktywa Subfunduszu 629 158 723 504
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5.2.2 Wskazanie przypadkéw znaczacef koncentracfi ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartodciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, jednostke samorzgdu terytorialnege, panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czlonkowskiego, panstwe nalezace do OECD lub migdzynarodowg
instytucje finansowa, ktdrej czfonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmnigj jedno panstwo
czlonkowskie. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery
wartosciowe co najmniej 8 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartosc lokat w papiery
wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w dluzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez wyzej wymienionych emitentow
wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 85,94% i 88,25% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aklywow | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczgcej koncenfracfi ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gltownie w krajowe dluzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czlonkowskiego, panstwo nalezgce do OQOECD lub miedzynarodows
instytucje finansowa, ktorej czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo
czionkowskie. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach cbcych
istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscia kurséw walut | w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartosci skfadnikéw lokat Subfunduszu wyrazang w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat
sktadnikow aktywéw denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w  aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwea 31 grudnia
Skiadniki aktywdw denominowane w walutach obeych 2017 roku 2016 roku
) (%)
Euro (EUR) 24,95 9,00
- wtym diuZne papiery wartosciowe 12,75 1,82
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace 12,11 7,15
siedzibe za granicg
Forint, Wegry (HUF) 0,12 7,90
- w tym dluzne papiery wartosciowe 0,12 7,86
Lej, Rumunia (RON) 043 0,40
- w tym diuzne papiery wartosciowe 0,42 0,39
Dolar USA (USD) 18,62 22,21
- w tym diuZne papiery wartosciowe 18,37 21,92
Razem 4412 39,51

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem walutowym.
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6.

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentdw finansowych denominowanych w walutach obeych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.

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

Wartoéé Kwota b Termtin 2apadainoici albo
Typ 24j¢ie; | Rodzaj Instrumenty ) " o8 Warindé przysziyeh strumiani | Terminy przysaych strumient e Q. p. ) osel Termin wykonania
ozyci ochodnage | ° WA POZIT | otwale) jenloych jonieych praszych instrumanty pochednago
powrel Forhadneg pozycii P Plenieoy plalnoici pachodnago pochodneg
Coteniczenie ryry ka
Phatnos: hodzage’ 7 B84 tys. RON
Ked Konirakd teeminewy ma  fwaliiowego portila kohat . < wpehodzscs ¥ foor T . e min Zatmk pazycii~  Jlermin plat G kowr yeh -
St wwymane wikd WD [denominawansgo w Wi P el EL N PPt 1207 2017
yrens e Fewoi do evzymass. 2 623 ys. PN 12072007 4 ;
walutach detyeh
graniczsrie 1y2yke [Prabost wychodaca. 31 620 y 5, USD 26072017
. Korlrald termnowy ra fwaluiow ago portisa khat " termin zamkniecia pozycii-  jtermin pllnotci goldw kow ych -
foéta wymiang wabd RO |a zerzys. Al TR0 b a7 a0t 26972017
ymans [Fenarineantst W atnosé o otzymers: 120 098 ys. PLN 26072017 - e
waluach obcy ch
Ogranic zerie 1yzy ka .
Plamost wychodzaca' 36 760 s, EUR
N Kentrakd terminawy na  jwaliswago pords lohat ¥ ¥ Hor207 tertin pozyeii-  [rermin plaanodei Kow yeh -
ructa wyriane weld FAD  Jdenom by P By B Ly or 2o 31,07 2017
bismos do oty maria: 196 060 5. PLN 31072017 - 07
walvtach by ch
Kontrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2016 roku:
Wartoi . - N . .1 Kwotabedaca | Termin zapadalnoici albe
. cdmi hat " .
Twon”:" Rnﬁ:;i'l'r;;?n:ntu Cel swarcis pozyeji | stwants) Wartoke pmy!zry'm;t nimien; | Terminy ?::ﬁnwh rument podstawa przysZych | wygasnigcha instrumentu inﬂ;';mrt:::‘
pozye] L4 o9 poaychi PieRlganya P platnodsi poechednega P nege
Cgranczerie syzyka Phamodt wychednaza: 3957 000 s, HUF 235207 . L B
Krétio Kontrakt lerminow y na §w 2biow Qo poitiek lohat 186 s, PLN 35570005, HUF terin Zatknigsia pozyeli- - [termin plathosci gotdw kowych -
i Edencr : ' 23.01 3007 0 2017
wymane waid PAD  fdenamina sago w Plebcte do okzymania. 5 492 s PLH Bov7 B0
wskiach shoy oh
Ograniczenie 1y 2y ka
Planodi wychodeaea. 2 960 s, ROH
— Kontrakt lerminowy na  Ewabiow ego portiels fokat Ty P Ly - ¥ bl 285 RON terrrin zambniceia pozyci- - jlermin yeh
i N 02.01 2017 8.
wyiong w el PAD Tdenominow asegs w Pletott: o obzy mania: 2863 ys. PLH 03.01.2017 D9.01.2017
waliiach cbey ch
Ograniczene iy 2yha
Platiose wychodzass: 36 %0 s, LSO
. Konirakt fermingw y na. {waliowega portiels fokat 4 ¥ natxr tarerin pozycii- |termin pratnosci golowhowych -
ootk wiviane Wt WD {dramiowsasgae | - T BHYLUD Lo o120z 7201 2017
e Plavesc oo arzpmaria’ 163 656 s, BN 20017 . -
wahiach dxych
. greniczene iy2yka Planose wychodeacs: 14820 s EUR 0012017
etk Kontrakt lerranowy i {w2iilowego postiels lokat 1188] s, PLN ey BUR lermin zamknigcia poxycii-  (termn phatnodci gotdw kow yeh -}
) . 0t X
wymane wald W0 Tdenominowanege w & do okzyinaia 6 464 5, PLI 20042017 0.0t 2017 0012087
wakich syt

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB

ODKUPU

7.1.

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

DRUGIEJ STRONY DO

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawieral transakgii
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,

7.3. Naleznosci z tytlu papierébw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w lfrybie
przepiséw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawieral tego typu

transakciji.

7.4. Zobowfazania z tytufu papieréw wartosciowych poZyczonych przez Subfundusz w ltrybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawieral tego typu

transakciji.
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8. KREDYTY | POZYCZKI

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

kredytéw i pozyczek.

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

kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

30 Czerwca 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
{w tysigcach zlotyeh)
EUR HUF PLN RON uso RAZEM EUR HUF PLN RON usp RAZEM
| AKTYWA 156 953 764 351569 2694 117478 629 158 65111 #7162 437640 29% 160677 723504
4. Srodki pienigzne i ich skwiwalenty &7 1" 1432 1 3 154 2 4] 29843 0 o 20945
2. Naksznodci 440 8 1323 24 1575 15 278 172 315 4214 g7 20650 6908
3. Transakeje przy zehowigzaniv sie drugiej strony de odkupu o 0 0 ) 0 [} 0 0 0 0 0 [+
4, ikt lokat na aktywnym rynku 156 445 593 333574 2668 88 596 501878 64937 483 400 634 2817 117 513 586 394
&, Skladniki lokat nienotowans na aktywnym rynku 0 152 332 o 17 004 20 488 0 56 354 2789 0 41114 100 257
8. Nierushomosci a 0 1] o 0 0 0 0 a a fi] 0
7. Pozostaie alywa 0 Q 0 0 Q 0 q 0 [} ¢ 1] a
1. ZOBOWIAZANIA 0 0 4159 0 0 4159 0 0 20929 0 0 20 920
Hl. AKTYWA NETTOD 156 953 764 47410 2694 117178 624 959 85111 57 162 416720 2914 180 677 702 584
9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca

2017 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 39894 12 015 §443

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0

- Dluzne papiery wartoSciowe 3994 11610 8443

- Listy zastawne 0 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 405 0

- Kwity depozylowe 0 0 0

Niezrealizowane dodatnie réZnice kursowe 425 7250 3126

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 425 7241 2 661

- Listy zastawne 6 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 9 465

- Kwity depozytowe ] 0 0

Razem 4419 19 265 11 569
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiggach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2047 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: {4 107) {4010 {2931)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {3 690 (4 010} (2931}
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuty uczestniciwa {417 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {21 684) {3 876) {1265)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {19 962) {3 876) {1265)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa {1722) 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem {25 791) {7 886) {4 196)

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

Kurs w stosunku do z Kurs w stosunku do zt waluta

na 30 czerwca 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku
Euro 4,2265 4,4240 EUR
Forint, Wegry 0,0137 0,0142 HUF
Lej, Rumunia 0.9269 0,9749 RON
Dolar USA 3,7062 41793 ust

10. DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym: 1492 18 301 15917
- Papiery wartos$ciowe udzialowe 0 0 ¢
- Diuzne papiery wartosciowe 2075 21034 15917
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (691) {2733) 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 8 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: {2733) 1149 719
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {2733) 1149 719
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 ]
- Kwity depozytowe 0 0 0
- instrumenty pochodne 0 0 ¢
- Inne 0 0 0
Razem {1241) 19 450 16 636
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty} z wyceny aklywow

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2017 roku 2016 roku 20116 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: {3 276} {7 925) 2 255
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery waripsciowe {3 099} (8 860) 3490
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (177} 935 (1235)
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: {1541) 1323 2182
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe {1541} 1323 2182
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochadne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem (4 817) {6 602) 4 437

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé aktywéw nette Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa,

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzysiwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze Srodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwiazane z dzialalnosciag Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)

b)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie | prowadzenie
rachunkdw bankowych,

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

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obshuiga i splata zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
usiug agenta obstugujgcego,

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materialéw informacyjnych i ogloszen, nie obcigZzaja Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawoczdaniu finansowym.

22



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Ctwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie,
skladajace sie z czesci statej (Wynagrodzenie State) i czedci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej] od wynikdéw zarzadzania Subfunduszem osiagnietych w danym okresie
rozliczeniowyrm.

Whynagrodzenie State wynosi 1.5% w skali roku naliczone od sredniej rocznej Wartosci Aktywdw
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, kidrej wartosé ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujacym
wZorem:

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

gdzie:
WwZ - wysokoéé rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST - stawka Wynagredzenia Zmiennego

WANJU, — wartoéé Aktywdw Netto Subfunduszu powiekszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — wartos¢ Aktywdw 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

iIND,y— warto$é Indeksu Rynku Pienieznego w dniu naliczania rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

INDg— wartoéé Indeksu Rynku Pienieznego w ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego

okresu rozliczeniowego.

Indeks Rynku Pienieznego - indeks Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency, kiéry
odzwierciedia zachowanie Krajowego rynku pienieznego na bazie oprocentowania
trzymiesiecznych depozytéw w ziotych kwotowanych na rynku miedzybankowym.
Wartos¢é indeksu obliczana jest przez bank Citigroup i publikowana w kazdy dzien
roboczy w systemie informacyjnym Bloomberg (kod SB3MPZL Index).

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

INDyyy = INDyg.qy + INDy.1y x N x (Wibid3M, / 365)
gdzie:
INDy, — wartoé¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

INDy.1y - wartos¢ Indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency w poprzednim
Dniu Wyceny

N ~ liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (1-1)
Wibid3M(t) — warto$¢ 3 miesieczne] stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)
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W przypadku likwidacji indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency wartosé
Indeksu Rynku Pienigznego bedzie kalkulowana przez Subfundusz na kazdy Dziern Wyceny
poprzez doliczanie dziennych przyrostéw naliczanych wg stawki Wibid3M z danego Dnia Wyceny
do poprzedniej wartosci Indeksu Rynku Pienieznego, zgodnie z nastepujacym wzorem, przy
czym warto$ci zackraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

INDip, = INDy.qy + INDyeqy X N x {(Wibid3M, / 365)

gdzie:

INDg, — wartosé Indeksu Rynku Pienieznego w Dniu Wyceny (t)

IND.1, ~ warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w poprzednim Dniu Wyceny

N — liczba dni kalendarzowych pomigdzy Dniem Wyceny (t} a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3My, — wartoé¢ 3 miesigcznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)

Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztalttowala sig nastepujgco:

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach Zotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Czes¢ stata wynagrodzenia 4718 9121 3910
Czeé¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 1540 551 1468
Razem 6 258 9672 5378

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Warlos¢ aktywow nefio Subfunduszu w  tysigcach 624 999 702 584 485 801 515 562
zZiotych
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 146,44 142,09 138,63 135,53
zZiotych
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vil
1.

iNFORMACJA DODATKOWA

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

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

Informacje o znaczacych =zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bitansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystgpily zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzgiednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik
z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu

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

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

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

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku nie wystapity zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposob mogiyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

Marek Przybylski — Prezes Zarzgdu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Marex Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
{Osoba cdpowiedzialna za' prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

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

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Dynamiczny, 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 sporzadzony 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 r. oraz noty objaéniajace 1 informacje dodatkowe.

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

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglgd s$rédrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
os6b odpowiedzialnych za kwestie finansowe 1iksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania.
Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, Ze wszystkie istotne kwestie, ktére
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy
opinii z badania.
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sgdzi¢, Ze zalaczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dziei 30 czerwca
2017 . oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. zgodnie z zasadami
rachunkowoéci okre§lonymi w Ustawie o rachunkowogci oraz przepisami Rozporzadzenia w
sprawie szezeg6lnych zasad rachunkowosei funduszy inwestycyjnych.

Przeprowadzajgey przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej na liste
firm audytorskich pod numerem 144:
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Adam Celiniski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 18 sierpnia 2017r.
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