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I 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 zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. 22018 r., poz. 1355) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus (obecnie Aviva Investors Niskiego Ryzyka),
- Aviva Investors Obligaciji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus (obecnie Aviva Investors Kapitat Plus),
- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Europejskich AKgciji,

- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spotek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

- Aviva Investors Globalnych Akcji,

- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych oraz

- Aviva Investors Depozytowy (obechie Aviva Investors Dochodowy).

Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania ,Subfundusz’ zostat utworzony jako
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w
dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie
Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 25 lutego 2003 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFI/W/4033-14/1-01 udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO
Stabilnego Inwestowania PPE, w tym m.in. na zmiane nazwy na Commercial Union Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania.

W dniu 16 wrzesnia 2005 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFI/W/4033-14-/1-4 udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO
Stabilnego Inwestowania, w tym na zmiane rodzaju funduszu na fundusz inwestycyjny otwarty.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
Inwestowania zostat przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz
CU Stabilnego Inwestowania wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gietd (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 zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Stabilnego Inwestowania.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU
Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w diuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje.
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Udziat lokat w akcje w wartosci aktywéw Subfunduszu wynosi od 0% do 40%, natomiast udziat lokat w
dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od 50% do 100% wartosci
aktywéw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 31 grudnia 2018 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2018 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2018 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieh podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2018 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma BDO spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, wpisana na liste firm audytorskich prowadzong przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw pod numerem 3355.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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Il ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnia 2018 r. 31 grudnia 2017 r.

' Wartos¢ Wartos¢ wedl_ug Prg::ir;:%:vy Wartosé Wartosé wedt_ug P'::zeira':‘:l”y
(w tysigcach ztotych) wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogolem

Akcje 88611 90748 32,09 93478 115292 36,11
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 279 287 0,09
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 776 985 0,31
Listy zastawne 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 149 989 158 434 56,03 180 445 188173 58,97
Instrumenty pochodne 0 (5) 0,00 0 21 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu+y.uczestr?ictwa gmitowane
weslovani maaeo i 22 0 0 000 0 0 000
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 238 600 249177 88,12 274978 304 758 95,48

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia
lokat.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartoéciowych podanej w sztukach)
Wartosé Wartosé Procentowy
Rodzaj . Kraj siedziby wedtug wediug udziat w
AKCJE Nazwa rynku Liczba " wyceny na
rynku emitenta ceny dzieh aktyy:ach
nabycia " ogotem
bilansowy

11 BIT STUDIOS (PL11BTS00015) AR-RR GPW 7771 Polska 1675 1897 0,67
AB (PLAB00000019) AR-RR GPW 34025 Polska 391 541 0,19
ALIOR BANK (PLALIOR00045) AR-RR GPW 46008 Polska 2317 2445 0,86
ALUMETAL (PLALMTL00023) AR-RR GPW 12545 Polska 714 535 0,19
AMREST HOLDINGS SE (ES0105375002) AR-RR GPW 38181 Hiszpania 1345 1527 0,54
AMS AG (ATO000A18XM4) AR-RR Swiss Stock Exchange 2487 Austria 835 224 0,08
ARTIFEX MUNDI (PLARTFX00011) AR-RR GPW 84767 Polska 1758 356 0,13
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS (PLABS0000018) AR-RR GPW 29012 Polska 321 809 0,29
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE (PLASSEE00014) AR-RR GPW 54 384 Polska 476 625 0,22
ASTARTA HOLDING (NL0000686509) AR-RR GPW 4 856 Ukraina 187 112 0,04
AUTO PARTNER (PLATPRT00018) AR-RR GPW 70756 Polska 347 273 0,10
B.MILLENNIUM (PLBIG0000016) AR-RR GPW 5245 Polska 46 47 0,02
BANK BGZ BNP PARIBAS (PLBGZ0000010) AR-RR GPW 13000 Polska 510 630 0,22
BENEFIT SYSTEMS (PLBNFTS00018) AR-RR GPW 129 Polska 45 109 0,04
BERLING (PLBRLNG00015) AR-RR GPW 71000 Polska 499 295 0,10
BOGDANKA (PLLWBGD00016) AR-RR GPW 2494 Polska 144 128 0,05
BRITISH AUTOMOTIVE HOLDING (PLMRVPL00016) AR-RR GPW 36012 Polska 262 60 0,02
C.M. ENEL - MED (PLENLMDO00017) AR-RR GPW 22734 Polska 220 236 0,08
CCC (PLCCC0000016) AR-RR GPW 17 465 Polska 4535 3376 1,19
CD PROJEKT (PLOPTTC00011) AR-RR GPW 25110 Polska 799 3656 1,29
CELON PHARMA (PLCLNPH00015) AR-RR GPW 32199 Polska 526 1006 0,36
CIECH (PLCIECH00018) AR-RR GPW 12181 Polska 716 540 0,19
COMP (PLCMP0000017) AR-RR GPW 2553 Polska 151 120 0,04
DATAWALK (PLPILAB00012) AR-ASO New Connect 10503 Polska 321 262 0,09
DINO POLSKA (PLDINPL00011) AR-RR GPW 10525 Polska 363 1009 0,36
DOM DEVELOPMENT (PLDMDVL00012) AR-RR GPW 13765 Polska 567 867 0,31
ECHO (PLECHPS00019) AR-RR GPW 57311 Polska 278 186 0,07
ELEKTROTIM (PLELEKT00016) AR-RR GPW 2732 Polska 18 13 0,00
ENEA (PLENEA000013) AR-RR GPW 69 098 Polska 598 684 0,24
FAMUR (PLFAMUR00012) AR-RR GPW 164 586 Polska 804 889 0,31
FORTE (PLFORTE00012) AR-RR GPW 6971 Polska 153 159 0,06
GETBACK SA (PLGTBCK00297) NNRA nie dotyczy 26188 Polska 484 1 0,00
GRUPA AZOTY (PLZATRM00012) AR-RR GPW 8880 Polska 218 217 0,10
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPUL00057) | AR-RR GPW 1244 Polska 273 84 0,03
GRUPA LOTOS (PLLOT0S00025) AR-RR GPW 47694 Polska 3166 4221 1,49
INFINEON TECHNOLOGIES AG (DE0006231004) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 8000 Niemcy 762 597 0,21
INTER CARS (PLINTCS00010) AR-RR GPW 1496 Polska 394 313 0,11
JERONIMO MARTINS (PTJMTOAE0001) AR-RR London Stock Exchange 17 267 Portugalia 1222 768 0,27
JSW (PLJSW0000015) AR-RR GPW 15734 Polska 873 1058 0,37
KERNEL (LU0327357389) AR-RR GPW 2791 Ukraina 137 137 0,05
KETY (PLKETY000011) AR-RR GPW 4577 Polska 1436 1506 0,53
KGHM (PLKGHM000017) AR-RR GPW 57438 Polska 6657 5105 181
KORPORACJA KGL (PLKRKGL00012) AR-RR GPW 25161 Polska 478 327 0,12
KRUK2 (PLKRK0000010) AR-RR GPW 7464 Polska 535 1169 041
LC CORP (PLLCCRP00017) AR-RR GPW 482 149 Polska 1081 1181 0,42
LIVECHAT SOFTWARE (PLLVTSF00010) AR-RR GPW 1761 Polska 39 45 0,02
LPP (PLLPP0000011) AR-RR GPW 173 Polska 973 1358 0,48
MABION (PLMBION00016) AR-RR GPW 10945 Polska 1040 948 0,34
MARVIPOL DEVELOPMENT (PLMRVDV00011) AR-RR GPW 36012 Polska 204 17 0,04
MEDICALGORITHMICS (PLMDCLG00015) AR-RR GPW 1595 Polska 110 42 0,01
MFO (PLMFO0000013) AR-RR GPW 18494 Polska 599 435 0,15
MLP GROUP (PLMLPGR00017) AR-RR GPW 14 959 Polska 359 604 021
MOJ (PLMOJ0000015) AR-RR GPW 12465 Polska 79 8 0,00
MOL (HU0000153937) AR-RR Budapest Stock Exchange 22678 Wegry 861 935 0,33
OEX (PLTELL000023) AR-RR GPW 21409 Polska 218 381 0,13
OMV (AT0000743059) AR-RR Vienna Stock Exchange 1482 Austria 271 244 0,09
ORANGE POLSKA (PLTLKPL00017) AR-RR GPW 104 561 Polska 513 501 0,18
OTP BANK (HU0000061726) AR-RR Budapest Stock Exchange 2179 Wegry 299 330 0,12
PEKAO (PLPEKAO00016) AR-RR GPW 66 707 Polska 8344 7271 2,57
PGE (PLPGER000010) AR-RR GPW 137 150 Polska 1639 1371 0,48
PGNIG (PLPGNIG00014) AR-RR GPW 252415 Polska 1487 1744 0,62
PGS SOFTWARE (PLSFTWR00015) AR-RR GPW 43438 Polska 457 391 0,14
PKN ORLEN (PLPKN0000018) AR-RR GPW 70296 Polska 7055 7602 2,69
PKO BP (PLPK0O0000016) AR-RR GPW 178 055 Polska 6720 7028 249
POLWAX (PLPOLWX00026) AR-RR GPW 15075 Polska 234 106 0,04
PRIME CAR MANAGEMENT (PLPRMCM00048) AR-RR GPW 6274 Polska 264 81 0,03
PZU (PLPZU0000011) AR-RR GPW 191742 Polska 6873 8417 2,98
R22 (PLR220000018) AR-RR GPW 13679 Polska 239 204 0,07
RADPOL (PLRDPOL00010) AR-RR GPW 245098 Polska 635 265 0,09
RAINBOW (PLRNBWT00031) AR-RR GPW 8738 Polska 186 177 0,06
SANOK RUBBER COMPANY (PLSTLSK00016) AR-RR GPW 1730 Polska 34 42 0,01
SANTANDER BANK POLSK A (PLBZ00000044) AR-RR GPW 6274 Polska 1371 2247 0,79
SAP AG (DE0007164600) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 2170 Niemcy 7 811 0,29
SELVITA (PLSELVT00013) AR-RR GPW 24 463 Polska 1347 1316 0,47

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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I Wartos¢
Wartos¢ Procentowy
Rodzaj Kraj siedzib: wediu wediug udziat w
AKCJE ) Nazwa rynku Liczba s Y 9 wyceny na
rynku emitenta ceny dzie aktywach
nabycia . ogotem
bilansowy
STALPRODUKT (PLSTLPD00017) AR-RR GPW 1012 Polska 217 324 0,11
STELMET (PLSTLMT00010) AR-RR GPW 2957 Polska 92 21 0,01
TAURON (PLTAURN00011) AR-RR GPW 314002 Polska 619 688 0,24
TEN SQUARE GAMES (PLTSQGM00016) AR-RR GPW 7363 Polska 694 589 0,21
UNIBEP (PLUNBEP00015) AR-RR GPW 1168 Polska 9 5 0,00
VRG (PLVSTLA00011) AR-RR GPW 89615 Polska 363 362 0,13
WIELTON (PLWELTN00012) AR-RR GPW 61714 Polska 392 610 0,22
WIRECARD AG (DE0007472060) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 1243 Niemcy 943 710 0,25
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPL00027) AR-RR GPW 13825 Polska 525 730 0,26
WIZZ AIR HOLDINGS (JEOOBN574F90) AR-RR London Stock Exchange 5737 Szwajcaria 483 770 0,27
ZALANDO SE (DE000ZAL1111) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 4263 Niemcy 396 411 0,15
ZPUE (PLZPUE000012) AR-RR GPW 2517 Polska 960 147 0,05
AKCJE razem 3 683 927 88 611 90 748 32,09
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Dtuzne papiery warto$ciowe
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz iloéci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
i . Wartosé Wartos¢ Procen_to
Dluzne papiery Rodzaj . .Kra.J Termin Warunki Wartos¢ . wediug wediug wy udziat
o Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu . Liczba wyceny w
wartosciowe rynku N opr ceny L
emitenta rrrr-mm-dd nabycia na dzien aktywach
Y bilansowy ogotem
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
DS1019 Treasury i stata stopa
(PLO000105441) l IAR ‘ BondSpot Poland Skarb Parstwa ‘ Polska ‘ 2019-10-25 ‘ procentowa 5,50% 1000,00 500 477 518 0,18
Razem 500 417 518 0,18
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu do 1 roku
razem: ‘ 500 ‘ 417 ‘ 518 ‘ 0,18
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
PS0420 Treasury . stafa stopa
(PLO000108510) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2020-04-25 procentowa 1,60% 1000,00 59 500 57125 59714 21,12
DS1020 Treasury . stata stopa
(PL0000106126) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2020-10-25 procentowa 5.25% 1000,00 20000 19 254 21390 7,56
PS0421 Treasury . stafa stopa
(PLO000108916) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2021-04-25 procentowa 2,00% 1000,00 16 500 16 244 16 667 5,89
PS0721 Treasury . stata stopa
(PL0000109153) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2021-07-25 procentowa 1,75% 1000,00 10 000 9662 10032 3,55
DS1021 Treasury . stala stopa
(PLO000106670) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2021-10-25 procentowa 5,75% 1000,00 20000 21515 22214 7,86
PS0422 Treasury . stata stopa
(PL0000103492) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2022-04-25 procentowa 2,25% 1000,00 10 000 9860 10 134 3,58
WS0922 Treasury . stala stopa
(PLO000102646) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2022-09-23 procentowa 5,75% 1000,00 690 683 785 0,28
120823 Treasury . zmienna stopa
(PL0000105359) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2023-08-25 procentowa 2,75% 1190,72 6500 8106 8678 3,07
WZz0124 Treasury . zmienna stopa
(PLO000107454) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2024-01-25 procentowa 1,78% 1000,00 2000 1964 1994 0,71
WS0429 Treasury . stata stopa
(PL0000105391) IAR BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2029-04-25 procentowa 5.75% 1000,00 5000 5099 6308 2,23
Razem 150 190 149 512 157916 55,85
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
O terminie wykupu powyZej 1 150190 149 512 157916 55,85
roku razem:
g::;e papiery wartosciowe 150 690 149 989 158 434 56,03

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nignotowane na rynku aktywnym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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2.3. Instrumenty pochodne

(w tysigcach zlotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)

Wartosé Procento
Kraj siedziby Instrument Wartosé wedtug powin vr’y
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitenta bazo Liczba | wediug ceny wyceny aktywach
(wystawcy) wy nabycia na dzier o {'ﬂem
bilansowy 9
|. Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
I NlLeuiystandaryzowane instrumenty 2 5) 0,00
FORWARD EUR/PLN 22.01.2019 SHORT . Societe Generale SA.
(FWIEUR220119) NNRA nie dotyczy Oddiaial w Polsce Polska 625000 EURO 1 ) 0,00
FORWARD GBP/PLN 07.01.2019 SHORT . Societe Generale SA.
(FW1GBPO70119) NNRA nie dotyczy Oddzial w Polsce Polska 129 000 GBP 1 3 0,00
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 (5) 0,00
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
*Procentowy udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w zobowiazaniach ogétem wynosi 0,91%
3. TABELE DODATKOWE
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
Wartos¢ Wartos¢ wedtug .
- .| taczna . % |Procentowy udziat w
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj| . wedtug ceny | wyceny na dzien .
liczba . . aktywach ogétem
nabycia bilansowy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego )
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD (z] 0 0 0 0.00
wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucie|
finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska Iub 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

(w tysigcach ziotych)
Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach ogétem
Grupa Azoty SA 361 0,13
Grupa Kapitatowa Asseco Poland SA 1434 0,51
Grupa Kapitatowa ENEA SA 812 0,29
Grupa PZU SA 18133 6,41
(w tysigcach ziotych)
Wartosé Procentowy
. L . wedtug wyceny udziat w
Skfadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy na dzien aktywach
bilansowy ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaty sie w portfelu Subfunduszu papiery wartociowe nabyte od podmiotéw, o ktérych 0 0.00
mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. '
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
P?pjew war}oécicl;we emit.ov!.ane przez Wartos¢ wedlug vx::z;é Pro:gn:owy
kléry‘chl fonkiem jest i%P |l’lb przy Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nal;{t;qia wy:elny' na al:(t;::a;\
jedno z paristw OECD wys. bi zien ogotem
ilansowy
0 0 0 0.00)

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiacach ziotych) isroky 2017 roke
I. Aktywa 282797 319133
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31449 10 343
2. Naleznosci 2163 3828
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 249 181 304 737
- dtuzne papiery wartosciowe 158 434 188 173
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 4 21
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 204
Il. Zobowiazania 883 2220
lll. Aktywa netto (I-Il) 281914 316913
IV. Kapitat funduszu 11 403 30917
1. Kapitat wptacony 3779602 3611691
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (3768 199) (3580 774)
V. Dochody zatrzymane 259 927 256 236
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 34 169 35698
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 225758 220538
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10 584 29760
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 281914 316913
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1059196,10 1128 797,55
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 266,16 280,75

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku

l. Przychody z lokat 7432 7746
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 2724 1865
2. Przychody odsetkowe 4708 5589
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 290
4. Pozostate 0 2
II. Koszty funduszu 8961 9 668
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 8767 9585
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 1
11. Ujemne saldo réznic kursowych 99 0
12. Pozostate 95 82
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 8 961 9 668
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (1 529) (1922)
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (13 956) 14 294
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5220 11156
- Z tytutu réznic kursowych (142) (246)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (19 176) 3138
- Z tytutu réznic kursowych 388 (385)
VII. Wynik z operacji (15 485) 12 372
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) (14,62) 10,96

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

wyniku z operacji
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

_(w tysigcach z}otygh z wythkiem warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ztotych oraz ilosci 1381%(;[21?;; 13?2%2%
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2018 roku 2017 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 316 913 311009

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (15 485) 12372
a) Przychody z lokat netto (1529) (1922)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5220 11156
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (19 176) 3138

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji (15 485) 12372

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (19 514) (6 468)
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 167 911 375675
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (187 425) (382 143)

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (34 999) 5904

7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 281914 316 913

8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 292114 319 499

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (69 601,4500) (22 376,4200)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 615229,0300 1344 384,3400
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (684 830,4800) (1366 760,7600)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (69 601,4500) (22 376,4200)

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 1059 196,1000 1128 797,5500
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 17 681 758,3300 17 066 529,3000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (16 622 562,2300) (15 937 731,7500)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 1059 196,1000 1128 797,5500

Ill. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 280,75 270,17
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 266,16 280,75
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (5,20) 3,92
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 262,46 269,92
wyceny:

y— da:; wyceny 2018-11-20 2017-01-04
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 286,97 283,85
wyceny:

y— da:; wyceny 2018-01-23 2017-08-28
6. Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny: 266,17 280,17

- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 307 3,03
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat opfat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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VI

NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoSci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz
rozporzgdzenia Ministra Finansow 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 ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych, w zwigzku z czym mogag
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdlnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgacych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.
2. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze

w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

5. Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, Zze skfadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

6. Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

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

v’ papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v' naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v’ zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

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

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedtug metody
»najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci 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 ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

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

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlno$ci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v' przychody odsetkowe,

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng s$rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywne;j
stopy procentowej.

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

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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

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

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
standéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzah oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skfadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gtéwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skfadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wtasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staty i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktéorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru warto$ciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegdlnosci 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 sktadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Zze ogtoszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowa¢ wartos¢ godziwg skfadnika lokat. W
przypadku gdy sposdb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgacymi
skfadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegodlnosci dtuzne 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 warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedilug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdlnosci 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 sktadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wytgcznie 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 wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogtoszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowa¢ wartos¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig warto$cig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

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

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

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dtuznych papieréow
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysoko$ci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieh
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest réozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4. Zobowigzania z tytutu zbycia papierow 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 procentowe;j.

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

6. Dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedtug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke Swiadczgca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposaob:

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym, wowczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentdw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wtasciwe dla
poszczegodlnych instrumentow pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytulty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

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

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akc;ji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie 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 akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akciji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomo$ci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich warto$¢ godziwa.
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10.

11.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akc;ji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okres$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymaciji.

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowoS$ci

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

(v tysiacach Zotyc) 0B 1o 017 1o
Z tytutu zbytych lokat 337 1486
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 41
Z tytutu dywidend 6 0
Z tytutu odsetek 1774 2216
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate nalezno$ci 46 85
Razem 2163 3828
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wtysiacach Zotyc) 0B 1o 017 1o
Z tytutu nabytych aktywow 66 36
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 8 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 14 39
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 34 1309
Z tytutu wyptaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 724 796
Z tytutu rozrachunkdw publicznoprawnych 37 40
Pozostate zobowigzania 0 0
Razem 883 2220
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ztotych) Waluta 3210???0”‘('3 3210?r7u;jonk|3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 31441 10 335
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 1 1
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. NOK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 1 3
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 3 1
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 2 3
Deutsche Bank Polska S.A. USD 1 0
Razem 31449 10 343
Sredni w okresie sprawozdawcz.ym. sta.n.srodkow plemlqzny'ch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2018 roku 2017 roku
Subfunduszu
CHF 2 2
CZK 0 0
EUR 1 1
GBP 2 4
HUF 0 0
NOK 0 0
PLN 19078 9487
TRY 2 3
UsSD 1 4
Razem 19 086 9 501
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem stopy procentowe;j

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 147 762
tysiecy ztotych, co stanowito 52,25% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 171 029
tysiecy ztotych, co stanowito 53,60% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2018 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;j.
5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywoéw Srodkéw

pienieznych wynikajgcym ze stopy procentoweyj

Na ryzyko przeptywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dtuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe;j.
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Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 10 672
tysiecy ztotych, co stanowito 3,78% aktywow Subfunduszu.

Na dziern 31 grudnia 2017 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 17 144
tysiecy ztotych, co stanowito 5,37% aktywow Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2018 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j.

5.2. Poziom obcigzenia aktywoéw 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 diuzne papiery wartosciowe oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2017 Subfundusz lokowat aktywa wytacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

(wtysiacach Zotyh) 0B 1o 017 1o
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 90 748 115 579
Dituzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 160 208 190 389
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 3 21
Kwity depozytowe 0 985
Naleznoéci z tytutu zbytych aktywdw 337 1486
Dywidendy 6 0
Przedpfaty na zakup papieréw wartosciowych 0 204
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 31449 10 343
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 0 41
Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostate naleznosci 46 85
Razem aktywa Subfunduszu 282797 319133

5.2.2.Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe
€O najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 56,65% i 59,66% aktywow
Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdlnych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtoéwnie w krajowe dtuzne papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery warto$ciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa czionkowskiego, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansows,
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ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, przy
czym catkowita warto$¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci aktywdéw Subfunduszu.
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartoSciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng utratg warto$ci
sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku procentowy udziat sktadnikéw
aktywéw denominowanych w poszczegoinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu

przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Sktadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2018 roku 2017 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 0,08 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,08 0,00
Euro (EUR) 1,27 0,82
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 1,25 0,79
Funt szterling, Wielka Brytania (GBP) 0,27 0,47
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,27 0,47
Forint, Wegry (HUF) 0,12 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,12 0,00
Dolar USA (USD) 0,00 0,31
- w tym kwity depozytowe 0,00 0,31
Korona, Norwegia (NOK) 0,00 0,25
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,00 0,25
Razem 1,74 1,85

Na dzieh 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

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

wymiany walut na ztote.

Kontrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2018 roku:

T : Wartos¢ " . Kwota bedaca | Termin zapadalnosci albo ) .
.yp .| Rodzaj Instrumentu . " . Warto$¢ przyszty Terminy przyszty " % o p. ) Termin wykonania
zajetej Cel otwarcia pozycji | otwarte] L L 3 przyszly .
o pochodnego N pienigznych pienigznych . instrumentu pochodnego
pozycji pozyciji platnosci pochodnego
(o] ki
. oraniczenie fyzyka Platno$¢ wy chodzaca: 129 tys. GBP 07.01.2019 . ’ .
Krétka Kontrakt terminowy na |walutow ego portfela lokat 3ys. PLN 12975, GBP termin zamknigcia pozycji-  |termin pfatnosci gotow kow ych -|
wymiang walut FWD | i . . 07.01.2019 07.01.2019
ymiang enominowanego w Plainos¢ do otrzymania: 621 ys. PLN 07.01.2019
walutach obcy ch
(o] ki
oraniczenie [yzyka Platno$¢ wy chodzaca: 625 tys. EUR 22.01.2019
Krétka Kontrakt terminow'y na |walutow ego portfela lokat #)ys.PLN 625 Ys. EUR termin zamknigcia pozycji-  |termin pfatno$ci gotéw kow ych -|
wymiang walut FWD | i . 22.01.2019 22.01.2019
ymiang enominowanego w Plainos¢ do otrzy mania: 2 683 tys. PLN 22.01.2019
walutach obcy ch

Kontrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku:

Ty Wartos¢ . . Kwota bedaca Termin zapadalnosci albo . .
.yp. Rodzaj Instrumentu . " . Warto$¢ przyszly Terminy przyszty e e . : Ap. . Termin wykonania
zajete] Cel otwarcia pozycji otwartej L L p 3 przy .
L pochodnego o pienigznych pienigznych L instrumentu pochodnego
pozycji pozycji p p 9
Ograni ki
areniczene fyzyka Platnos¢ wychodzaca: 229 tys. GBP 29.01.2018
Krétka Kontrakt terminowy na 0 portela lokat 8yys. PLN 29ys. o8P termin zamknigcia pozycji-  |termin platnosci gotow kow ych -|
w ymiang w alut FWD ) : 29.01.2018 29.01.2018
ymang derominowanego w Planosé do otrzymania: 1085 tys. PLN 29.01.2018
walutach obcy ch
Ograniczenie ka
araniczenss 1yzy Platnost wychodzaca: 455 ts. EUR 30.01.2018
Krétka Kontrakt terminowy na  |walutowego portela lokat 13ys. PLN 455 ys. EUR termin zamknigcia pozycji-  |termin platnosci gotéw kow ych -|
wymiang walut FWD  |d i : 30.01.2018 30.01.2018
ymane enominowanego w Platnosc do ofrzymania: 1 913 tys. PLN 30.01.2018
walutach obcych
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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 2017 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakcji.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat tego typu
transakciji.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

) 31 Grudnia 2018 roku 31 Grudnia 2017 roku
(w tysigcach ztotych)
CHF CZK EUR GBP HUF NOK  PLN TRY USD RAZEM CHF CZK EUR GBP HUF NOK  PLN TRY USD RAZEM
1. AKTYWA 227 0 358 771 330 0 277878 2 1 282797 1 0 2622 1500 0 793 313229 3 985 319133
1. Srodki pienigzne fich 3 0 1 1 0 0 34 2 1 3149 1 0 1 3 0 0 103 3 0 10343
ekwiwalenty
2. Naleznosci 0 0 4 0 0 0 217 0 0 2183 0 0 8 0 0 0 3743 0 0 3828

3. Transakcje przy
zobowigzaniu sig drugiej 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
strony do odkupu

4. Sktadniki lokat notowane

224 0 3541 770 330 0 244316 0 0 249181 0 0 2536 1497 0 793 298926 0 985 304737
na aktywnym rynku

5. Skfadniki lokat

nienotowane na aktywnym 0 0 0 0 0 0 4 0 0 4 0 0 0 0 0 0 21 0 0 21
rynku

6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 204 0 0 204
1. ZOBOWIAZANIA 0 0 0 0 0 0 883 0 0 883 0 0 0 0 0 0 2220 0 0 2220
lll. AKTYWA NETTO 227 0 358 7711 330 0 276995 2 1 281914 1 0 2622 1500 0 793 311009 3 985 316913
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku

Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 47 41
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 47 41
- Dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 388 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 305 0
- Dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 83 0
Razem 435 41

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (189) (287)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (92) (287)
- Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe (97) 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe 0 (385)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 (245)
- Dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 (140)
Razem (189) (672)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta
na 31 grudnia 2018 roku na 31 grudnia 2017 roku

Frank, Szwajcaria 3,8166 3,5672 CHF
Korona, Republika Czeska 0,1673 0,1632 CZK
Euro 4,3000 41709 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 4,7895 4,7001 GBP
Forint, Wegry 0,0134 0,0134 HUF
Korona, Norwegia 0,4325 0,4239 NOK
Lira, Turcja 0,7108 0,9235 TRY
Dolar USA 3,7597 3,4813 usb
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5692 11156
- Papiery warto$ciowe udziatowe 5027 10 811
- Diuzne papiery warto$ciowe 360 345
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 251 0
- Instrumenty pochodne 54 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (472) 0
- Papiery wartosciowe udziatowe (472) 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 5220 11 156

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (18 704) 3138
- Papiery wartosciowe udziatowe (19 213) 389
- Dtuzne papiery warto$ciowe 718 2751
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe (209) (2)
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (472) 0
- Papiery warto$ciowe udziatowe (472) 0
- Dtuzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (19 176) 3138

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
<)
d)

e)

f)

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

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

optat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkow, taks notarialnych, optat sgdowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o swiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;

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

koszty reklamy, promociji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzagdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 3% w skali roku naliczone od s$redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku
Cze$¢ stata wynagrodzenia 8 767 9585
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0
Razem 8767 9 585

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku 2016 roku

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu w tysigcach ztotych 281914 316 913 311009
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w ztotych 266,16 280,75 270,17
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

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

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

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

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé¢ oraz wynik z
operaciji i rentownos$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 btedy podstawowe nie wystapity.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Informacje dotyczace przejrzystosci transakcji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2018/2365

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w
swoim portfelu zadnych z transakcji okreslonych w Rozporzadzeniu, czyli transakcji odkupu,
udzielanych i zacigganych pozyczek papierow wartosciowych, transakcji zwrotnych kupno-
sprzedaz lub sprzedaz-kupno, transakcji z obowigzkiem uzupetnienia zabezpieczenia
kredytowego oraz transakcji typu SWAP przychodu catkowitego. W okresie sprawozdawczym
oraz w roku obrotowym 2017 nie zawarto takze zadnych z wyzej wymienionych transakciji.
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7. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktoére w istotny sposéb mogltyby wptynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Jak wskazano w tabeli uzupetniajacej do zestawienia lokat, w pkt. 2.1 w portfelu Subfunduszu na
dzien bilansowy znajduje sie 26 188 sztuk akcji Getback SA (,Spoétka”). W zwigzku z
zawieszeniem notowan Spétki na Gietdzie Papieréw Wartosciowych SA oraz publikacjg w dniu 3
lipca 2018 roku raportu rocznego za 2017 rok wykazujgcego znaczgco ujemna warto$¢ ksiegowg
Spokki, z dniem wyceny 2 lipca 2018 roku w ksiegach rachunkowych subfunduszu ujeto
przeszacowanie wartosci akcji spotki do 0,05 zt na akcje.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposdb mogtyby wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowe;j
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny

(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu)
Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Warszawa, dnia 11 marca 2019 roku.
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