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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 zataczone roczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie
finansowe”™) Subfunduszu Aviva Investors
Obligacji (,Subfundusz”), bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu

Przeprowadziliémy badanie rocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, ktére zawiera:

Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), « zestawienie lokat oraz bilans na dzief 31

zarzadzanego przez Aviva Investors Poland grudnia 2017 1.;

'(I"?rv;::az{:yt:t?vg%?duszy Inwestycyjnych S.A. oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia

do 31 grudnia 2017 1.:

» przedstawia rzetelny ijasny obraz sytuacji . .t
majatkowej i finansowej Subfunduszu na *  rachunek wyniku z operacji;
dziefi 31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z + zestawienie zmian w aktywach netto, oraz
operacji oraz zmian w aktywach netto za rok . . .
obrotowy zakoficzony w tym dniu zgodnie z wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
majacymi zastosowanie przepisami ustawy finansowego, noty objasniajgce oraz informacje
z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowoéci dodatkows.

(,,Ustawa o rachunkowosci” — tekst jednolity
Dz. U.z2018r., poz. 395 z pdZn. zm,) oraz

przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

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

+ zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Podstawa opinti dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym
(,Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U. z 2017
r., poz. 1089). Nasza odpowiedzialnoéé zgodnie z
KSB zostala dalej opisana w sekeji

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
(,KSB") oraz stosownie do postanowienl ustawy z
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Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskali§my
s3 wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Niezaleinosé i etyka

Jeste$my niezalezni od Subfunduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Migdzynarodowej Federacji Ksiegowych

Nasze podejscie do badania

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

w Polsce. Wypelniliémy 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 zgodnie z
wymogami niezaleznoéci okre§lonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach.

Podsumowanie

Zaprojektowali$émy nasze badanie ustalajgc
istotno$é i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szczegblnosci rozwazyliémy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osadéw;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkdéw ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia
zalozet oraz rozwazenia wystapienia przyszlych
zdarzefi, ktére z natury sa niepewne. Odnie$lismy
sie réwniez do ryzyka obejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérdd innych
spraw — rozwazyliémy czy wystapily dowody na
stronniczo$é Zarzadu, ktora stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

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

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

Na podstawie naszego zawodowego osgdu
ustalili$my progi ilo$ciowe dla istotno$ci, w tym
0g0lng istotnosé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako calo$ci. Progi te, wraz

z czynnikami jako§ciowymi umozliwily nam
okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasieg procedur badania, a takze oceng
wplywu znieksztalcefi, zarébwno indywidualnie,
jak i lacznie na sprawozdanie finansowe jako
caloéé.

Koncepcja istotnoéci stosowana jest przez
bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu

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

z badania s3 wyrazane z uwzglednieniem
jako§ciowego i warto$ciowego poziomu istotnosei
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawedowym osadem bieglego rewidenta.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

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

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

niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Subfunduszu do kontynuowania
dzialalnoéci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwiazanych z kontynuacja
dzialalnos$ci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
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dzialalnogci jako podstawy rachunkowosci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokonaé likwidacji Subfunduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalnosci albo nie ma zadnej

realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania

dzialalno$ci.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci.
Czlonkowie Rady Nadzorczej s odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawczo§ci
finansowej.

Odpowiedzialnoé¢ bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej

pewnoéci czy sprawozdanie finansowe jako caloéé

nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
nasza opinie. Racjonalna pewnoéé jest wysokim
poziomem pewnoéci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejace istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek

oszustwa lub bledu i s3 uwazane za istotne, jezeli

mozna 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 rentownosci Subfunduszu ani
efektywnosci lub skutecznoéci prowadzenia jej
spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w
przyszlodci,

Podczas 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 sa
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia

wynikajacego z oszustwa jest wieksze niz tego

wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczyé zmowy, falszerstwa, celowych
pominieé, wprowadzenia w blad lub obejécia
kontroli wewnetrzne;j;

+ uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie
w danych okolicznosciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznoéci
kontroli wewngtrznej Towarzystwa;

» oceniamy odpowiednioéé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowoséci oraz zasadno$é
szacunkdw ksiegowych oraz powigzanych
ujawnien dokonanych przez Zarzad

Towarzystwa;

» wyciggamy wniosek na temat odpowiednioéci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dziatalnodci jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodé6w badania, czy istnieje istotna
niepewno$é zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére moga poddawaé w znaczacy
watpliwoéé zdolnoéé Subfunduszu do
kontynuacji dzialalnoéci. Jezeli dochodzimy
do wniosku, ze istnieje istotna niepewnosé,
wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi w
sprawozdaniu bieglego rewidenta na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s
nieadekwatine, modyfikujemy nasza opinie.
Nasze wnioski sa oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania bieglego rewidenta, jednakze
przyszle zdarzenia lub warunki mogg
spowodowaé, ze Subfundusz zaprzestanie
kontynuacji dzialalnoéci;

oceniamy og6lng prezentacje, strukture

i zawartoéé sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawg transakcje

i zdarzenia w sposéb zapewniajacy rzetelng
prezentacje.
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Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Adam Celifiski.

Kluczowy Biegly Rewident
Numer w rejestrze 90033

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r.
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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 wrzesnia 1994 roku o rachunkowo&ci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligagii
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dziefi 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce
skfadniki lokat subfunduszu o wartosci 659 354 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2017 roku, wykazujacy warto§é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 694 068 tys. zl;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
20 876 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywdw netto subfunduszu w
wysokosci 5 319 tys. zt.

ﬁek P byléki Toy:(;}z/Qeczny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

Aviva investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitaf zakladawy: 12 250 000 21 Kapital wplacony: 12 250 000 zt



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

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



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

1 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 alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. 22018 r., poz. 56) (,Ustawa”).

Wy stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace 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 Akgcji,

- Aviva Investors Matych Spdtek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

- Aviva Investors Globainych Akgcji,

- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papierow Korporacyjnych oraz
Aviva Investors Depozytowy.

Subfundusz Aviva Investors Obligacji (,Subfundusz”) zostat utworzony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gietd {obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-3/02-672 z
dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji zostat
przeksztaicony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacii
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w 2ycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita
zmiana nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy
Subfunduszu na Aviva Investors Obligacji.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

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

Aktywa Subfunduszu lokowane s3 gidwnie w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pieni¢znego przewidziane w statucie Funduszu, w tym zwtaszcza w diuzne papiery warto$ciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne
diuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe jest nie nizsza niz 70% | moze
wynies¢ 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjinych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest S8ad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl|I Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita si¢ pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa,

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 =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzieé przysztosci ti. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polagczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2017 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, ul. Lecha Kaczyhskiego 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 27 r. 31 grudnia 2016 r.

‘ Warlolé  Warbiwediug | ogond  Warodé  Wartofbwedug | ooomord
(w tysigcach ziotych) wgceny  wycenyna dzies aktywach wgceny  wyceny na dziefi aktywach

nabycla bilansowy ogélem nabycia bllansowy ogdlem

Akcje ] 0 0,00 ¢ 4 0,00
Warranty subskrypcyjne ] 0 0,00 0 4 0,00
Prawa do akgji ] 0 0,00 0 4 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 [ 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 1 0 0,00
Listy zastawne 0 ] 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 646 712 659200 94,82 638 185 639 981 90,25
Instrumenty pochodne 0 64 0,01 0 81 0,00
Jednostki uczestnictwa ] 0 0,00 a 0 0,00
Cortyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 ] 0 0,00
Tyluly uczestnictwa emitowane
m‘m:jem“ﬂ:g;bw 0 0 0,00 16396 16417 2,32
granica
Wierzytelnosd 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 [} 0,00 0 0 0,00
Razem 646 712 659 354 94,83 654 581 656 367 92,57

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuine papiery warlosciowe

(w tyslacach ziotych z wylatkiem wartoéel MVM oraz lloée! paplertw wartoclowych podansj w sztukach)

Keaj Termin watoic | RO | e

m":dmw m Nazwa rynku Emtent m W"::'ml“"“""‘ .,m'::mnl. n:‘:l:?:l ezka :?':"z b’E :i?n IW:IG’I
nsowy ogdlem

O terminle wykupu do 1 roku:
Obligacje
mmm ARRR GPW Skarb Pafistwa Polska 0180725 pram.so% 100000 2000 1851 2015 02
:{m1ma AR Bm;’;:l"",“m Skarb Pafistwa Polska 20181025 |  zerokuponows 1000,00 7000 6689 5922 1,00
Razem 9000 8540 8637 129
Bony akarbowe
Bony pienigine
Inne
:)uh.r:mh wykupu do 1 roku 9000 8540 8037 I 128
O terminla wykupu powyze] 1 rolar:
Obligecie
(?,m1m AR MI';P:;’M SkabPaistea | Polska 20100425 | zerokuponows 1000,00 1000 w54 | 10778 156
Pooniortey | PR | sondopetprang | StbPafisua | Poika w0725 | | el | 1000 | mow | sseez [ som 1200
?ﬂ%msm) AR Bm;;‘;:;’m SkabPavetwa |  Polska 2018-10-25 mm;w 100,00 13783 12905 14678 211
rrmmmwmo) AR MI;‘;:;YM SkebPafistwa | Poleka 2200825 mmgm too000 | 2280 | 2700 [ 2230 321
Pcotionizsy | "R | sondbpetiiand | ScabParstin | poska amozs | o SRR | 1omw | om0 | saes [ sses 196
Picooronstey | "R | sondspetmina | ScubPafsa | Poska wzronzs | OB | 10w | 20w | 27w [ zew 3
mmm BR ml;‘;;’m SkabPaistwa | Pokka 20725 m;ﬁ‘;“’“;‘m 100000 | 57500 | 1s3ae |  1548ss 227
?"ﬁmw AR &nlswm SkabPatstva |  Pokka 2220425 Wm":;“'”g“m 100000 20000 19124 19818 285
mmw R Banlsmnlmd SkabPafistva |  Polka 20230825 Wm‘;’g"w 1168,38 73500 wie | ssene 1376
mmm R BOHEP;‘;’M SkatbPastva | Polska 20250725 m;""‘m‘:;.‘m 100,00 1000 1030 1610 015
Pioonorossesy | ™R | sondSpetpoind | StabPaiswa | Poska w0725 | e | 1o | s | a0 | ssze 603
mmm AR Bom"{"m";’m SkabPafietwa |  Poleka 227-07-25 Wm;‘m 100000 | 163188 | 150475 | 152728 21,96
%::!"”2‘7‘55 | AR L“g";::"‘ Read Wogler Wegy 2274040 wmq..ﬁ% 1000,00 1781 7585 7703 11
m1 osseyy | WR mﬂ::,:t‘;’m SkarbPatistwa |  Poleka s | stas "’2_'75* 1000,00 2448 2582 3049 0.4
p— cMoe2 | eamir2 | es03m 8359
Bony skarbowe
Bony pienlgZne
Inns
g :m:-‘l::vhwwm-ﬂ 634042 632172 650 353 83,53
mowkrv wartoéclowe 643042 646 712 659 290 94,82

AR-RR - aktywny rynek-rynek requiowany

AR-ASO - aktywny rynek-alismatywny system obrotu
IAR - Inny sktywny rynok

NNRA - nienctowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng cz¢$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Instrumenty pochodne

(w tysigcach zlotych 2 wyjafkiem llodci papleréw wartobckowych podans] w sztukach)
Kraj Wartosé 'm"’ Procentowy
INSTRUMENTY POCHODNE Rr;"‘;:‘ Nezwa rynku Emilent oledzity In bazowy Uczba | oG | yyonyng [ bW
ery dzief aldywach
{wystawoy} nebyele | pionaowy | O89I8M
I Wystandaryzowans Instrumenty 15 ¢ ° 0,00
pochodn
EURQ eu.m FUT. WY 08.03.2018 EUREX Exch skabawa ml' o
g 1 . term
{RXHE) (DEO000852644) ARRR | nitncho Bom”g;m EUREX Exchange Niemoy 'mw%%?ﬁz 105 ) 0 000
lac;
1. Niewystandaryzowan
Instrumel y chodne * 1 o 8 ol
EORToF %ﬂ‘é‘;";&'ﬂﬁ"“ NNRA e dotyczy R erdevirin Polka 2336000 EURO 1 0 5 oM
INSTRUMENTY POCHODNE razem 106 ] B4 (Y3
AR-RR - sktywny rynsk-rynek regulowany
AR-ASO - aklywrry rynek-alisrnatywny systam obroby
AR - Inny akdywny rynek
NNRA - nisnotowana na rynku aktywnym
3. TABELE DODATKOWE
W 2z m Hodol dane) w szkukach]
Wartoé¢ wediug
. | Laczna inlhib wediug . Procentowy udziatw
Gwarantowane skladnlkl lokat Rodzaj liczba | ceny nabycia wyt:;;;;; :;:;:eﬁ aktywach ogélem
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0,00
fterytorialnego '
Papiery warloSciowe gwarantowane przez parstwa nalezace do OECD 0 0 0 0.00
z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wartociowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytuc
nansowe, kiorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska | ] 0 0 0,00
przynajmniej jedno z paristw nalezacych do OECD
’EEE'ME']
Grupy kapitatows, o ktérych mowa w art. 88 ustawy Wartoé¢ wedlug wyceny na dzlefi bilansowy | Procentowy udzlat w aktywach ogélem
0 0,00
w
Skiadiniki lokat nabyte od podmiotéw, o kiérych mowa w art, 107 ustawy | WATt08E "";mw""‘y ne dzied P”"“Wn‘;i"‘.:l" Sktywach
HU101027 (XS1696445516) 7703 1,11
Skladnikl lokat nabyte od podmiotéw, o kiérych mowa w art. 107 ustawy 7703 11
razem !
Wartogé
Paplery wartobcicwe sniitowane przez Wartodé wediog wedug Procestowy
migdzynarodows instylucis finansows, utizdalw
Kitrych cafonkian jost RPLub praynarinle Kazwa emitsnta Kraj siodzby emiterta |  Rodea] iynku Nazwa rynkm Lezha n‘n‘\yv:‘mdl wy;n.;;m ) ;
Jedno 2 pafietw OECD blansowy optlen
[y 0 0.

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego zestawienia

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

Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysiagach Ziotych) MTrok 2016 roku
I. Aktywa 695 341 709 125
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 29 203 45626
2. Naleznosci 6784 7101
3. Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 659 290 656 398
- diuzne papiery wartosciowe 659 290 639 981
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 64 0
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
1. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 1273 20 378
lll. Aktywa netto {I-lI} 694 068 688 749
IV. Kapital funduszu 500 789 §16 356
1. Kapitat wptacony 8723871 8217 849
2. Kapital wyptacony (wielkos¢ ujemna) (8 223 072) {7 701 493)
V. Dochody zatrzymane 180 691 170 576
1, Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 87 688 83317
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 93003 87 259
V1. Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 12578 1817
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV4V+-VI} 694 068 688 749
Liczba jednostek uczesinictwa {w sztukach} 300913445 3077108,08
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 230,65 223,83

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

l. Przychody z lokat 16 607 16121
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 15788 15 807
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 819 314
4. Pozostale 0 0
II. Koszty funduszu 12 236 11380
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 12194 11341
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym pofigraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne sakdo roinic kursowych 0 0
12. Pozostale 42 38
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto {lI-lll) 12 236 11 380
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 4371 4741
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 16 505 {6 965)
1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat, w tym: 5744 6 563
- 2 tytutu ré2nic kursowych 68 2554
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 10761 {13533)
- Z tytulu rémic kursowych {503) (2647)
VII. Wynik z operacji 20876 (2 224)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w Ziotych) 6,94 (0,72)

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czeéé niniejszego rachunku wyniku

Z operagciji
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\' ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(v tysiasach zotych z wyjaikiem wartodci ektywow netto na jednostks uczestnictwa podanej w Aotych oraz lokc 1351‘%; - 1;%‘;
jednostek uczestnictwa podane] w sztukach) 2017 roku 2015 roku
|, ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartoé¢ aktywoéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 688 749 598 365
2. Wynik z oparacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 20 876 (2 224)
a} Przychody z lokat netto 4311 4741
b} Zrealizowany zysk {strata} 2e zbycia lokat 5744 6 568
¢} Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny lokat 10761 {13 533)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku 2 operaciji 20878 (2 224}
4, Dystrybucja dochoddw {przychodéw) funduszu {razem): 0 0
a) z przychodow z 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: {15 557) 92 608
8) Powigkszenie kapitalu z tylufu zbytych jednostek uczestnictwa 506 022 778 977
b} Zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {521579) (686 369)
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresle sprawozdawezym {3-4+/-5) 5319 90 384
7. Wartoé¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 694 068 688 749
8. $rednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 696 833 648 291
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby Jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (67 973,6300) 403 71,3200
a) Liczba zbytych jednostek uczestictwa 2224052,3800 3 434 151,5200
b} Liczba odkupionych jednestek uczesinictwa (2 292 026,0100) (3 025 450,2000)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (67 973,6300) 408 701,3200
2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnoéci Funduszu, w tym: 30091344500 3077 108,0800
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 45436 257,2000 43 212 204,8200
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (42 427 122,7500) (40 135 096,7400)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 30091344500 3077 108,0800
1ll. ZMIANA WARTO$CI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wertasé aktywdw nette na jednostke uczestnictwa na keniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 223,83 224,24
2. Warlod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 230,65 223,83
3. Procentowa zmiana wartoéci aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 3,05 (0,18}
:.ycr:nyimaln wartosé aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze wskazaniem daty 223,97 223,03
- data wyceny 2017-01-03 2018-12-05
ﬁ;cl\::gl;symalna warlosé aktywdw netto na jednostke uczestniciwa w okresie sprawozdawczym, ze wekazaniem daty 230,69 22870
- data wyceny 2017-12-14 2016-08-26
B. Wanpéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostamiej wyceny w okresie sprawozdawezym, ze 230,64 22382
wskazaniem daty wyceny: ' '
- data wycsny 2017-12-29 2016-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTGW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 478 1,18
1. Procentowy udzist wynagrodzenia dla towarzysiwa 1,75 1,75
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla pedmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Proceniowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,0¢
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjefe zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzqdzenia sprawozdania finansowego

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

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysigcy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnoéci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokragler.

1.1.2.Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operagji dotyczgcych Subfunduszu

1.

2.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczag.

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

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki Iokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz sktadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest poiwierdzenia zawarcia transakeji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazar:.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, Zze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikoéw lokat, w zamian za ktére
zostaly ofrzymane, skorygowang o ewentualne dopiaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
Zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie¢ drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzaf z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupuy,

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartoéciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia 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 sig¢ transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowiagzan z tytutu wystawionych opcjl uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggnigcia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

Prawo poboru akeji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzglednigjacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akgji uznaje sie za zbyte, wedtug warto$ci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

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

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

Podatki z tytutu dochoddw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg u)muje sig w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéow.

Zobowiazania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiazanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sig w wysokoSci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt temminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z
zamknigciem kontraktu pomnigjszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z
operagji.

Przychedy z lokat obejmujg w szczegdinosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzari w walutach obeych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow warto$ciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng Srodkdw
pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagradzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21. Papiery warto$ciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednocze$nie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana nalezno$¢ z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

22. Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreglonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aklywéw Subfunduszu

A. Zasady ogéine

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

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

B. Wybér rynku giéwnego

1. W przypadku, gdy skfadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej hiz jednym
aktywnym rynku lub w wiece] niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoéci, dokonuje
dla danego skfadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najiepiej spetnia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktérym nastepuje dzieri wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowari w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Skfadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku
1. Akcje, prawa do akcji, 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 warto§é stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

2. Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Dluzne papiery wartoSciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartoSciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczeg6lnosci 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 danego skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

¢) 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.
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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 sie przyjecie
do wyceny s$redniej z ofert kupna i sprzedazy ogleszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowa¢ warto$¢ godziwa skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposth wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giownym jest inny aktywny
rynek, w szczegdblnosci diuzne 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 zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartoSci. W przypadku braku transakeji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegélnosci na podstawie:

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

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

¢) s$redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedaty dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wytgcznie 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 wartoéci godziwej danego skladnika lokat, dopuszeza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogleszonych przez przynajmniej
dwie uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie cszacowaé warto$¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiadnikéw lokat nienctowanych na aktywnych rynku.

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

¥ W przypadku, gdy ze wzglgdu na zblizajgcy sig termin wykupu diuznych papierow
wartoSciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyZej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoéciowego,
a ostatni wartodcig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenil dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyze;.

3 Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczern Subfunduszu i instytucji rozliczeniows;.

4, Pozostate skdadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnege 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 wartoéé stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

2. Depozyty wyceniane s3 w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréow wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczeg6lnoci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych.

6. Diuzne papiery wartoSciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
si¢ wediug warto$ci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacq tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg sciéle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$é catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas wartoé¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowié sume warto$ci diuznego papieru wartosciowego
(bpez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wyadzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sig wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7 Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
warto$ci aktywow netto funduszu na jednostke fub tytui uczestnictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystgpity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienoctowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akgcji spdolki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowsj emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sy tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$§é godziwg prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygaséniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okre$lone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomoéci,
2 uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwg.
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10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreSlonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akgji wycenia sie w oparciu o costatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obeych

1. Aktywa i zobowiazania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s3 hotowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sg denominowane.

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

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakciji pozyczki papierow warto$ciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

. 31 grudnia 31 grudnia
{w tysiacach Ziotych) 2017 rok 2016 rok
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednestek uczestnictwa 0 486
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 6784 6615
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate naleznosci 0 0
Razem 6784 7101
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysiacach Ziotych) 2037 roku 2026 roku
Z tytulu nabytych aktywow 0 18 458
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu si¢ subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 Y
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 60 109
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 149 732
Z tytutu wyptaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0
Z tytulu rezerw 1022 1017
Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 42 29
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 1273 20376
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
s st - Gies s
Deutsche Bank Polska S.A, PLN 27103 45590
mBank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty terminowe EUR 2069 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 3 2
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 ¢
Deutsche Bank Poiska S.A. UsD 28 34
Razem 29 203 45 626
Sredni w okresie spmwozdawczlyn! st;?n Srodkow pieni.qznych 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezqcych zobowigzaf 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu
EUR 1037 2
HUF 0 0
PLN 35535 32620
UsD 3 19
Razem 36 603 32 641
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warlosci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartoéci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone s3
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzienn 31 grudnia 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 563 620
tysiecy ziotych, co stanowilo 81,06% aktywéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2016 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 548 160
tysiecy zlotych, co stanowito 77,30% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzient 31 grudnia 2017 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procenfowej

Na ryzyko przeplyw6w Srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dziern 31 grudnia 2017 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 95 670
tysiecy zlotych, co stanowito 13,76% aktywédw Subfunduszu.

Na dziei 31 grudnia 2016 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 91 821
tysiecy zlotych, co stanowito 12,95% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigzenia akiywow i zobowiazant Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2, 1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kradytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okre§lonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa w
dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka
kredytowego.

Na dzieh 31 grudnia 2017 roku oraz 31 grudnia 2016 roku struktura aktywéw Subfunduszu
przedstawia sie nastepujgco:

. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysiaoach Ziotych) 2017 roku 2016 rok
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 658 340 641 536
emitowane przez Skarb Parstwa (z odsetkami)
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 7732 5060
emitowane przez rzady innych paristw (z odsetkami)
Kontrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 64 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspolnego 0 16 417
inwestowania majace siedzibe za granicg
Srodki pienig2ne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 29203 45 626
Qdsetki nalezne od $rodkdw na rachunkach bankowych 2 0
Naleznosci od innych funduszy inwestycyinych zarzgdzanych przez 0 486
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 695 3M1 709 125
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5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowac powyzej 35% warto$ci aktywédw Subfunduszu wytacznie w papiery
wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parnstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery wartoéciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery wartoéciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% warto$ci Aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2016 roku udziat lokat w diuzne papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone Jub gwarantowane przez Skarb Paristwa wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 94,68% i 90,47% aktywdw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZenia aklywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadk6éw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegébinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane s3g gtéwnie w krajowe diuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienigznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery warto$ciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez paristwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego paristwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowag
instytucje finansowa, ktérej czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo
czfonkowskie, przy czym catkowita warto§é tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartoéci
aktywéw Subfunduszu. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w
walutach obcych istnigje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z
tym potencjalng utratg warto$ci sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazona w zlotych.

Na dziert 31 grudnia 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat sktadnikéw
aktywéw denominowanych w poszczegbinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat si¢ nastgpujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 I'(()l(l.)l
(%)

Euro (EUR) 1,41 3,03
- w tym diuzne papiery wartosciowe 1,11 0,70
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 0,00 2,32
siedzibe za granica
Razem 1,41 3,03

Na dziet 31 grudnia 2017 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.
INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzier 31 grudnia 2017 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaty sie nastepujace instrumenty
pochodne:

Tonige) | Rodojinetumenty | o Wartodé |\ todé prayeciyeh sbunen] | Termin pryectyoh sirumiend | Kwots beduea podstemy, T""‘:."’h*“““ ':: Termin wykenanla
poydfl podhodnege o J p plenigdnyeh poysyoh pltnadel i Insinumentu poshodnege
pozya)l pochednege
Cowiczve yzya :
Plainoéd. h 286 ys. BUR
inowy e Ll N wychodoaps: 2236 lys. 0012018 I - I N—— |
forywinng walt FAD ;::\;uw—vm o cheymmia S22y, PN 90012018 30.012018 30.01.2018
ym € o 2yudi vy o wicipn i [VERY AUy [Ty sy ooz
Kisto cblgaciy iy S8 Na, PLN [wycary W rmech spckeme mampeuiris [PE 04 ooy rodiczunions), - flklym i w oy  peceinvie 0an82M8 08.09.2018
fakat bows, wysmitowany | ze amisnam ryskowych sttp Ew 2ibopiaczsineych, vtiakana jost biatuce warpi oy roziczeniows] podew une|
jpcraz Rzad Narviac [mocempwyeh. dapozyt zabezpivczaiscaqn. i pezvz EUREX Exchangs .
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Na dzien 31 grudnia 2016 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujace instrumenty
pochodne:

Y Termin zapadainoic! alb
Ll L P Wartodd | v ortod prayucdych strumien! | Torminy praysatych sirumiont ,"Y’“"'p“‘“ ; mpadanofclaloo | L i
poxgsl pachodnege poxycl plenlginych pleniginych ptnoke) pockodnege Instrumantu pochodnego
Opariczario vk
st wychotmes: 1136 s, EUR 0012017
st Korstterbowy ta (wakaregeparsiial | oo 4 ¥ Ixys.Eur  [Bh zaminigcapoeyel - ftrmin ool gotéwlanyeh 4
yriang PAD w . & s vzymmenie: § 014 s, PLN 20012017 : 20.0.2017 30012017
waluiach dheyeh ahodd & oy e
Coariczenio yzyke
otz wychodzses: 37165, EUR
i Koot loriowy oa [wsiomego ool | oo vychemes 310N xm217 +Poyefur  |!eTinZammesl poryof- o pancte ot ych
iy D i Ul ) . . 30.01.2017 90,01.2017
30012017
I Pkt do atzymenia: 16 43 s, PLN

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z tytulu papierbw wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warosciowych

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

7.4. Zobowigzania z fytuiu papierow warto$ciowych poiyczonych przez Subfundusz w Irybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

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

8. KREDYTY I POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zaciagal Zadnych
kredytow i pozyczek,

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytoéw i pozyczek.
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9. WALUTY | RO2NICE KURSOWE

8.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
{w tysigcach Ziotych)
EUR HUF PLN usd RAZEM EUR HUF PLN usD RAZEN
1. AKTYWA 2804 ] 485 508 3 695 1 2147 o 687 812 34 709 125
1. 8rodkl plenigine i ich ekwiwalenty 2072 v 27103 28 2203 2 L 45 580 34 45626
2. Nale2nosei 2 o 6755 & 6764 11 ] L] 0 Tin
3. Transakcje przy zobowiazanlu slp drugiej strony do odiupu o v [ 4 0 0 0 0 0
4, Skiadnik lokat notowane na akiywnym rynku 7703 ] 051587 o 658 290 21368 d 835032 o 656 88
5. Skiednlk] lokat nienciowane na aktywnym rynku i} ] L7} o 84 0 4 0 1] 0
8, Nisruchomobcl [ : a 0 [ [ L] & ] ]
7. Pazostate aklywa 0 o 0 0 ¢ o 0 @ o ]
1. ZOBOWIAZANIA 0 0 1273 0 1213 0 [ 20 376 0 20 378
1ll. AKTYWA NETTO 8804 ] 684 258 20 £84 084 21479 0 267 236 34 648 149
9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2017 roku 2016 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 541 2 689

- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 ¥

- Dluzne papiery wartoSciowe 447 2689

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 94 0

- Kwity depozytowe 0 0

Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 0 204

- Akgje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 0 162

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 42

- Kwity depozytowe ¢ 0

Razem 541 2893
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (473) (135)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- DluZne paplery warto$ciowe 0 {135)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa {473) 0
- Kwity depozytowe ] 0
Niezrealizowane ujemne rézZnice kursowe (503) (2 851)
- Akgje craz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {461} {2 851)
- Listy zastawne Y 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 42) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem {976) {2 986)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta
na 31 grudnia 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku
Euro 41709 4,4240 EUR
Forint, Wegry 0,0134 0,0142 HUF
Dolar USA 34813 4,1793 UsD
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5744 6 568
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 6922 6 568
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (819) 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne (359) 0
- Inne o 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne ¢ ¢
Razem 5744 6 568
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywéw

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10761 (13 533)
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 10782 {13 554)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (21} 21
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
-Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 ¢
- Instrumenty pochodne 0 ¢
- Inne 0 0
Razem 10 761 {13 533)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warteéé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzysiwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze érodkéw wiasnych

wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dzialaino$cig Subfunduszu, za wyjgtkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie

rachunkéw bankowych,

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto§ciowych i praw

majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztow zwigzanych z obslugg i sptaty zaciggnietych przez Subfundusz

pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkow, taks notariainych, oplat sgdowych i innych oplat wymaganych przez organy

panstwowe i samorzgdowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,
e) kosztéw likwidacji Funduszu,
f)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwiaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

b) oplaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o §wiadczenie

ustug agenta obstugujacego;

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiaiéw informacyjnych i ogloszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w

niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartogci Aktywow Netto
Subfunduszu. Od dnia 31 lipca 2003 roku wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa wynosi 1.75%
w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
{w lysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku
Czest stata wynagrodzenia 12194 11341
Czg$t wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0
Razem 12 194 11341

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku 2015 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach zlotych 694 068 688 749 598 365
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 230,65 223,83 224,24
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

Zestawlenie oraz objas$nienie réZnic pomiedzy danymi ujawnionyml w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi
i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

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

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

oblicza catkowita ekspozyci¢ Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowe), finansowe] oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz na dzier 31 grudnia 2016 roku hie wystapity zdarzenia, inne
hiz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktore w istotny sposdb moglyby wplyngé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

N

— Prezes Zarzadu Tymoteusz czny — Wiceprezes Zarzadu

A

Marek Wierzbotowski — DyrektoriFinansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.
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