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OSWIADCZENIE ZARZADU

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

/// 57

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 394 578 tys. zt

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujgoy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 400 452 tys. zi:

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
9 316 tys. zh;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywdw netto subfunduszu w
wysokosci 8 016 tys. zi.

MareK Przybyiski Tymoteusz Paleczny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zérzadu

Marek Wierzbotowski

UL

\

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

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.
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| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty (Fundusz”) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwa
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r,, poz. 1896 z p&zniejszymi
zmianami) (,Ustawa™).

Wg. stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Diuzny,

Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papierow Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spdlek Dywidendowych.

Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych {,Subfundusz’) zostat utworzony w dniu
9 pazdziernika 2009 roku pod nazwg Subfundusz Aviva Investors Papierdw Nieskarbowych.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartoéci aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtownie w nieskarbowe instrumenty rynku pienigznego i
nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe a takze certyfikaty inwestycyjne, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyinych, w tym jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo oraz tytuly uczestnictwa w instytucjach wspélnego inwestowania majgcych siedzibg za
granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada iokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze diuznym lub pienigznym.

Calkowita wartoéé fokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery
warto$ciowe lgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyinych oraz tytutéw uczestnictwa instytucji wspéinego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienigznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie 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 2zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dzialalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajace] sie przewidziec przysziosci tj. co najmniegj 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzief podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktdre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w ckresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2017 roku na skutek zamierzenego lub przymusowego zaniechania badz istotnege ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa roznych kategorii.
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It ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerweca 2017 1. M grudnia 2016 r.

Wartosé Wartosé wedlug Proce.ntowy Wartosé¢  Wartoéé wediug Proceptowy
{w tysiacach ziotych) wgceny  wycenyna dzieh aukg;i:;; wgceny  wycenyna dzien al-ll::;:;:h

nabycia bilansowy ogblem nabycia biansowy ogélem
Akcje 0 0 0,60 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,60 & 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,60 ¢ 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 & 0 0,00
Listy zastawne 9016 9018 223 7008 7018 1,79
Diuzne papiery wartosciowe 372610 384 045 95,07 35% 781 373 857 85,15
Instrumenty pochodne 0 1515 0,37 & 237 0,06
gm{e‘g;z;'z:;"; ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczesinictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0 ] 0,00 ] 0 .00
Ty!uly_uczes!r}ictwa gmitowane
westonani maja sioiibe za 0 0 00 0 0 000
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,06 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 6,00
Waluty 0 0 0,00 G 0 0,00
Nieruchomoscei 0 0 0,00 0 0 6,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 381626 394 578 97,67 358 789 381152 97,00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery warto$ciowe

{w tysigcach zlotych 2 wyjatkiem warlodei nominaiye

j otaz ilascl papierdw wartosci

ych podanaj w sziukach)

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
4

Dhutne paph R Kraj siedal Termin Warunki Wartoss i ?“::;? :r;s::if:'
wirtotciows | bl I AL Emient praseidl BT st ninina | US| oy | ey |
nabyela bitansowy ogdlem
0 ferminie wykupu do 1 rokut
Obligacje
(c}’)ﬁmgma m NARA nie dotyezy Sanlander Consumer Polska 2017-08-20 prf:;:m:ﬁ;% 400 000,00 3 3618 3516 087
ﬁﬁ:ﬁr}gcma NARA nie dotyezy Santander Consumer Polska 2017-10-08 sz’:;:"t;‘; b | 10000000 100 10130 10083 250
;ﬁmﬂgoooas) NNRA nie dotyazy Sanander Consumer Polska 017-10-30 p{ﬂm‘: :‘;gﬁ% 100 00,00 n 33m 3314 a2
:ﬁ:?sg;ooo m NNRA nie dotyczy R*"P’:gf'sii"::"“ Poiska 20171119 prm:';‘::*;ﬁ% 1000,00 2100 2100 2107 062
(%,Egsﬁ(a;ozomss) NNRA nie dotyczy ING Bank Staskl SA. Poiska 2017-12:06 pff;‘:’g’::‘;g;’% 100 000,00 100 10600 10018 248
g_gﬁ%‘ﬁo s NNRA nie dotyczy GTC 8A. Poiska 2018-04-30 prf:’::::::g;’% 6 666,67 120 8000 8077 200
g,’f_gm . NNRA nie dotyczy BO& SA. Polska 2018.05.02 mm::g;% 1000,00 5000 8000 B 024 223
(%tgéouﬁugo 0 AR-ASO GPW ASO Benk Zachodni WBK Polska 2018-06-25 Wﬁg‘::‘;g;% 1000,00 5000 5000 50z5 124
@ﬁ?@é&m; NNRA nie dotyczy Efmfgf\? Polska 2018-08-27 wﬁ;z‘::'zgj‘% 100 000,00 1 101 100 0,02
Razem 16 489 51280 51264 12,68
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
g::’r::'"" wykupu do 1 roku 16489 51280 51254 12,68
O tenminie wykupu powyke; 1 roku!
Obligacje
ﬁﬁﬁ";gfmm NNRA e dotyczy Euro Bank S.A. Polska 20181120 ps:;’;‘;:‘;gg% 100 000,00 & 6026 8023 149
?P'(Lg;ggooow HNRA e dotyezy Bank Pocziowy SA. Polsa 20181217 prfc“;:’;‘"::‘;z";% 10000,00 500 5000 5005 1,24
&F;'é%gmn ARRR S“é’f(g;;nz‘gc" PKO FINGNCE AB Saweca 2019-01-23 pms:;wﬂ:;;m 100000 1700 7488 7424 1,84
?P'l(.gogggggman NNRA nie dotyozy aa”kﬁf;swf“”" Polska 20190219 p;“;:’;‘::gfﬁ?% 100000 20600 20014 20151 459
&Zﬁgfg;?zm) ARRR E;;’;;“;" PGE Sweden AB Szweia 2019-06-09 pm;t:l:ws‘:ﬁa% 100000 4000 18603 17394 431
&2’:%‘;72;3 1) ARRR S‘é?;"ﬂf‘ggm PZU FINANCE AB Szwecia 2019-07-03 pro:::l;ws:ﬁs% 100000 4420 18388 19115 473
&wggsm) AR-ASO EwreTLX Mol Group Finance SA. | Luksemburg 2019097 mms:;ws:gf;s% 100000 3500 12388 15672 388
((;nggms) NNRA hie dotyczy B“‘*Kf;m“"a Folska 70191005 p;:';:’;‘\::‘z"_gg% 100300 8000 8000 8 041 169
%ﬁﬁ%"é?m - NNRA s dotyezy ENERGA S.A Pataka 2019-10.18 mm:ﬁ"_ﬁg% 10060,00 50 5120 5116 127
(wptgg;genm NNRA e dotyezy Masto Stleczrte Palska 20191025 m;‘f;‘;j’;"g;m 1000,00 129 1287 1414 0,35
gg’;bmmm NNRA i dotyezy TA;‘;%’;Z‘?&“ Polska 2019-14-04 W:’;?; e P | 10000000 14 11058 11044 273
gf_';‘g&‘mm} NNRA i dotyczy ING Bark Slaski S.A. Polska 194248 m“'::;‘;;‘: e | 10000000 85 6560 £530 162
g{%ﬁ%ﬁmz 5 NNRA rie dotyczy Euro Bank S.A. Potska 2019-12-28 Pr:’c"::;: :‘;gﬁ% 100-000,00 9 800 900 022
g&ﬁeﬁma) NNRA ria dotyczy ENEASA, Polska 2020-02-10 w:'c“m :‘zgg% 100 000,00 70 7085 7085 175
(gtgu%zoal ANRA i dotyczy B e Polska 220.02:27 pr:c’“m Sroe | 190000 8000 8000 8059 2,00
&gg;ggf?vgao) AR-RR s‘“gfc:;rﬁ:"‘ ENERGAFINANGEAB |  Szweja 20200319 mmrg:“zs% £ 000,00 2000 2565 9114 226
g{gﬁ%ﬁg"m) AR-ASO GPW ASC Orbis A, Polska 2020-06-26 me :‘2‘?3% 100000 2000 2000 2020 050
&Z’;‘mﬂam) AR-RR s“&x:;“ Fiancs Franca S.A, Francja 2000526 m;'fm:g;e% 100,00 200 1873 3803 098
&Psczﬁgééw “ AR-RR S‘,’E’Eﬁf;“" ORLEN CAPITAL AB Szwedia 2021-06-30 pm:;’:';;:g}a% 1000,00 2600 10808 11753 201
?p'fgigiéoos 5 BAR-ASO GPW ASC Ortis S, Polska 20210729 prf:ei::;‘:am;g;% 100000 507 807 €13 0,15
&231‘;'1‘591’;3359) ARRR F";‘:gf‘ﬂg‘:‘* SYNTHOS FINANCE Szwedja 20210930 m":';;’:ﬂzﬁ% 100006 5000 4128 4477 1,10
&Ps%l;g 150 ARRR 3“219;“:9"?“" mFinance Franoe .4, Francja 2126 m:f:';;’:;z% 100030 2560 10480 1114t 276
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o Wartosé Procente
" Warlosc
N . ‘Termin " s wedlug wy udziat
Diuine papiery Rodzaj Kraj siedziby Warunki Warlogt . wedlug
o Nazwa rynku Emltent wykupu rrrr- P Liczba wyceny w
warosciowe rynku emitenta an-dd D “::;lzia 1 dzieh Ktywach
bilansowy agétem
OKPKO9ZZ . Zlenna stopa
{PLPKOO0DG0) NNRA hie dotyczy PKO Bank Polskl 5.4, Poiska 2022-00-14 procentowa 345% 100 060,00 170 17 000 17173 4,25
CPPK08Z22Z Frankiurt Stock N stala stopa
(XS0753634085) AR-RR Exchangs PRO FINANCE AB Szwecia 2022-08-26 proceniowa 4,63% 1000,00 4800 17832 10458 4,82
OKBP1022 . Zmienna stopa
(FLBPCZTO0031) NNRA hie dotyczy Bank Pocziowy SA. Poiska 2022-10-05 proceniowa § 31% 10:000,00 300 3000 3037 0,75
Gielda Papisréw
g,‘f_g’;,‘\‘)’v%f)“m] ARASO GPWASD Wartosciowyeh w Polska wzngs | Sk 10006 20000 2005 2064 ast
Warszawie S.A. pr '
CPHV1022 HRVATSKA : stafa stopa
XS1300493630) NNRA nle dotyczy £LEKTROPRIVREDA Lhorwacja 2022-10-23 procantowa 5,68% 1060,00 2000 T 8075 260
CPMOLA23 Stuttgart Stock MOL Hungarian Oil & stala stopa
(XS1401414811) AR-AR Exchange GasPLC Wegry 02002 | contowa 263% 1000.00 2700 11488 12127 30
SPCDO573 Stuttgart Stock Repubiika sfala stopa
(31415365720} AR-RR Exchange CESKE DRARY Creska 202305-25 procentowa 1,88% 100000 4 885 8649 8758 217
CPOGCOE23 Stuttgart Stock : stala stopa
(§1420673327) AR-RR Exchange ORLEN CAFITAL AB Szwecja 2023-06-07 procentowa 2,50% 100000 4000 17 334 18 102 448
OK800724 zmienna stopa
(PLEOS0003181) AR-ASQ BondSpot ASQ BOS S.A, Polska 202407-14 procentowa 4,11% 1 000,00 5000 5000 5048 126
(%ﬁt?gzagooa " ARASO | BondSpotASO ALIOR BANK 5., Poiska 20240826 Wﬁ’:;“;;:’fgg% 100,00 5000 5000 5175 128
fm‘gg%sws) ARASO GPW ASO mBank SA. Polska aozson-17 | EeasSORA | 10000000 i 4085 o 100
CPBGKE26 Stutigart Sieck Bank Gospadarstwa stala stopa
(XS1403619411) AR-RR Exchange Kraj Polska 2026-05-08 procentows 1,75% 1000,00 2400 10 490 10419 2,58
OKBP2606 zmignna stopa
(PLEPCZTI0080) AR-ASQ BPWASO Bank Poczlowy S.A. Polska 2076-06-08 procantowa 461% 100,00 20000 2022 2085 0,52
CPEND327 Betlin Stock : stala stopa
{X$4575640054) ARRR Exchange ENERGA FINANCE AB Szwecia 20270507 procantowa 2,13% $ 000,00 1722 7328 7249 1,79
CPTAO?27 . TAURON Polska stala stopa
(X81577580203) NNRA nie dotyczy Energia S.A Polska 2027-07-05 procentowa 2,36% 100060 806 3382 3416 085
QKPZU7Z? Zmiennz stopa
(PLPZL0000C3T) NNRA nie detyczy PZUSA. Polska 2021-01-28 procentowa 3,51% 106 000,00 200 20 600 20000 4,95
CPPGES2G . " stata stopa
(XS091706063} NNRA nie detyczy PGE Sweden AB Szwecfa 2029-68-01 proceniowa 3,00% 1000,00 1000 4613 4616 1,14
Razem 136 396 321330 332781 82,38
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
0 terminie wykipi powyie] 1
roku razem: 136 396 121330 3278 82,39
Diuzne paplery warta$ciowe
razem 152 835 72650 384 045 95,07
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASC - aklywny rynek-alernatywny system chrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Listy zastawne
{w tysigcach gotych z iem iloci papierow warlosciowych podane] w sziukach}
.. Wartost
LISTY ZASTAWNE Rodza} Nazwa Emitent si:‘lm'ib Termin Warunki Rodza fisty Podstawa Wartosé Liczba “\rvf:tl:l‘gc v:;inhlgm Fr:::lg?«wy
Tynku rynku emkzlnti wykupu oprocentowania ) emisji nominaina ceny w dziesl'i aktywach
nabycia " ogdlem
bilangsowy
wierzytelnoéei
L.ZAST.WYK. 28.04.21 PKQ BANK . :
PKOBAH. 5A ARRR | GPW | HIPOTEGZNY | Polska | 20210428 p;’;‘;;‘:::’z“g:% m‘;‘:‘;"“n"y zabi';’rcfm 500 003,00 1 901 5018 228
{PLPKOHPO0025} * i -
hipotekami *)
LISTY ZASTAWNE razem: 13 2016 9018 223
AR-RR - aktywny rynekTynek reguiowany
AR-ASO - akbywny rynek-akernatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nignciowane na rynku aktywnym
*} Podstawg emisji hip ch Kstow zash 3 wierzytelnassi Emiteniz 2 tytulu udzislenych przez Emitenta kredytow zabszpieczanych hipotekami, wpisane do rejestu zabazpieczenia istow
h prowad; przez

Zataczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integralna czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
5
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2.3. Instrumenty pochodne

{w tysigeach ztotych z wyjgliem ilogci papierdw warledciowych podane] w srukach)
A . : Precentowy
. Kraj siedziby Wartosé Wartosé wediug
INSTRUMENTY POCHODNE Floctaj Nazwa . Emitont twy A bazowy | Liczba | wediugceny | wyceny ha deief ‘m;
! ! {wystawcy} nabycia bilanscwy aog ke
I Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
. Kiewry 2 0 1515 037
ochodne '
FORWARD EUR/PLN 31.07.2077 SHORT ‘ Societe Generals S.A
DF (FWIEURH07IT) NNRA nie dotyczy Oddzind w Polsce Poiska 35 580 DOY EURD 1 0 445 0,11
FORWARD USD/PLN 28.07.2017 SHORT Societe Generale S.A.
(FWILSOZ0717) NNRA madotyczy | g e Poiska 11780000 USD 1 [ 1070 0,26
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 ] 1515 0,37
AR-RR - aktywny rmek-nymak regulowany
AR-AS0 - aktywny rynak-aliernatywny systers obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowans na rynku aktywnym
*Procentowy udzial ujstmnej wyceny bil 3j instrumentow pochodnych w 2 iach cgolem wynos! 0,00%
3. TABELE DODATKOWE
{w tysiqeach ztotych z wyjatiiem ilodti papierow waroéciowych podansj w sihach)
Warlo$é Wartesc wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ﬁlaf:b": wedtug ceny | wyceny na dzien ‘I:;ol cent;\:;‘y u%z'::‘
nabycia hilansowy o9
. - . Dluzne papiery
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa wartosciowe 2400 10490 10419 2,58
Papiery wartociowe gwarantowane przez NBP 0 ¢ 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednestki samorzady
; ¢ 0 0 000
lterytorialnego
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez pafstwa nalezace do 0 0 0 0.00
DECD {z wylgezeniem Rzeczypospoliiej Polskie)) '
Papiery warloiciowe gwarantowane przez miedzynarcdowe
instytucie finansowe, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska) 0 0 0 0,060
hub preynajmnig) jedno z panstw nalezacych do OECD

(w lysigcach zlotych)

Grupy kapitatowe, o ktdrych mowa w art. 98 ustawy Wartoé¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy Procentowy udzial w aktywach ogdlem
Grupa ENERGA 21416 5,32
Grupa Kapitalowa PGE 22110 547
Grupa mBank SA 19078 4,72
Grupa PKC Banku Polskiego 53070 13,14
Grupa PZU SA A4 290 10,96
MOL Group 2779 6,88
Santander Group 21938 543
(W tysigeach Zietych)
[Skladniki fokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos¢ wed!ug wyceny na dzief Procentowy udzial w aktywach
bilansowy ogélem
CPCDO523 (X51415366720) 8758 2,17
CPMOL423 (X51401114811) 12127 300
(OKBG0219 (PLO000500187} 16121 3,88
(OKBG0220 (PLO000500203} 8059 2,00
CKGPW220 (PLGPWODQ0066}) 2064 0,51
falg:r:mki lokat nabyte od podmiotdw, o ktérych mowa w art, 107 ustawy AT 129 1167
Warlosé
P?pi‘ew mnzosclawe emlwv:ane przez Warkasé wediug w: dh:: Pi‘;o;;_::o:y

ktory wh‘c sonkiem Jast ;zp |:A1 preynamalel Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rytku Lliczha cany habycia wycn_ny na ahtywach

Jedno 2 pahstw OECD s PN hﬂ:”‘“ ogélemn

oWy
9 g 0 .00

Zataczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowia integraina ¢zesé ninigjszego zestawienia
lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2017 roku

il BILANS
. 30 czerweca 31 grudnia
{ wiysiacach ziotych) 2017 10ks 206 1ok
|, Aktywa 403 899 392998
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3747 8173
2. Naleznoéci 5574 3170
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 211 142 229042
- dluzne papiery warto$ciowe 211142 229042
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 183436 162 613
- duzne papiery wartosciowe 181921 151 873
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
ll. Zohowiazania 3447 562
lll. Aktywa netto {i-11} 400 452 392 436
IV. Kapitat funduszu 277 484 278784
1. Kapitat wplacony 542175 534 443
2. Kapital wyplacony {wielko$¢ ujemna) (264 691) {255 659)
V. Dochody zatrzymane 111924 82 027
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 88 240 80 91
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 13684 11 106
VI. Wzrast (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 11 044 21625
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+-V})} 400 452 392 436
Liczba jednostek uczestnictwa (w szlukach) 266 871,88 267 765,77
Wartosé aktywow netfo na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 1500,54 1465,59

Zalaczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowia integraing czes¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia-

{w tysigcach zZlotych) 30czerwca  31grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku

l. Przychody z lokat 17 691 13198 7205
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 3662 13 198 7295
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 14 029 0 0
4. Pozostale 0 0 0
ll. Koszty funduszu 372 6923 6 576
1. Wynagrodzenie dla towarzysiwa 353 706 349
2. Wynagrodzenia dla podmiotdéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowoéci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Usiugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 4 1055 1052
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 5127 5157
12. Pozostale 15 35 18
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 ] 0
IV. Koszty funduszu netto (|I-HI) 372 6923 6 576
V. Przychody z lokat netto (1-IV) 17 319 6275 719
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) (8 003) 12888 8183
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbysia lokat, w tym: 2578 4974 3524
- Z tytutu réZnic kursowych 529 4099 3Nz
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (10 581} 7914 4 659
- 2 tytutu roznic kursowych (12 493) 4242 3057
Vii. Wynik z operaciji 9316 19163 8902
Whnik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa {w Zlotych) 34,91 71,56 32,28

Zatgczone dodatkowe inforrmacje | objasnienia stanowig integralng czes¢ ninigjszego rachunku

wyniku z operacji
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Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

g:él;sfjgigztztytyg:ez t:?gt?vtfz?d \::;tjoicsi :t:tg;\;' netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych craz ;05 tgzc;r:; 1;;%%2?‘; ; US tg:::\‘ria-
2017 roku 2016 roku 2016 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto&¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 392 436 2741 382 744
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: 9316 19163 8902
a) Przychody z iokat netto 17318 6275 719
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2578 4974 3524
€) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (10 561) 7914 4659
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 9316 19 163 8902
4. Dystrybucja dochodéw {przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodow z fokat netlo 0 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {1 300) (9 468) 2187
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 7732 41 360 26 454
b) Zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (9032) (50 828) (24 267)
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 8016 9695 11089
7. Wartos¢ aktywow netlo na koniec okresu sprawozdawczego 400 452 392 436 363 830
8. $rednia wartosé aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 395 594 392323 389 490
iI. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdaweczym, w tym: {693,8000) (6 391,7300) 1 589,8000
a} Liczha zbytych jednostek uczestnictwa 5199,7300  29024,6200 18 805,5800
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (6 093,6200) (35416,3500) (17 205,7800)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (893,8800) {6 391,7300) 1 589,8000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziataino$ci Funduszu, w tym: 266 BT1,8800 267 765,7700 275 757,3000
a) Liczha zbytych jednostek uczestnictwa 470745,2000 465 545,5600 455 326,5200
b} Liczha odkupionych jednostek uczestnictwa {203 873,4100) (197 773.,7960) (179 569,2200)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 266 871,8800 267 765,7700 275 7573000
ill. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warlo$¢ aktywow netto na jednostke uczesinictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1465,59 1 396,06 139606
2. Wario§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec ckresu sprawozdawezego 1 560,54 7 465,59 142818
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym 2,38 498 2.30
(;aty\:‘;:::;a wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 146547 1392.60 139260
- data wyceny 2017-01-03 2016-01-28 2016-01-28
:ékle:‘gg%h;g v\;’irgzc aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawoczdawczym, ze 150219 1465,90 142818
- data wyeeny 2017-06-26 2016-1107 2016-06-30
zﬁév\i\;:;tgiﬁim?yw \:yitz ;a jednostke uczestictwa wedlug ostatnie] wyceny w okresie sprawozdawczym, 1500,54 148551 1428.48
- data wyceny 2017-06-30 2016-12-30 2016-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTSW FUNDUSZU W SREDNIES WARTOSC! AKTYWOW NETTO (W 019 176 340
SKAL! ROKU), W TYM: ' ! !
1, Procentowy udzial wynagrodzenia dia fowarzystwa 0,18 0,18 0,18
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial opfat dia depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4, Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru akfywow funduszu 0,60 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowoéci 0,00 0,00 0.00
6. Procentowy udziat optat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$¢ 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.Formal oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1894 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pdzniejszymi zmianami} oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowoscei funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystapié przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegolnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zackraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczgce Subfunduszu uimuje sie w ksiegach rachunkowych w ckresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dziefi ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

Nabyte skfadniki lokat umuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wyscokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, uimuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia,

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajgca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lckat, a w przypadku instrumentdow 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 kidrej mowa powyz2ej nie stosuje sie do:

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

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

¥ naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto&ciowych,

¥ zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnos$ci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie¢ wedlug metody
Jhajdrozsze fikwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnigciu tego prawa.

Nalezng 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 nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiegowe]j réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszaja niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowanag
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena S$rodkow
pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dluznych papieréw warto$ciowych, 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 procentowej.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za rarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzar w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w ckresach miesigeznych i
piatne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21,

22,

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytutu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

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

1.1.3.Zasady wyceny akfywoéw Subfunduszu

Zasady ogéine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
standw odpowiednio aktywdw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowane] wartosci godziwej, z zastrzezeniem skladnikéw, o ktorych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybdér rynku gtdwnego

W przypadku, gdy skiadniki ickat Subfunduszu notowane sag na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika iokat Subfunduszu wyboru rynku gldwnego lub wiasciwego
systemu notowan, kiéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotdw dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktorym nastepuje dzier wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w
pkt.A1 powyZzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia fub inng wartos¢ stanowiaca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Dituzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia,

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

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

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

c) $redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych {aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mawa w lit. a) - c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny Sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne} instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowad warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktarych rynkiem gldwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdinodci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych ~ wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci, W przypadku braku transakeji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdinosci na podstawie:

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

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

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

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a} ~ c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartoéci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny Sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmnie;
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Zze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papierdw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg cdpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a osiatnia wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartoéciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

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

4. Pozostale skladniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonege na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartosé stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

D.  Skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartcsciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danege typu instrumentéw, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktdw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywdéw pienieznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartodci godziwej oszacowane] przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sa scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartosé catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modefu wyceny uwzgiedniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych whudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartoéciowego
{bez wbudowanych instrumentdw pochodnych) wyznaczone] przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu ¢ modele whasciwe dla
poszcezegélnych instrumentow pochodnych. Jezeli jednak warto$é godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

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

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

v wartoéci teoretycznej praw poboru jako rdznicy miedzy ceng akcji z ostathiego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniy akcji
po ustateniu prawa poboru lub

v wartoéci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej roznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spétki a cena akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcie na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rdzne ceny dla nabywcdw — w oparciu ¢ $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
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10.

1.

z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wpiyw na ich wartos¢ godziwg.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednege do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skladniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania warto$ci skladnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wycena aktywow i zobowigzar Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie jub ustala w
walucie, w ktorej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane,

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie¢ w ziotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego w memencie dokonywania wyceny, o ktorym
mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wvycena naleznosci z tvtulu zawante transakcii pozyczki papierdw wartosciowych

Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow warto$ciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(wtysiacach oty o0t o Wibroke
Z tytutu zbytych lokat 3 890 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytutu odsetek 1684 3170
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale nalenoci 0 ¢
Razem 5574 3170
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(v tysiacach Zotyeh) o017 ot ok
Z tytulu nabytych aktywow 3388 0
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentdw pochodnych 0 503
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z fytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytulu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytuly diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 59 59
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem JdT 562
4., SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ziotych) Waluta 32; 12 ? ?;E: 3210%”?(;22
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 3742 8168
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 4 2
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 0 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. usb 1 3
Razem 3747 8173
Sredni w okresie sprawozdawcz'yml sta.n.srodkow p:em.ezngfch 30 czerwea 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

CHF 0 0
EUR 3 1
PLN 5897 5935
uUsb 2 3
Razem 5902 5939
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigione ryzykiem wartosci godziwef
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe,

Na dzien 30 czerwca 2017 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 185 625
tysiecy ziotych, co stanowito 48,44% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 213 934
tysiecy ziotych, co stanowito 54,44% aktywéw Subfunduszu.

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

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywow srodkow pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowsj.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku wartoé¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 197 438
tysigcy ziotych, co stanowito 48,86% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 166 981
tysiecy ziotych, co stanowito 42,50% aktywow Subfunduszu.

Na dzient 30 czerwca 2017 roku oraz na dzied 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe).

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

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie, Subfundusz lokuje aktywa
gtéwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe diuzne papiery
wartosciowe, ktérych catkowita warto$¢ powinna byé nie nizsza niz 70% i moze wyniesé 100%
wartosci aktywow Subfunduszu. Przez nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe
diuzne papiery warto$ciowe rozumie sie instrumenty rynku pienieznego lub dhluzne papiery
wartosciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panstwa (i jego odpowiedniki w innych
panstwach nalezacych do OECD) lub banki centralne panstw nalezgcych do OECD. W 2zwigzku
z tym aktywa Subfunduszu obcigzone sg ryzykiem kredytowym wynikajacym z mozliwosci nie
wypeinienia przez emitenta instrumentow finansowych przyjetych zobowigzan.

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

v tysiaeach Zotyc) 7ok 2
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 394 747 384 (85
pozostalych emitentow {2 odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 1615 740
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 3 8% 0
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 3747 5173
Razem aktywa Subfunduszu 403 899 392 998
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5.2.2 Wskazanie przypadkdw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz, jako subfundusz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, przy
dokonywaniu lokat stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego, w szczegdlnosci Subfundusz moze dokonywaé lokat w papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego wyemitowane przez jeden podmiot do wysckosci
20% wartosci aktywoéw Subfunduszu.

Na dzier 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku struktura portfela
Subfunduszu byla dosiosowana do ograniczen inwestycyjnych okreslonych dla funduszu
inwestycyjnege zamknietego.

5.3. Poziomm obcigzenia aklywdw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkdw znaczgce] koncentracii ryzyka walufowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
skiadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat
skladnikow aktywow denominowanych w poszczegdinych walutach obcych w  aktywach
Subfunduszu przedstawiat sig nastepujaco:

30 czerwea 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 roku
) (%)

Euro (EUR) 38,05 4245
- w tym diuZne papiery wartosciowe 36,88 41,84
Dolar USA {USD) 10,83 11,87
- w tym diuZne papiery warto$ciowe 10,70 11,72
Razem 48,88 54,32

Na dzien 30 czerwca 2017 oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat skiadnikow
zobowigzan denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w  zobowigzaniach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

Skladniki zobowigzan denominowane w walutach obcych 2017 roku 2016 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 98,29 0,00
Razem 98,29 0,00
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INSTRUMENTY POCHODNE

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

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

7. TRANSAKCJE

. . Wartodé L. ) " Kwolabedaca | Termin zapadalnodci alba 5 .
Typ zaqejt.ej Rodnq::uﬁlmmemu Col otwarcia porycjt | otwirtej Wartosc pxﬂ_mychc:trumwem Terminy pg?a.ych ;lmmﬂem podstawa praysaiych| wygasniecia instrumentu Im:lmm:: :ykn:av:a
pazygji pachodnego pozyci plenigiyt pleniginyc plalnedcl pochodnege pechednege
[Ogranir2enis rezyvka .
Pranoéé wychodzars 11780 s, USD 7.2017
N Konirekt larminawy ne 1w oluion ego portels koker " w ¥ 7,20 termin 2atkniccia pozycii-  [termin patnodci gotbw kaw yeh -|
Krétha ryviong wobd YD e 1 0% s, FLN Ny usn [ 2207 2617
ymene MmN ENeGO U Pletrosé da orrvmsnis: 44 T2 s, PLN 26072017 e -
waluach cbcy ch
Ogreni e Phnoid wychodzacs 35 500 ws, FUR 1072017
Kortrakt Letmisowy ne [ alukw 690 portle ket ' - termin pozychi-  [termin kweych -
faetia e yriany wakd FAD  da #hys. N Wy ER L ora0tr 31072017
yrmang A Seg W Phafoss do otzymama. 151003 s, PLN 072017 o .
wakdach oty ch

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

Wartos " 5 . | Kuwota b Termin zspadalnodci albo N }
Typ zafetel | Rodxalinstrumenty Col otwsrcia poycf | obwart Wartosé przysych strumienf | Terminy proysslych strumieni | quc:i N z..P, . Termin wykonahia
| thedn i ieni i i g
potyc [ ego pozyej pleniginych pieniginych pletnoist pochadnego insirumentu pochodnego
Ograniczenie ry zyka i
Plakosd wychodzaca: 11130 bys, USD
Krstha Korlraktterminawy v [walrtsego sk ekat | o g e " o Wiy usn  [E pazycfi- - [l patnasc: goti ko yeh -
i PAND  [sonom: ' . 23082017 23.01.2017
ryiane w ok AN Phaiodt do oty e 47 260 s, PLY AN 20T
wallich cheych
Cgraniczenie ry zyka .
Plakost wyshodzaga 37 600 s, EUR
i Norrakt terminowy nig |walubwego pafela lokat | oo v nozT teririn iseia pozycii-  [termin pltmosci gotw kowyeh -
kot A {609 ys. P ey ER L o207 a0.01.2017
ymang AN e PFiatiosé do etzymania. 166 083 e PLK 0012017 o o
walllach ety th

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 transakcii
przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z tytulu papierow warfodciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow warfosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytulu papierdw wartosciowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzgdzenia o poZyczkach papieréw warfosciowych

W okresie sprawozdawczym coraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakgii.
8. KREDYTY 1POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku cobrotowym 2016 Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytdw i pozyczek.

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

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 30 Czerwea 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
{w tysigcach ztatych)
CHF EUR PLN usp RAZEM CHF EUR PLN UsD RAZEM
| AKTYWA 9 153 688 206 472 43739 403 899 0 166 836 179 498 46 664 392998
1. Srodki pienigzne i ich skwiwatenty 0 4 3742 1 3747 0 3 8168 3 8173
2. Nalenosci 0 4738 299 536 5574 1] 2397 188 584 3170
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do ogkupu 0 1] g 0 0 9 a g 4 a
4. Sktadniki lokat not na akbywnym rynku \] 140813 35 102 B127 211142 0 164 437 27 387 37238 229042
5. Skladniki lokat nienotowans na aktywnym rynku \] 2032 167 320 28075 183 436 0 a 143774 8839 152613
B. Nieh:chomoéci o o i ] 1] 1] ] 4 a 4
7. Pozostale aktywa o o g ] Q 1] ] ¢ g ¢
11, ZOBOWIAZANIA ] 3388 59 0 3447 0 0 562 0 562
lll. AKTYWA NETTQ 2 150 300 206 413 43738 400452 0 166 836 175938 48 664 392 436
9.2. Dodatnie roznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca

3017 roku 2016 roky 2016 roku

Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 662 4099 Nz

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 662 4099 3412

- Listy zastawne 0 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0

- Kwity depozytowe 0 0 ¢

Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 0 6322 5577

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0

- Dhuine papiery wartodciowe 0 6322 5577

- Listy zastawne 0 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0

- Kwity depozytowe 0 0 0

Razem 662 10 421 §989
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9.3. Ujemne réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: {133} 0 0
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0 0
- DluZne papiery wartosciowe (133) 6 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i fytuly uczestnictwa 0 0 0
~ Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (12 493) {2 080) {2 520)
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe (12 493) {2 080) {2 520}
- Listy zastawne ] 4] G
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ] 0
- Kwity depozytowe 0 ] 0
Razem {12 626) (2 080) (2 520)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do 4 Kurs w stosunku do 2! waluta
na 30 czerweca 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku
Frank, Szwajcaria 3,8667 41173 CHF
Euro 4,2265 44240 EUR
Dolar USA 37062 4,1793 UsD
40. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strala) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku
Skladniki lokat notowane na akfywnym rynku, w tym: 25678 4683 3514
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0 0
- Diuzne papiery wartpsciowe 2578 4683 3514
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki iokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 0 291 10
- Papiery warlosciowe udzialowe 0 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe ] 291 10
- Jednostki | tytuly uczestnictwa Y 0 c
- Kwity depozytowe 0 ] 0
- Instrumenty pochodne 0 ¢ 0
- Inne 0 0 0
Razem 2578 4974 3524
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly} z wyceny aktywdéw

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2047 roku 2016 roku 20116 roku

Skladniki lokat notowane na akiywnym rynku, w tym: (9 825) 6998 3780
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartodciowe {9 825) 6998 3780
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 ¢
- Kwity depozytowe 0 0 ¢
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 ]
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (756) 916 879
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe (756) 816 879
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 ¢
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem {10 581) 7914 4 658

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

8)

f)

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

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierdw wartosciowych i praw
maijatkowych,

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych | 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 Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Qd dnia 1 czerwca 2010 roku wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wediug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Wartoé¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztatliowata sie nastepujaco:

1stycznia- 1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach zZiotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 20116 roku 2016 roku

Czesé stala wynagrodzenia 353 706 349
Czeéé wynagrodzenia uzalezniona od wynikbéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 353 706 348

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

Dczerwca 31 grudrﬁa 3tgrudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku 2015 roku 2014 roku

Wartos¢ aktywow nette Subfunduszu w tysigcach zlotych 400 452 392 436 382 741 372994
Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zlotych 1 500,54 146559 1.396,06 1350,48
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vil INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczgcych zdarzen
dotyczgcyceh lat ubiegtych, ktdre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réZnic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

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

W roku obrotowym 2017 btedy podstawowe nie wystgpity.

W dniu 9 maja 2016 roku miata miejsce nieprawidiowa wycena akiywow netto na jednostke
uczestnictwa Subfunduszu.

Wartos$¢ blednie wycenionej jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva investors Papierow
Nieskarbowych wyniosia 1 416,36. Po dokonaniu korekty wartosé¢ prawidliowo wycenionej
jednostki uczestnictwa wyniosta 1 416,40.

Btad wystgpit w rezultacie zawarcia w dniu 6 maja 2016 roku transakcji sprzedazy 4 sziuk
obligacji spétki Multimedia Polska SA (PLMLMDP0O0064) z datg rozliczenia na 6 maja 2016 roku,
to jest po dniu ustalenia praw do odsetek. Odsetki nalezne subfunduszowi w dniu @ maja 2016
roku zostaly automatycznie wyksiegowane przez system z przychoddw subfunduszu, podczas
gdy prawo do nich nalezalo juz do Subfunduszu. Warto$é biednie wyksiegowanych odsetek
wyniosta 10 017 zt i o tg kwote zostaly zanizone aktywa netto subfunduszu. W zwigzku z tym
wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa subfunduszu zostata zanizona o 0,04 zi.

Przed dokonaniem wyceny jednostki uczestnictwa za dzien 10 maja 2016 roku dokonano
powtdrnego przeliczenia transakcji Uczestnikow Funduszu, uwzgledniajgc prawidiowo wyliczong
wartos$¢ jednostki uczestnictwa, w zwiazku z czym warto$é¢ kont Uczestnikéw Funduszu zostata
doprowadzona do stanu prawidiowego. Nie wystagpita zatem koniecznodé doplaty érodkéw do
Subfunduszu oraz przeprowadzenia dodatkowych rozliczen z Uczestnikami Funduszu.

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowity ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.
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6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny spos6b moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu

finansowym, ktore w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowe;
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

N
k/‘\\f\k%
arek Przybylski— Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

£

i
Marek Wierzbotowski — Dy&ktor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za \owadzenie 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 czerwea 2017 r.

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Papieréow Nieskarbowych, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartege (zwanego dalej
~Subfunduszem”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, obejmujacego wprowadzenie
do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na
dziefl 30 czerwea 2017 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od 1stycznia do 30 czerwca 2017 r. oraz noty objasniajace i informacje
dodatkowe.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie poélrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (,Ustawa
o rachunkowosci” - Dz. U. z 2016 1., poz. 1047 z pdéZn. zm.) oraz przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci
funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestyeyinych” — 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 pélrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Ushug
Przegladu 2410, Przeglad S$réodrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentdéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad polrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
0s0b odpowiedzialnych za kwestie finansowe 1iksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przeglgdu.

Przeglad ma istotnie weiszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania.
Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnoéci, ze wszystkie istotne kwestie, ktore
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwiazku 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 sgdzié, Ze zalaczone pdlroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dzien 30 czerwea
2017 r. oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2017 . zgodnie z zasadami
rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisami Rozporzadzenia w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych.

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

/ {j(/L (/ s/m'
Adam Celifiski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 18 sierpnia 2017T.
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