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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pdlrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Dynamiczny, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,,.Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, zarzadzanego przez Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane dalej ,Towarzystwem”), obejmujgcego wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dziefi
30 czerwca 2018 r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 ezerwea 2018 r. oraz noty objaéniajgce i informacje
dodatkowa.

Odpowiedzialno$é Zarzgdu Towarzystwa za pétroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa odpowiedzialny jest za sporzadzenie i rzetelng prezentacje pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 roku

o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoéci” - Dz. U. z 2018 r., poz. 395, z p6Zn. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowo§ci funduszy inwestycyjnych” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859).
Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za taka kontrole wewnetrzng, ktdrg uznaje za
niezbedna dla umozliwienia sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Jestedmy odpowiedzialni za sformutowanie wniosku na temat pélrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu. Przeglad
przeprowadziliémy zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Uslug Przegladu 2400, Przeglqd
historycznych sprawozdanh finansowych przyjetym jako Krajowy Standard Przegladu 2400
uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 r. (,KSP 2400”). KSP 2400
wymaga od nas sformulowania wniosku, czy nasza uwage zwrécilo cokolwiek, co powodowaloby
nasze przekonanie, ze polroezne jednostkowe sprawozdanie finansowe jako caloéé nie zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Ustawg o rachunkowo$ci. Standard
ten wymaga takze od nas przestrzegania odpowiednich wymogéw etycznych,

- PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., ul. Lecha Kaczyriskiego 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, wunv.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5p. 2 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez 53d Rejonowy dla m. st. Warszawy, pad numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28.
Kapital zakiadowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedzibg Spatki jest Warszawa, ul. Lecha Kaczynriskiego 14.
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Przeglad sprawozdan finansowych zgodnie z KSP 2400 jest zleceniem o ograniczonej pewno$ci.
Biegly rewident przeprowadza procedury, przede wszystkim skladajgce sig z kierowania zapytan
do Zarzadu Towarzystwa i, odpowiednio, do innych oséb w Towarzystwie oraz stosowania
procedur analitycznych, a takze ocenia uzyskane dowody.

Liczba procedur przeprowadzonych w trakcie przegladu jest znacznie mniejsza niz w przypadku
przeprowadzania badania wykonywanego zgodnie z Krajowymi Standardami Badania.

W zwigzku z tym nie wyrazamy opinii z badania na temat tego pélrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzié, ze zalaczone polroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego 1 jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dziefi 30 czerwea
2018 r. oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 r. zgodnie z zasadami
rachunkowosci okre§lonymi w Ustawie o rachunkowo$ci, oraz przepisami Rozporzadzenia

w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowoséei funduszy inwestycyjnych.

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

"
Adam Celiriski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 24 sierpnia 2018 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finans6éw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligagji
Dynamiczny wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyinego Otwartego,
sporzadzone za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku, obejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzief 30 czerwca 2018 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 542 160 tys. zt:

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2018 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 561 755 tys. zt:

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku
do dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacii w wysokoéci
2 201 tys. zt;

-  zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujgce zwiekszenie wartoci aktywow netto subfunduszu w
wysoko$ci 1 780 tys. zt.

7
Martk Przybylski Tymoteusz Paleczny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes gdu
Marek Wierzbolows

Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedziaina za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu}

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.

Avlva Poland T y Funduszy ) veylnych SA NIP: 8971553438 Nr KRS 000C211017
54d Rejonowy cla m.st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zakladowy: 12 250 000 2t Kapitat wplacony: 12 250 000 zI
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SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OBLIGACJI DYNAMICZNY
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym 2
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych | zarzadzaniu altematywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) (,Ustawa").

Wg stanu na dzier bilansowy w skiad Funduszu wchodza nastepujgce subfundusze:

Aviva Investors Depozyt Plus,
- Aviva Investors Obligacii,
- Aviva Investors Cchrony Kapitatu Plus,
- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,
- Aviva Investors Zréwnowazony,
- Aviva Investors Polskich Akcji,
- Aviva Investors Europejskich Akgji,
- Aviva Investors Matych Spétek,
- Aviva Investors Nowych Spolek,
- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,
- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,
- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,
- Aviva Investors Globalnych Akcji,
Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,
- Aviva Investors Dluznych Papierow Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Depozytowy.

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

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.

2, CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywoéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lockowane sg gléwnie w dluzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego. Subfundusz bedzie dazyl, aby tgczny udziat lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz
instrumenty rynku pienieznego emitowane przez podmiolty majgce siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej oraz depozytéw w bankach krajowych wynasit co najmniej 66 proc. wartosci
Aktywdw Subfunduszu.

Catkowita wartos$¢ lokat w diuzne paplery wartosciowe bedzie wynosita od 50% do 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

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

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

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 zostalo sporzgdzone za ckres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 30 czerwca 2018 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2018 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci
przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12 miesiecy po
dniu 30 czerwca 2018 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania sprawozdania
finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu istnienia faktéw i
okoliczno&ci, ktdre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz lub
Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca 2018 roku na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia dziatalnesci 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. 0. z siedzibg w

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT
1. TABELA GLOWNA

Skladnlkd Jokat 30 czerwea 2018 ., 3 grudnia 2017 r.

. Worloié  Wartoséwediig oo ") Wariodt  Warlobwedg | ooarn
{w tysiacach zlotych) wg cany wycany na aktywach w ceny Wycany na aktywach

nabycia dzien bilansowy agélem nabycia dzieri bilansowy ogélem

Aktje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskaypcyjne 0 0 ¢,00 0 0 0,00
Prawa do akcj 0 0 0,00 ¢ 0 0,00
Prawa poboru i+ ] 0,00 ¢ 0 0,00
Kwity depozytowe H 0 0,00 o 0 0,00
Listy zastawne H 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 545 229 546 551 64,33 526 507 522 104 92,55
Instrumenty pochodne 0 (4391) 0,75) 0 4265 0,76
Jednostki uczestnictwa 0 ¢ 0,00 0 4] 0,00
Certyfikaly inwestycyjne 0 0 0,00 0 o 0,00
Tymly_uczeetr!ictwa emitowane
m‘;;m;’emﬁgg':ﬁxm - 0 0 0,00 0 0 0,00
granicq
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 0,00
Razem 545 220 542 160 93,58 526 507 526 369 93,31

* Procentowy udzial calkowitej wartodci lokat w aktywach ogélem bez uwzglednienia ujsmnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 84,33%, natomiast
udziat ujemnej wyceny bilansows;j instumentéw pochodnych w wartnsel zobowigzath ogdlem zostal zaprezentowany w tabeli uzupelniajgcej do tabefi gléwnej.

Zatgczone dodatikowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dhuzne papiery wartosciowe

w fysigeach Zio jafidem wartosel neminake] oraz llofei papieréi wartobel
Warlodé Procento
Warto&é
Termin .s wedlug wy udzlat
Dmt T;:I:ry Nazwa rynku Kr::ns':::ﬂw wykupu Trrs Warunkl w.l.u’c Liczha w:::lylﬂ wycehy w
mmedd ’ nabycls na dziefi aktywach
bllansowy ogélem
0O terminle wykupu do 1 roku:
Obligacle
WMO200519 Bariin Stock e e stala stopa
XS1088342407) I ARFRR | el Regd Czamogéry | Czamogira | 210620 | . 5 30% 1000,00 500 2080 2280 0,39
Razem 500 2080 2260 0,39
Bony skarbowe
Bony plenlgine
Inne
0 terminke wykupu do 1 roku razem: 500 2080 2260 4,39
© terminle wykupa powye] 1 reky:
Ohligasje
P30420 Treasury glala stopa
(PLODO108510) |AR BondSpot Paland Skarb Pafstwa Palska 202004-25 proceniowa 1,50% 1 000,00 100 a5 100 0,02
CR140720 Frankfirt Stock " . slala stopa
(X80525827845) AR-RR Exchange Rzad Chorwacji Chonwacja 2020-07-14 procentowa §,63% 1000,00 5000 22 460 19726 340
P50421 Treasury stala stopa
(PLOCON108916) 1&R BordSpot Potand Skarb Panstwa Palkska 2021-04-25 procentowa 2,00% 1 000,00 500 4H 502 009
PSOT21 Traasury . g stala stopa
(PLOCOO1CA153) AR BordSpot Poland Skarb Panstwa Palska 2021-07-25 procentawa 1.75% 1000,00 2500 231 2484 043
m%m} AR-RR “g;ﬂ?:“ Read Wegiar Wegry 0211027 m:afm;ﬂ% 10.006,00 837 118 13 002
Ps(422 Treasury stala stopa
(PLOOOD102492) AR BoriSpot Paand Skarb Padistwa Foleka 2022-04-25 pre—T 1000,00 14000 13611 14026 242
Wsazz Traasury stala stopa
{PLADCOTE2848) IAR BondSpot Poknd Skarb Pafstwa Folska 2022-08-23 procentowa 5,75% 1000,00 1000 1085 1138 0,20
SI400523 Berlin Stock stala stopa
{XS0027837818) ARRR Exchangs Rzed Stoweni Stowenia 2023-05-10 procentowa 5,85% 100000 3000 37022 33254 574
120823 Treasury zmlenna stopa
{PLO0AO105355) AR BondSpot Poland Skarb Pafhstwa Polska 2023-08-25 procertowa 2,75% 118238 24500 0758 32746 565
D81023 Treasury . stata stopa
{PLOOBO107264) IAR BondSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 2023-10-26 procentowa 4,00% 1 000,00 500 476 538 0,08
HU241123 Dusseldorf Stack . stata slopa
{HUO000402383) AR-RR Exchangs Rzad Wegier Wegry 2023-11-24 procentowa 6,00% 0 000,00 1 600 162 158 3,03
ROZ20124 shata stopa
(UST75BETADS1) AR-ASD EuroTLX Rzad Rumunil Rumunia 2024-01-22 procentowa 4,88% 2000,00 375 2254 2584 0,56
mﬂumn NNRA nle dotyezy Read Slowenl Slowsnla 20040248 ok, I 100000 4000 17618 16304 281
HU250324 Milan Stock shota stopa
(USA4S54SALOS} ARRR Exchanga Rzad Wagier Wegy 2024-03-25 538% 2000,00 4800 EEak] 31688 5,50
RP200125 Frankfurt Stack stala stopa
(X80476333311) AR-RR Exchangs Skarb Pafistwa Poleka 2025-01-20 5.25% 14000,00 250 1040 1401 0,24
HU240625 Shutigart Btock stala stopa
{HUD000402748) AR-RR Exchange Rzad Wegger Wenry 2025-08-24 a 5.50% 10 000,00 1000 158 154 0,03
DS0726 Traasury stafa stopa
(PLOOOD 108884} AR BontSpot Paland Skarb Pafstwa Poleka 2026-07-25 a2.50% 1400,00 88177 84068 85293 1127
CR200327 Frankfurt Stock " slala stopa
(XS1429083628) AR-RR Exchangs Rzad Chonwacii Chorwacja 2027-03-20 procentows 3,00% 1000,00 2500 10409 11276 195
Ds0727 Traasury stala stopa
(PLOCO100427) 18R BendSpot Polsnd Skart Pafistwa Polska 2027-07-25 procentowa 2,50% 1000,00 74 237 67 326 70 382 12,14
RO260727 Bucharest Stock . _ stala stepa
[RO1227DBNOM) AR-RR Exchange Rzgd Rumunii Rumunia 2027-07-26 procantawa 5,80% 10:000,00 64000 59 405 58 492 10,10
HU101027 Rilan Stock atala stopa
[XS169845516) ARRR Exchange Rzad Wegler Weaty 2027-10-10 procantawa 1,75% 1000,00 267 11330 11725 202
Huz7 1027 ; 0. stala slapa
(HUBOU0403118) NNRA i slotyczy Read Wagler Wagly w2 | 0% 10000,00 400 081 51169 50513 872
Yvsod2e Treaaury slata stopa
{PLOGOO107611) AR BondSpat Poland Skarb Pafishva Palska 2026-04-25 procaniowa 2,75% 1000,00 60000 56 305 57738 097
ROZp0528 stala stopa
{XB1420357318) AR-ASD EuraTLX Rzad Rumunll Rumunla 20626-05-26 procaniows 2,86% 000,00 8000 26 538 26729 481
CR150628 Stuitgart Stock stala stopa
(X51713452668) AR-RR Exchange Rzad Chorwac] Ghorwacja 2026-08-15 towa 2,70% 1000,00 8000 azem 34720 599
Razem 695228 543 149 sadam 93,94
Bony sharbowe
Bony pienigine
Inne
& tarminla wykwps powa 1 reku s5;8 | s34 | s 8394
Diuine paplery wartogclowe razem 95728 545229 546 551 94,33

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASC - gktywny rynek-allamatywrsy system obraiy
AR - Inny aktywny rynek

NNRA - nienctowane na rynku akbywnym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czgs$é niniejszego zestawienia

lokat
4




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Ctwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

2.2. Instrumenty pochodne

_{w tysiacach 2lotych z wyjatkiem Rokci paplersw h podanaf w eztukach}
Wartodd
Procentowy
Wartoht wedhy
INSTRUMENTY POCHODNE F:;:::J Nazwa rynku Enmltent {wystawea) ._Kr',J ’,"dz"’y . t bazowy Liczba | wedlup ceny wyeeng m
Lt ol nabycia ha dele
bilansowy | °95%M
[T Wystanderyzowane Instrumenty 17 o = P .
pachodne o
Dzisskaclolstria cbigacja
EUREX Exohan,
%ﬁf&gﬂnﬁhmmm’ ARRR [Dumme Boorss EUREX Exchange Hiemey 1%2‘;'::&:3;% 217 0 0 0,00
_ up) Read Niomilec; 05 887 054,33
1. Moyt 5 ¢ @ o)
el %’Wmﬁm NNRA e dotyczy bl Pakka 15788 000 EURD 1 6| (roan {0.18}
el E““Hmﬂfm NNRA e dodyczy iy Poleka 5272000 EURO 1 ¢ (365) (008
R Tt ey 20r2018 1 e il dotyezy T Polka 3062 486 000 HUF 1 o & 002
A b 2072018 | g o detyezy - Poleka 98 16000 RON 1 ¢ @57 0,13
;ﬁg‘:mﬂﬁgﬂmg’ el NNRA o dotyczy fr-erdemc i Pokka 28114 000 USD 1 o| @am (04D}
INSTRUMENTY POCHODNE razam ] o w3 ©.75
AR-RR - aktywny rynek-rynak regulowany
AR-ASC - aktywny rynak-altematywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nisnotewane na rynku aktywrym
“Progentowy udzlal ufemnef wyesny bll; ) i P tych w zohowlazaniach ogdlem wynosl 25.42%
3. TABELE DODATKOWE
{w tysigcach zotych z wyjgkiem ileéci pap iowych podanej w szlukach}
Wartoé¢ wediug
e .| Lacna |Wartodé wediug 8 Procentowy udzlal w
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj liczba | ceny nabycia wy:e:ny na dzieft akiywach ogélemn
ilansowy
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartofciowe gwarantowane przez jednostki samorzadil 0 0 0 0.00
terytorialnego ’
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez pafistwa nalezgce do QOECD) 0 0 0 0.00
(z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polakla]) '
Papiery warloéciows gwarantowane przez migdzynarodowe instytuc)
nansowe, kibrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska Iu:l 0 0 0 0,00
ajmnig] jedno z panstw nalezacych do OECD
(w fysigoach zotyeh)
Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art, 98 ustawy Warto&¢ wedlug wyceny na dziefi bilinsowy | Procentowy udzial w aktywach ogélem
] 0,00
{w tysizoach zlatych)
i . Wartoé€ wedlug wyceny na dziefi Procentowy udziat w aktywach
Skitadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy bilansowy ogblem
HU101027 (X51696445516) 11725 2,02
MO200519 (XS1069342407) 2280 0,39
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 14005 241
ustawy razem
Papiery warlo§clowe emitowane przez —— bt Procentowy
migdzynarodonne Insiytucle nansowe, Nazwaemitents | Kiej siealby enltenta | - Rodea] rynku Nazwa rynku Liczba rllhychn m"“n. o
ktbrych czlonkiom jest RP lub prynamniej o oyt ?“ PN wy:::g:‘ aktywach
Jodnoz pafistw OECD Hlonsowy | S0
[ 0 { 20

Zatgezone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze&€ niniejszego zestawienia
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

Il BILANS
) 30 czerwca 31 grudnia
{ W tysiacach Zotych) 018roku 2017 roku
l. Aktywa 579373 563 961
1, Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20638 31403
2. Naleznoéci 12 097 6189
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do edkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 479734 506 123
- dluzne papiery warto$ciowe 479734 506 123
5. Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 66 904 20246
- diuzne papiery wartosciowe 66 817 15 981
6. Nieruchomosci ] 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 17 618 3986
lll. Aktywa netto {I-Il) 561755 559 975
IV. Kapitat funduszu 471798 467 817
1. Kapitat wplacony 2949623 2806472
2. Kapitat wyplacony {wielkos¢ ujemna) (2477 825) (2 338 655)
V. Dochody zatrzymane 88 635 96 562
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 28 380 34684
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 60 255 614878
V1. Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1322 (4 404)
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IV+V+/-Vl) 561 755 559 975
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 3803769,5¢ 377730971
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 147,68 148,25

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralna czgé€ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia-  1stycznia- 1 stycznia -

{w tysiacach zlotych) 30czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2018 roku  2017roku 2017 roku
I Przychody z lokat 8815 46 808 31 091
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe 8815 16 954 8481
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 29 855 22610
4. Pozostale 0 0 0
Il. Koszty funduszu 15118 11108 6330
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 4 241 10 993 6 258
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Oplaty 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
8. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 10 845 0 0
12. Pozostate a2 115 72
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto (lI-ll} 15119 11108 6330
V. Przychody z lokat netto (1-IV) (6 304) 357N 24761
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4103 {9 955) {6 058)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (1623) {1420} (1241)
- Z tytulu rédznic kursowych (2 840) {2 292) (113)
2. Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 5726 {B 535) (4 817)
- Z tyhhu réznic kursowych 14 861 {25 428) (21 259)
VH. Wynik z operacji (2201) 25746 18 703
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) {0,58) 6,82 4,38

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
Z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tyﬁchqh Zotych z wyjqjk@em wartosci gktywéw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych ;; tgzc:::'ac; 13Tygcrf|zl:ia- ;osg:::"’:
oraz ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach} 2018 roku 2017 roly 2017 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWGW NETTO
1. Wartoé¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 550 975 702 584 702 584
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: {2 201) 25746 18 703
a) Przychody z lokat netto (6 304) 5701 24761
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat {1623) {1420 {1241)
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat §726 {8 535) 4817)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (2 201) 25746 18703
4, Dystrybucja dochoddw (przychoddw) funduszu (razem): ¢ 0 0
a) z przychodow z lokat netio ¢ 0 ¢
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat ] 0 0
¢) z przychodw ze zhycia lokat [ 0 0
5. Zmlany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3981 {168 355) {96 288)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 143 151 233117 125 057
b) Zmniejszenie kapitetu z tytulu odkupienych jednostek uezestnictwa {130 170) {401472) {221 345)
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym {3-44/-5) 1780 {142 609) {77 585}
7. Warto€ aktywow nefto na koniec okresu sprawozdawczego 561 755 559975 624 999
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 570128 612 586 633 867
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresle sprawozdawczym, w tym: 26 459,7900 (1167 390,4200) (676 831,0800)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 962 043,8200 1601 549,3400 866 463 4000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {935 584,0300) (2 768 939,7600) ({1543 294,4600)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 26 459,7900 (1 167 290,4200) (676 831,0600)
2. Liczba Jednostek uczestnictwa narastajaco od poczathu dzisfalnogei Funduszu, w tym: 3803769,5000 3777309,7100 4 267 869,0700
a) Liczha zbytych jednostek uczestnictwa 225249138800 21562 870,0600 20 827 784,1200
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {18 721 144,3800) (17 785 560,3500) (16 559 915,0500)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 38037695000 37773097100 4267 869,0700
1. ZMIANA WARTOSCE AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 148,25 142,09 142,00
2. Wartosé aktywdw netlo na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 147,68 148,25 146,44
3. Procentowa zmiana warto$dl aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym {0,38) 4,34 3,06
4, Minirpalna warlos¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 147 63 18179 141.79
wskazaniem daty wyceny. ' ' '
- data wyceny 2018-06-28 2017-01-02 2017-01-02
5. Maksymaina wartos¢ aktywow netfo na jednostke uczestnictwa w okresio sprawozdawezym, 2e 150.12 14823 145 44
wskazaniem daty wyceny. ' i '
- data wyceny 2018-04-19 2017-12-2% 2017-06-16
s%ramrsﬁummg ier:d :ydmr?y: uczestniclwa wedlig ostammiej wyceny w okresie 14767 148 23 146,44
- data wyceny 2018-06-29 2017-12-28 2017-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO 535 181 201
(W SKALI ROKU), W TYM: ! ! ’
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzysiwa 1,50 1,79 1,99
2. Procantowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4, Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00 0,00
§. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosc 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacje i objaénienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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vl

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjele zasady rachunkowosci

1.1.1.Formaf oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

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

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych., Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zackragleniu do tysiecy ztotych, w zwigzku z czym mogg
wystagpi¢ przypadki matematycznych niezgodnoéci pomiedzy poszczegolnymi notami
ninigjszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dolyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczgee Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w kidre] sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sredniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu.

Nabycie atho zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug ceny
nabycia. Przyjmuje sie, e skiadniki [okat nabyte nieodplatnie posiadajg cene nabycia
réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowana ¢ ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto&ci nominalnej nabytych akgji, nie powodujgcg zmiany wysokosci kapitatu
akcyjnego emitenta, ujimuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej 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), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skfadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokoscl skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartos$ci 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'  zobowigzah z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do cdkupu,

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

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rezumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw warto$ciowych.

W przypadky, gdy jednego dnia dokonuje sig transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

g
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

18.

20.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kiérych =zaciggniecia
otrzymane¢ najnizsza premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie weditug metody ,najdrozsze
likwiduje sie jako pierwsze" (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kidérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, weditug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akgji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
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 nastgepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytulu dochoddw od odsetek lub innych pozytkow uzyskanych od papierow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego
otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszaja niezrealizowana strate} z
wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z zamknieciem
kontrakiu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowangy strate) =z
kontraktu terminowego.

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

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

v"  dodatnie saldo réznic kursowych powstatle w zwigzku z wyceng sSrodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzarn w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierdw warteéciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentows.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci:
¥"  wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
¥ koszty odsetkowe,

¥ ujemne saldo roznic kursowych powstatle w zwiazku z wycena Srodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych.

Wynagrodzenie Towarzysiwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieri roku od wartosci aktywdw netto Subfunduszu ustalenych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
pfatne jest do 7 (sibdmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszly odsetkowe z tytulu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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21.

22,

Papiery warto$ciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych,

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

Warto&¢ aktywow nettoe Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre$lonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
standéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kurséw, cen i warto$ci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dziefh sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sig¢ wediug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem skladnikéw, o ktorych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku atdwnego

W przypadku, gdy skladniki lokat Subfunduszu notowane s 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 gléwnego lub wilasciwego
systemu notowarni, kiéry najlepiej speinia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesige, w kiérym nastepuje dzieti wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposadb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego skladnika lckat Subfunduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakeji ha danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane ha aktywnym rynku
Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyZej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto$é stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

DluZzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartos$ciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Diuzne papiery wartoéciowe, dla kiGrych rynkiem gtownym jest Treasury BondSpot
Poland — wedtiug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktérym mowa w pki. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru wartociowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakeji w danym dniu wycena odbywa sie w
szczegdlnosci 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 dla danego skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) éredniej z najlepszych ofert kupna | sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
fym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, Ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o kidérych mowa w lit. a) — c), nie

jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena hie

odzwierciedla wartosci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sig przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej dwie
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uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone oferty
pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartos¢ godziwg skiadnika lokat. W przypadku
gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do przyjecia,
sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest inny aktywny rynek,
w szczegdlnosci diuzne papiery warto$ciowe notowane na rynkach zagranicznych
- wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym
mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub
inng wartos¢ stanowigcs jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego Kursu
lub wartosci. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
$zczegdlnosci na podstawie:

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

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

¢} Srednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniemn, ze uwzglednienie
wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w Iit. a) — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny éredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej dwie
uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone oferty
pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartoéé godziwg skfadnika lokat. W przypadku
gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do przyjecia,
skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie 2 zasadami dotyczgeymi skiadnikéw lokat
nienctowanych na aktywnych rynku.

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

¥ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyZej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta [ub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy cena wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyiej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedtug ostatniege dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytugii rozliczeniowej.

4, Pozostate skiadniki 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 zamknigcia lub inng wartosé stanowigcy
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartoéci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na_aktywnvm rynku

1. Diuzne papiery wartoéciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartoséciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, howo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy ujmuje
sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia wylicza
sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowangj cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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3.

10.

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

Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu
do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda
korekty rdznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sig w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych tfransakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modeiu zdyskontowanych przeplywdw pienieznych,

Diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke Swiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ciSle powigzane =z
wycenianym papierem diluznym to wartlosé catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele wyceny
poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume warlosci diuznego papieru wartosciowego
{bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentow
pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiaéciwe dla poszczegéinych
instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$é godziwa wydzielonego
instrumentu pochodnego nie moze byc wiarygodnie okreélona to taki instrument
wycenia si¢ wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny zalicza sie odpowiednio
do przychoddow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnhym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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 warto$ci bieXacej prawa poboru uwzgledniajacej rdznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akgcji spélki a cena akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akeji nowsj emisji,

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

Jezeli akcje nienctowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenhia sie¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosclowych 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, powigkszong o wartos¢é godziwa prawa
poboru hiezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy
zostaty okreslone rozne ceny dla nabywcoéw — w oparciu o Srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgii, ¢ ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci, z
uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wpiyw na ich warto$¢ godziwa.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akciji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sig¢ je wedlug cen tych papierow
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
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pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosc¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich cbjecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11. Pozostate skladniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartoSci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie uznanych
metod estymacii.

E. Wycena aktywdw i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

F. Whycena naleznosci z tytulu zawarlej transakgji po2zyczki papieréw wartosciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy migjsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad
rachunkowos$ci.
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2. NALEZNO$CI SUBFUNDUSZU

, 30 czerwca rudnia
(w tysiaeach ztotych) 2018 roku 3210?? roku
Z tytulu zbytych lokat 0 0
Z tytulu instrumeniéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1178 4
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 10529 6 18h
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 390 0
Razem 12 097 6189
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
. 30 cz 31 grudnia
(w tysiacach Ziotych) gm:nrgﬁﬁ 2017 rok
Z tytulu nabytych aktywow 0 0
Z tytutu transakaji przy zobowiazaniu sig subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentdéw pochodnych 4478 0
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 1035 85
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 11336 1239
Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
2 tytulu krotioterminowych poyczek i kredytow 0 0
Z tytulu diugoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tylulu rezerw 698 2512
Pozostale zobowiazania 71 150
Razem 17 618 3986
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(o tysiacach oty Wl i o0t o
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 17 905 26 201
mBank 8.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty terminowe EUR 2728 5191
Dautsche Bank Polska S.A. EUR 2 2
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 0 8
Deutsche Bank Polska S.A. usb 3 1
Razem 20 633 31403
S.red.m w okresie sprawozdawczym stan sror..iko.w N 30 czerwea 31 grudnia
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych 2018 roky 2017 roku
zobowigzah Subfunduszu
EUR 3 962 2597
HUF 0 0
PLN 20222 26 640
RON 4 4
usD 2 1
Razem 24190 29 242
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia akfywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aklywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwef wynikajgcym
ze stopy procentowej

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

Na dziefn 30 czerwca 2018 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 513 805
tysiecy ztotych, co stanowito 88,68% aktywdw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 470 689
tysiecy ziotych, co stanowito 83,43% aktywow Subfunduszu.

Na dzierh 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartos$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywdw Srodkéw
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywow srodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentows).

Na dzieft 30 czerwca 2018 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosHa 32 746
tysiecy ztotych, co stanowito 5,65% aktywéw Subfunduszu.

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

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzier 31 grudnia 2017 zobowigzania Subfunduszu nie byty
obciazone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej. -

5.2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredylowym

5.2.1. Maksymalne obcigZenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okre$lonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gtownie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego, w tym emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka
kredytowego.

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie hastepujgco:

(w tysiacach zlotych) 32; 12 g r:;(;a: 32'10(‘1;?%:3
Dluzne papiery wartesciowe lub instrumenty rynku pienigznego 250 799 370053
emitowane przez Skarb Paristwa {z odsetkami)

Diuzne papiery warloSciowe lub instrumenty rynku pienigznego 306 281 158 235
emitowane przez rzady inny pansiw (z odsetkami)
Kontrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 87 4 265

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 20638 31403
Qdsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych 0 1
Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 1178 4
Towarzystwo z fytutu zbytych jednostek uczestniciwa
Pozostate naleznosci 390 0
Razem aktywa Subfunduszu 579373 563 961
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5.2 2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredylowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywdw Subfunduszu wytacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, paristwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa cztonkowskiego, parstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa
instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno parnstwo
czionkowskie. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery
wartosciowe co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery
wartosciowe jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2017 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartoSciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez wy2ej wymienionych emitentéw wraz
z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 96,15% i 93,67% aktywéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem walufowym, ze wskazaniem
przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sa glownie w krajowe diuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez parsiwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, paristwo nalezace do OECD lub migdzynarodows
instytucje finansowa, ktérej czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo
cztonkowskie. Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych
istnieje ryzyko walutowe zwiazane ze zmiennoscig kurséw walut | w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2017 roku procentowy udziat skiadnikéw
aktywéw denominowanych w poszczegélnych walutach obeych w aktywach Subfunduszu
przedstawial sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia
Sldadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2018 r(();l; 2017 r?ol;:;
Eurc (EUR) 15,76 7,69
- wtym diuzne papiery wartosciowe 15,21 6,66
Forint, Wegry {HUF) 8,98 0,13
- w tym dhuine papiery wartosciowe 8,79 0,13
Lej, Rumunia (RON} 10,62 0,00
- wtym dtuzne papiery wartosciowe 10,10 0,00
Dolar USA (USD) 18,24 2141
- w tym diuzne papiery warto$ciowe 17,96 21,13
Razem 53,59 29,23

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem walutowym.
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7.

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 30 czerwca 2018 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujgce instrumenty
pochodne:

Typ ajetej Rodznj Instrumentu Cof otuarola pazycl :v::::; Wartoéé przyezlych strumian] | Tarminy przyezlych strumleni | Keenta hadwca podataws T i e Teraln wykonanla
t sheeh platnadel
poryel pochednags vomd pleniyznysh Soehinege
(Ograniczeria ryzykn
Planot? wy checrmga: 38114 o, LUSD
Kontrakd fasmrinawy ra walubw 0 porie loket yohsdng ¥ norzne termi zanknipela pozycl = Jtermin planogci goldw kow yeh -
etk wrymiang wekd D |cenomi @34 ye. P Bitdys U8 11.07.2018 11672016
L it Plsiokt o olzymenie: 102523 ys, PLN 11.07.2018 : !
wludech oy ch
Ogranizenis rezykn
Phinok wy chodtucs: § 212 s EUR
Kool ferminowyna | Wekiwege perkda kit L Chi rormin zambrincia pozycf - |temin plinodel gokdw kowrych -
s wyrians waki FAD | éenominowenego w B . PN 522y, ER 2067 218 20072018
850 Iys, FLN 0072018
M Pinak o okzymuie 228501y,
Ograniczenis ryzyka
Pt wrpchockaga 15 T88 s, EUR
VoriraH terminowy na | makiegn pari k. sk BT 0072018 et zaimioisl pezye) - [termin plamodel gotdw koweyeh |
Wtk (1031 s, LN 15788 s, ELR
wyniang wakd FAVD " . 20072018 20072018
Pisinokt da okzymunie 67 853 tys, PLN 0072018
wasch ey ch
Ograniczene ryzykn
Phainodt wy choctacs: 66 B1E lys, RON
[P, Kontralt termrinow y na waluiow age portela st BN L ¥ narama 518 ne, RN lormin zamknigtls pazyc] -  |Lermin plaimedicl goldw kow yeh
wymling wald FAD  |cenomnowtnego w e, S e 27.67.2018 27472018
B deyeh Phinodé co przymanie 81 535 lys, PN
Dgpaniczanis (pzyke
Plonoké wy thodtega: 3 962 466 iy, HLIF
Korirak tamrinowy na skt s Ly Ll srin 2amoieia pozyc] - [tetitin plamedel getiw kowyeh |
s wymling wald PAD  |cenomnowenago w Ay TG HE gy z0t 25472018
i X 50T2018 s
waulch dcych Peinodé co oizymanie 52 724 ys, PLN
Konirakt tarmrinow y 4 . |Whkakdym dni, sesyjif i ra 7y 2| siely 54 ruzhezane
Kritin stigee | oo UMD o, L m‘:“ mmqm:w MT ol cey rekzenbme, ety chrwycany m ki D6.002018 0800208
slarbow e wysnitowang  |ze 2mlaen y Hiow yel e PLH vy ‘L: Rehss UTF“ ustalans joc bies ey 4 CWy L] Ll
Przez Reed Nenioo ko pocertouych, epezy D 2ebazplecasgisy o dopcyll zncpueigzogn fpezes EURDY Exchenge .

Na dzieft 31 grudnia 2017 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastgpujace instrumenty
pachodne:

Warte: . Terml adalnodcl alb o
o] | Retminmmnty | o t: Wartoéé praywadych strumieni | Terminy prayestych strumianl | - Kweta bedaga padatauy mazn:ill In::mml: Termin wykonania
pozyel pochodnago pienlgznych pleniginych przysdych platnobel d instrumentu poehadnego
pozye)l pochodnago
| Ogpanlczonle ty2yka .
. Plainoié wy chaoczaps: 34 50t s, USD 012018 . .
R ot el O Sl “i—alt
L . Phainiob oo otzymania: 124 030 5. FLN 04012018 . -
waluach cocych
Ograniczents ryzyka
. Plaionts wy chozaza 10 348 fys. EUR 30012008 .
== wvwi:q ekt PAD, :-T:-?mm e oot do i 43 509 e, FLN 30012008 ke o ;:TZ”“ -
" wheyoh orZy mank; ke
Kohirakd terminowy na Ogreniczents ryzyka 7, st W kizchemn dill seay [y m Zyakd | away 54 rodizane w
N 4 o 'y | iy 54 rzBezone w kaddym dniu|
Krétika chlgack | 1 470y, LN [sryoany w raimech 4y elotnu \2usiniania '"T’ m'“ﬁ"‘ :?m . "wp;” ‘: A 08,03,2018 £a.00.208
Pr2ez Raad Nitrmioc. sk pracanivy ch Pyt zabezpisc2apaych. copceyh sabezpiorzaincage, |przac EUREX Exchange .

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakgje przy zobowigzaniu sig drugief strony do odkupu

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

7.2. Transakgje przy zobowigzaniu sig 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 warlo$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytudu papierow warfosciowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierdw warto$ciowych

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zaciagal 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 strukiura pozycji bilansu

30 Czerwea 2018 roku 31 Grudnia 2017 roku
{w tysigcach ztotych)
‘ EUR HUF PLN RCN usD RAZEM EUR HUF PLN RON usp RAZEM
1, AKTYWA 91 249 2016 268933 61518 105657 579372 43 382 755 353 100 8 120 T46 563 861
1, Srodkl plentgzna | kch skwiwalenty 273 0 17905 a 3 20838 5183 1] 25 201 B 1 3403
2, Nalanodei kL 1080 015 3026 1588 12007 854 1" 3on2 0 1552 g1i8g
3, Traneakc)s przy zobowiazank sig drugle) elromy do odiupu [} 0 ] [ 0 [ 0 o 0 [ [
4, Skindnikl lokat notowane na akdywnym rmku 88131 423 244 928 58 402 B7762 4707 375 732 364 6e2 0 103 184 508 123
5. Skiadnild lokat hlenolowana na sktywnym rynku 0 50513 87 0 18304 86904 ] 12 4265 D 15989 0248
6. Nleruchomascl [ B 0 (] 1] ] ] ] ] 0 L] L]
7. Pozostde aktywa 0 1 [} L] 1} ] ] 4] ] 0 ] 0
1. ZOB 0 0 17818 & a 17 818 L[] 0 3888 0 0 3 BA6
lIl. AKTYWA NETTO 91249 Sz0i6 251 315 B1 518 105657 561755 43382 755 385114 B 120 716 539 975
9.2. Dodatnie roZnice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
' 2018 roku 2017 roku 2017 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 177 5517 3994
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0 0
- Diuine papiery wartosciowe 177 4992 3994
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i fytuly uczestnictwa 0 525 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie réinice kursowe 15084 0 425
- Akcie oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dlume papiery wartosciowe 15084 0 425
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwily depozytowe 0 0 0
Razem 15261 5 517 4419
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
5018 roku 2017 roku 2017 roku

Zrealizowane vjemne réznice kursowe: (3017) (7 809) (4 107)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0 0
- Dluzne papiery wartociowe (3017) (6314) (3 690)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (1495) {417)
- Kwity depozytowe 0 ] 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {223) (25 428) (21 684)
- Akcie oraz wynikajgce z nich prawa 0 0 0
- Dluine papiery wartoéciowe {223) (25117) (19 962)
- Listy zastawne 0 ] 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (311 (1722)
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem (3 240) (33 237) (25 791)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta
na 30 czerwca 2018 roku na 31 grudnia 2017 roku
Euro 4,3616 41709 EUR
Forint, Wegry 0,0133 0,0134 HUF
Lej, Rumunia 0,9361 0,8953 RCN
Dolar USA 3,7440 34813 usD
10. DOCHODY [ ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2018 roku 2017 roku 2017 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (1761) 1313 1492
- Papiery wartoSciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 1405 478% 2075
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (2 008) (591}
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochedne {3 166) {1468) 8
- Inne ] 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 138 {2733) {2 733)
- Papiery wartogciowe udziatowe 0 0 ]
- Dluzne papiery wartosciowe 138 {2733) {2 733)
- Jednastki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem {1623} {1 420) {1241}
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny aktywéw

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2018 roku 2017 roku 2017 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6048 {5 967) {3 276)
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0 0
- Dluzne papiery wartodciowe 6048 {6 417) {3 099)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 450 (177
- Kwily depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w fym: (322) {2 568) (1541)
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0 ]
- Dluzne papiery wartosciowe (322) (2 568) (1541}
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 5726 {8 535) (4817)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartodé aktywdw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dechody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
c}
d)

e)

f)

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

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto§ciowych i praw
majgtkowych,

oplat, prowizii i kosztéw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciaggnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwdaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogloszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie,
skladajace sie z czeéci statej (Wynagrodzenie Stale) i czeSci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikdw zarzadzania Subfunduszem osiggnigtych w danym okresie
rozliczeniowym.

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

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

WZ = MAX(0;ST x (WANJU1 — WANJUo x (IND+ / INDo )) x LJU)

gdzie:
WZ - wysokoéé rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST- stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU1 — wartosé Aktywéw Netto Subfunduszu powiekszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — warto§¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

LJU - érednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczatku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

IND1— warto$¢ Indeksu Rynku Pienieznego w dniu naliczania rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

INDo— wartos¢ Indeksu Rynku Pienieznego w ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego

okresu rozliczeniowego.

Indeks Rynku Pienieznego — indeks Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency, ktory
odzwierciedla zachowanie krajowego rynku pienigznego na bazie oprocentowania
trzymiesiecznych depozytow w ziotych kwotowanych na rynku migdzybankowym.
Warto$é indeksu obliczana jest przez bank Citigroup i publikowana w kazdy dzier
roboczy w systemie informacyjnym Bloomberg (ked SB3MPZL Index).

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

IND@ = INDg-1y + INDgt-1) x N x (Wibid3M)/ 365)
gdzie:
INDyy — wartos¢ Indeksu Rynku Pienieznego w Dniu Wyceny (1)

IND:-1) — wartosé Indeksu Citigroup PLLN 3 Month Eur Deposit Local Currency w poprzednim Dniu
Wyceny

N = liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) 2 Dniem Wyceny {t-1)
Wibid3M(t) — warto¢ 3 miesigeznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (1)
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W przypadku likwidacji indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency wartosé
Indeksu Rynku Pienigznego bedzie kalkulowana przez Subfundusz na kazdy Dziefi Wyceny
poprzez doliczanie dziennych przyrostéw naliczanych wg stawki Wibid3M z danego Dnia Wyceny
do poprzedniej wartosci Indeksu Rynku Pienigznego, zgodnie z nastepujacym wzorem, przy czym

warto$ci zaokraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

INDxy = INDg-1y + INDg-1y X N x (Wibid3My / 365)
gdzie:

INDy) — wartes¢ Indeksu Rynku Pienieznego w Dniu Wyceny (f)

IND¢-1) — warto$¢ Indeksu Rynku Pienieznego w poprzednim Dniu Wyceny

N - liczba dni kalendarzowych pomigdzy Dniem Wyceny {f) a Dniem Wyceny (t-1)

Wibid3My — wartos¢ 3 miesigeznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)

Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowala sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2018 roku 2017 roku 2017 roku
Czesc stata wynagrodzenia 4241 9195 4718
Czest wynagrodzenia uzaleinicna od wynikéw Subfunduszu 0 1798 1540
Razem 4241 10 993 6258
12. DANE POROWNAWGCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
30 czerwea 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku 2016 roku 2015 roku
Wartoét aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 561 755 559 975 702 584 485 801
Wartost aktywow nelto na jednostke uczestnictwa w 147,68 148,25 142,09 138,63
Zotych
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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 znaczgeych zdarzen
dotyczacych lat ubiegtych, ktore wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowg | finansowa, plynno$¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 btedy podstawowe nie wystapily.
Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest metoda
Zaangazowania.

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

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.
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Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.
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