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| WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

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

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) (,Ustawa”).

Wg. stanu na dzienh bilansowy w sktad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny (obecnie Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacii),
- Aviva Investors Dtuzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych oraz

- Aviva Investors Spotek Dywidendowych.

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

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywoéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane s3g gtdwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe dtuzne papiery wartosciowe a takze certyfikaty inwestycyjne, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, w tym jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo oraz tytuty uczestnictwa w instytucjach wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienieznym.

Catkowita warto$¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery
wartosSciowe tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za
granicg, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 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.
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5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu =zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci 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 dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2018 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz 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 spétka 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

Skifadniki lokat

31 grudnia 2018 r.

31 grudnia 2017 r.

Wartos¢ Wartos¢ wedtug Proce_ntowy Wartosé Wartos¢ wedtug Proce_ntowy
(w tysigcach ztotych) wg ceny wyceny na dzien ;;::;::;g] wg ceny wyceny na dzien auk(:;\ll?;g\

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogolem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0,00 0 0,00
Listy zastawne 14 363 14 419 3,55 14 363 14 388 3,52
Diuzne papiery wartosciowe 371408 379 251 93,45 377972 385783 94,43
Instrumenty pochodne 0 (154) (0,04) 0 2155 0,53
Udzia’ry w s_pélkgc_h Z ograniczong, 0 0 0.00 0 0 0.00
odpowiedzialnoscia, ' '
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu’ryluczestr?ictwa gmitowane
L : : om o :
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
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0,00 0 0,00
Razem 385771 393516 96,96 392 335 402 326 98,48

* Procentowy udziat catkowitej wartosci lokat w aktywach ogdtem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 97,00%, natomiast
udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w warto$ci zobowigzan ogdtem zostat zaprezentowany w tabeli uzupetniajacej do tabeli

gtéwne;j.

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dtuzne papiery wartosciowe

(w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz iloéci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)

) ) Wartosé Wartosé Procen_to

Dluing papiery Rodzaj Nazwa rynku Emitent si:Jzainy wyzz:)mulprrr- Warunki . Wan_-toé(: Liczba wediug vvvl;:;l:\g b l::m'
warto$ciowe rynku h oprocentowania nominalna ceny e

emitenta mm-dd nabycia b?laa r(‘isz::’en aztﬁ::;h

wy | og
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
g{%ggggﬁm - NNRA nie dotyczy Ba”kK?;i‘v’v"e‘ga;S'Wa Polska 2019-02-19 prég‘e‘ﬁ?;;:g’gg% 1000,00 7500 7525 7559 186
82(1%33?5702) AR-ASO EuroTLX Mol Group Finance SA. | Luksemburg |  2019-09-26 procsetf]g vsv?g?zs% 1000,00 3900 12388 14955 368
8{%5&851301 %) NNRA nie dotyczy Ba”kK?;i‘v’v"e‘ga;S'Wa Polska 2019-10-05 prég‘e‘ﬁ?;;:g’?g% 1000,00 8000 8063 8061 1,99
m&g%oom NNRA nie dotyczy Mia\j\}gi‘g‘fg”e Polska 2019-10-25 procsetf]g vsv?g?m% 1000,00 1229 1287 1290 032
gﬁiﬁmoooan NNRA niedotyczy | TAURON Fopka Energia Polska 2019-11-04 prég‘e‘ﬁ?;;:g’gg% 100 000,00 10 11058 11044 272
gvflgggozr?ooow NNRA nie dotyczy ING Bank Slaski SA. Polska 2019-12-19 prf)gf]':;;:;‘?gj% 100 000,00 65 6560 6515 161
8,&%%&00025) NNRA nie dotyczy Euro Bank SA. Polska 2019-12-28 pré;”e‘f]g‘;:‘z"sg% 100 000,00 9 900 900 022
Razem 20813 47781 50324 12,40
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
?a::::i“ie wykupu do 1 roku ‘ 20813 ‘ 47781 l 50 324 ‘ 12,40
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
8{%’,\“%2/3800088) NNRA nie dotyczy ENEASA. Polska 2020-02-10 prf);”e‘f]':;‘;:‘z"gg% 100 000,00 70 7065 7078 1,74
8,{%06[?55280203) NNRA nie dotyczy Ba”kK?:jz‘v’v"edgaJs“”a Polska 00227 | ré?;ﬁ?;; aStz‘ffg% 1.000,00 8000 8000 8061 1,99
&Ps%gggf?msm ARRR S“é‘i@’c‘:‘g%‘e’“ ENERGA FINANCE AB Szwedja 20200319 | e stg’gfzs% 1000,00 1000 4147 4450 110
%nggﬁégoo ) AR-ASO GPW ASO Orbis SA. Polska 0200626 | ré?;ﬁ?;; aStz‘f%% 1.000,00 2000 2000 2016 0,50
8{?@%%22020920) NNRA nie dotyczy Credh Agrcole Bark Polska 2020-00-22 prf);”e‘f]?;‘;:‘;g;’% 500 000,00 12 6000 6004 148
&Psagggazgw ) AR-RR S“’Et;%i’;fgtgc“ ORLEN CAPITAL AB Sowedja 2210630 | csetﬁltivitaog,aw“/n 1000,00 2600 10699 11697 288
%T%E%ﬁgg)ooss) ARASO |  GPWASO Otbis SA. Polska 2021-07-29 prf)rc“;]'t‘:;:‘;gg% 1000,00 607 607 608 015
8&%&;&00033) NNRA nie dotyczy Euro Bank SA. Polska 2021-12-01 prf)?e‘ﬁ?;; as;fg?% 100 000,00 100 10000 10021 247
&2“153335771 5 ARRR | B asr:ggk mBank SA. Polska 20220005 | e stg"fos% 1000,00 2134 912 9095 224
&"S%‘;gggg 105) AR-RR F"’E”Xkcfﬁg nsg’sc" PKO FINANCE AB Szwecja 020926 | :etﬁltivig)z,aes"/n 1.000,00 4900 17832 18796 463
Ei’ll(_gFF”v\XI%)%)%OOGG) ARASO | GPWASO v(%eéiicp.gﬁféﬁ ” Polska 2221006 | cséﬁ't‘g ;g’gi - 100,00 20000 2005 2042 0550
arszawie S.A.

gﬁzﬁ%%oo 153 NNRA nie dotyczy | Santander ‘;‘f/'\‘f“me’ Bank | pojska 2022-10-07 prf)rc"e‘ﬁ't‘;vj:‘;gg , | 10000000 150 15082 15004 372
82-:\3/(1)812&;3630) NNRA nie dotyczy ELEKHTE\SAPT;\K/QED A Chorwacja 2022-10-23 pro:et?ti;g)g,a%% 1.000,00 2000 7726 7829 1,93
8(2’\1'40(;_1412134811) AR-ASO EuroTLX MOL Hungarian Oil & Gas Wegry 230428 | Cse'ﬁ'ti vsvtaogéﬁii% 1000,00 2700 11488 12245 302
8(2(313?3526720) ARRR F"’é‘fcfﬁgnsg’gc" CESKE DRAHY Rg;’gg:';a 2023-05-25 pro:et?ti;g)?,a%% 1000,00 2488 10873 1013 271
8(’38?462362733327) ARRR F“’E“:Cfﬁzn?:c" ORLEN CAPITAL AB Szwecia 2230607 | Sala vsvfgaso " 1000,00 4000 17 334 18191 448
8{%(())087020‘:)0191) NNRA nie dotyczy BOSSA. Polska 2024-07-11 prf)?:];‘;;:fgg% 1.000,00 5000 5000 5109 1,26
gﬁﬁgﬁ)oog " NNRA nie dotyczy ALIOR BANK SA. Polska 2024-09-26 p;g‘;’gj:fgg " 1000,00 5000 5000 5136 127
8,{";2;%%:)5 185 AR-ASO GPW ASO mBank S.A. Polska 2025-01-17 p;?;g‘;:?gg% 100 000,00 45 4601 4538 1,12
gﬁﬂgﬁ)oz " ARASO | GPWASO ALIOR BANK SA. Polska 2025-10-20 p;g‘;’gj:fgg " 1000,00 2800 2800 2883 071
&F’Sﬁ%ggfg 1) ARRR S“gi%fgnsg‘gd‘ Ba”kK?a‘}f)pw‘;dgags‘Wa Polska 2026-05-06 pmcse‘ﬁtf);;"?f’w% 1000,00 2400 10490 10540 260
gEBBZZCGZOTaoooaU) ARASO | GPWASO Bank Pocziowy SA. Polska 2026-06-08 p;g‘;’gj:fgg . 100,00 20000 2022 2090 051
&25’!3?,3005 " AR-RR S“gl%fgnsg‘gd‘ ENERGA FINANCE AB Sowedja 2027-03-07 procse‘itf);;"gi - 1000,00 2088 8898 8928 220
&22’2377%20203) ARRR S“éﬁ%i’;:;”k TAURON Roska Energia Polska 2027-07-05 pro:etz'tivsv?g,a%"/o 1000,00 2106 9102 8745 215

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Wartosé Wartos¢ Procento
Dtuzne papiery Rodzaj " . Kra_J Termin Warunki Wartos¢ . wedtug wediug wy udziat
P Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu rrrr- . . Liczba wyceny w
wartosciowe rynku " pi ceny L7
emitenta mm-dd nabycia na dzien aktywach
v bilansowy ogotem
OKPzU727 zmienna stopa
(PLPZU0000037) AR-ASO GPW ASO PZUSA. Polska 2027-07-29 procentowa 3,56% 100 000,00 349 35100 35459 8,74
OKPK0827 . zmienna stopa
(PLPKO0000099) AR-ASO GPW ASO PKO Bank Polski S.A. Polska 2027-08-28 procentowa 3,34% 100 000,00 134 13431 13468 3,32
OKPK1027 Bank Polska Kasa Opieki zmienna stopa
(PLPEKAO00289) AR-ASO GPW ASO SA Polska 2027-10-29 procentowa 3,31% 1000,00 34 000 34 000 34 357 8,46
OKPKO032 . zmienna stopa
(PLPK00000107) AR-ASO GPW ASO PKO Bank Polski S.A. Polska 2028-03-06 procentowa 3,20% 500 000,00 30 15000 15094 3,72
OKBZ0428 Santander Bank Polska zmienna stopa
(PLBZ00000275) AR-ASO GPW ASO SA Polska 2028-04-05 procentowa 3,39% 500 000,00 39 19523 19553 4,82
OKMB2810 . zmienna stopa
(PLBRE0005193) NNRA nie dotyczy mBank S.A. Polska 2028-10-10 procentowa 3,59% 500 000,00 20 10 035 10 081 2,48
OKPK1028 ) Bank Polska Kasa Opieki zmienna stopa
(PLPEKAO00297) NNRA nie dotyczy SA Polska 2028-10-16 procentowa 3,34% 500 000,00 8 4028 4043 1,00
CPPGES829 . . stafa stopa
(XS1091799061) NNRA nie dotyczy PGE Sweden AB Szwecja 2029-08-01 procentowa 3,00% 1000,00 1000 4613 4663 1,15
Razem 127 780 323 627 328927 81,05
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 tarminke wykuupu powyze 1 127780 | 323627 | 328927 81,05
Dluine papiery wartosciowe 148593 | 371408 | 379251 93,45
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Listy zastawne
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papieréw warto$ciowych podanej w sztukach)
Kraj Wartosé ‘ﬁ:ﬁ;c Procentowy
Rodzaj Nazwa . L Termin Warunki - Podstawa Wartosé . wedlug udziat w
LISTY ZASTAWNE rynku rynku Emitent ::ﬁi(:::z wykupu oprocentowania Rodzaj listu emisji nominalna Liczba ceny wy;zelr;\r(‘ na aktywach
nabycia bilansowy ogotem
LZASTWYK. 10.09.22 Barik Hinot e st hootecany list | eenosc
. mbank Hipoteczny -00. Zmienna stopa Ipoteczny lis| miten
(P’rgﬁmgl%osﬁ%) NNRA nie dotyczy SA Polska | 2022-09-10 procentowa 2,47% Zastawny zabezpieczone 100 000,00 15 1500 1502 0,37
hipotekami *)
LZASTWYK. 15.09.23 . . . | wieraytehnokci
MBANK H. SA ARRR Gpw | mBankHipoteczny | b o | 9093.09.15 | ZMiennastopa | hipotecznylist | Emitenta 444 090 o9 25| 2500 2529 062
(PLRHNHP00581) SA procentowa 2,54% zastawny zabezpieczone
hipotekami *)
wierzytelnosci
L.ZAST.WYK. 20.09.24 . . .
. PEKAO BANK Y zmienna stopa hipoteczny list Emitenta
(SEgE’AHOHEI;DSUFQQ) NNRA nie dotyczy HIPOTECZNY SA. Polska | 2024-09-20 procentowa 2,52% zastawny zabezpieczone 1000,00 1347 1347 1356 0,33
hipotekami *)
wierzytelnosci
L.ZAST.WYK. 28.04.21 . . .
PKO B.H. SA ARRR | GPw || KOS A | Poiska | 20210428 | Zmemnasiops | hpotecanylst | Emiena 50000000 18] 9016 9032 223
(PLPKOHP00025) A procentowa 2,37% zastawny zabezpieczone
hipotekami *)
Ir_alial':1 ZASTAWNE 1405 14 363 14419 3,55

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu

IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

*) Podstawe emisji hipotecznych listow zastawnych stanowia wierzytelnosci Emitenta z tytutu udzielonych przez Emitenta kredytow zabezpieczonych hipotekami, wpisane do rejestru zabezpieczenia listow
zastawnych prowadzonego przez Emitenta

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 warto$ciowych podanej w sztukach)

Wartos¢ Procentow
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj |\ warynku | Emitent (wystawca) Kr:fnsz:gby Instrument bazowy | Liczba | 'Vartos¢ wedtug weg;:g il
rynku Zwa rynku ! wystaw ! u Zowy | LicZ ceny nabycia wyceny aktywach
(wystawcy) na dzier ogélem
bilansowy 9
|. Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
!I. Nlewystandanl/zoluane 2 0 (154) (0,04)
instrumenty p
FORWARD EUR/PLN 22.01.2019 . Societe Generale S.A.
SHORT (FWHEUR220119) NNRA nie dotyczy Oddduial w Polsce Polska 23 377 000 EURO 1 0 (284) (0,07)
FORWARD USD/PLN 17.01.2019 . Societe Generale S.A.
SHORT (FW1USD170119) NNRA nie dotyczy Ocldsial t Polace Polska 11130 000 USD 1 0 130 0,03
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 0 (154) (0,04)
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 82,08%
3. TABELE DODATKOWE
(w tysigcach zlotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
Wartos¢ Wartos¢ wedtug .
- . taczna . % | Procentowy udziat
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj i wedtug ceny | wyceny na dzien i
iczba . . w aktywach ogétem
nabycia bilansowy
. - . Diuzne papie
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Pafstwa PAPENY |5 400 10490 10 540 2,60
wartosciowe
Papiery warto$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
A e L 0 0 0 0,00
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub 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 mBank SA 27745 6,83
Grupa PKO Banku Polskiego 56 390 13,90
Grupa PZU SA 83234 20,51
MOL Group 27 200 6,70
Santander Group 34 647 8,54
(w tysigcach ziotych)

Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos¢ wedfug wyceny na dziefi | Procentowy ud}|al w aktywach

bilansowy ogdtem

CPCD0523 (XS1415366720) 8800 2,17
CPMOL423 (XS1401114811) 12 245 3,02
OKBG0219 (PL0000500187) 7559 1,86
OKBG0220 (PL0000500203) 8060 1,99
OKBG1019 (PL0000500195) 6051 1,49
OKGPW220 (PLGPW0000066) 2042 0,50
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy 44757 11,03
razem

Papiery wartosciowe emitowane przez Wartosé wedlug “v’v::;? Procentowy
kléw‘th ynarod jest ’RP h’jb: Y Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba cen¥ nak;{c’:a wyze.ny’ na al:((:;:;x

jedno z paristw OECD whys. bilarzllse:wy ogolem
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
(wiysigcach ziotych) Nigroke 2017 roky
I. Aktywa 405 892 408 357
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8 899 3191
2. Naleznosci 3193 2840
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 272 324 255 844
- dtuzne papiery wartosciowe 272 324 255 844
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 121 476 146 482
- diuzne papiery wartosciowe 121 346 144 327
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 346 63
lll. Aktywa netto (I-Il) 405 546 408 294
IV. Kapitat funduszu 265 337 276 714
1. Kapitat wptacony 576 234 556 077
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (310 897) (279 363)
V. Dochody zatrzymane 132472 124 218
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 116 980 109 796
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 15492 14 422
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7737 7362
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 405 546 408 294
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 259079,74 266 409,61
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 1 565,33 1532,58

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

1 stycznia - 1 stycznia -

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

l. Przychody z lokat 12 455 29 633
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 12 455 10 084
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 19 549
4. Pozostate 0 0
II. Koszty funduszu 5271 758
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 734 723
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 5
11. Ujemne saldo réznic kursowych 4512 0
12. Pozostate 25 30
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 5271 758
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 7184 28 875
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1445 (10947)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 1070 3316
- Z tytutu réznic kursowych 159 808
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 375 (14 263)
- Z tytutu réznic kursowych 6 096 (16 693)
VII. Wynik z operacji 8629 17 928
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 33,30 67,30

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

wyniku z operacji
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V ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tysiqgach ztotych ;wythkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz ilosci jednostek 1;%%?;; 13?%%?%
uczestnictwa podanej w sztukach) 2018 roku 2017 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 408 294 392 436
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 8629 17 928
a) Przychody z lokat netto 7184 28 875
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1070 3316
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 375 (14 263)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 8629 17 928
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow 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: (11 377) (2 070)
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 20157 21634
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (31534) (23 704)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (2748) 15858
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 405 546 408 294
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 407 699 401909
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (7 329,8700) (1 356,1600)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 13 044,6300 14 368,3000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (20 374,5000) (15 724,4600)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (7 329,8700) (1 356,1600)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 259 079,7400 266 409,6100
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 492 958,4900 479 913,8600
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (233 878,7500) (213 504,2500)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 259 079,7400 266 409,6100
Iil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1532,58 1465,59
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1565,33 1532,58
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 2,14 4,57
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 1531,81 146547
- data wyceny 2018-01-12 2017-01-03
v\;)yc(l\aﬁ:;symalna warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 1564.98 153238
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 156498 153238
daty wyceny: ' '
- data wyceny 2018-12-28 2017-12-29
W.TI;ITVIC_)CENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), 1,29 0,19
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0,18 0,18
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 optat 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 dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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\ NOTY OBJASNIAJACE
1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU
1.1. Przyjete zasady rachunkowoS$ci
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 Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzgdzenie”).

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 moga
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdlnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych 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 aktywow 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 powodujgcg 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’ papieréow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytutu zbycia papieréw 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 papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan 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 wedlug 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 réwnej 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 akgji
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 dochoddw.

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

21. Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane 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.

22.  Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

A. Zasady ogdlne

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

2. 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.

B. 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 ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposdb staty i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

1. 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.

2. Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym 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 ktérym mowa w pkt. Al 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 ktorym 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 niedopuszczaine.

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 skfadnika 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 papierow
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 - wedlug 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 papierow
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 szczegdlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywdw pienieznych.

6. Dtuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke Swiadczgcg 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 aktywdéw 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 wiadomoéci,
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z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich wartos¢ godziwag.

10. 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.

11. 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.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. 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.

2. Aktywa i zobowigzania, o ktéorych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zitotych 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.

F. 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 papierow 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 o
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytutu odsetek 3193 2 840
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate nalezno$ci 0 0
Razem 3193 2840
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(v tysiacach Zotyc) 0B 1o 017 1o
Z tytutu nabytych aktywéw 0 0
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 284 0
Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
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 62 63
Pozostate zobowigzania 0 0
Razem 346 63
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach ztotych) Waluta 3210%”?0?3 3210g1;;ufonk|z:
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 8893 3188
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 4 1
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CHF 0 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. uSb 2 2
Razem 8899 3191
Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow pienigznych
utrzymywanych w Eelu zaspokojinia biezacych zoi)owi(;za)rlﬁ 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku
Subfunduszu
CHF 0 0
EUR 2 1
PLN 6 041 5678
Usb 2 2
Razem 6 045 5 681
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | 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 dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 144 479
tysiecy ztotych, co stanowito 35,59% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 165 541
tysiecy ztotych, co stanowito 40,52% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieh 31 grudnia 2018 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 31 grudnia 2018 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 249 191
tysiecy ztotych, co stanowito 61,41% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 234 630
tysiecy ztotych, co stanowito 57,43% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzien 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
gtébwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery
wartosciowe, ktorych catkowita wartos¢ powinna by¢ nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100%
wartosci aktywdéw Subfunduszu. Przez nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe
diuzne papiery wartosciowe rozumie sie instrumenty rynku pienieznego lub diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panhstwa (i jego odpowiedniki w innych
panstwach nalezacych do OECD) lub banki centralne panstw nalezgcych do OECD. W zwigzku
z tym aktywa Subfunduszu obcigzone sg ryzykiem kredytowym wynikajgcym z mozliwosci nie
wypetnienia przez emitenta instrumentéw finansowych przyjetych zobowigzah.

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

e doe I
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 396 863 403 011
pozostatych emitentéw (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 130 2155
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 8 899 3191
Razem aktywa Subfunduszu 405 892 408 357
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5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

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

Na dzieAh 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku struktura portfela
Subfunduszu byta dostosowana do ograniczen inwestycyjnych okreslonych dla funduszu
inwestycyjnego zamknietego.

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

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 wartosci
skfadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzieh 31 grudnia 2018 roku oraz na dzien 31 grudnia 2017 roku procentowy udziat sktadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

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

Euro (EUR) 24,85 30,11
- w tym dtuzne papiery warto$ciowe 24,53 29,80
Dolar USA (USD) 10,38 10,03
- w tym diuzne papiery warto$ciowe 10,24 9,90
Razem 35,23 40,14

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 zostaty 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:

Wartos¢ o o Kwota bedaca | Termin zapadalnosci albo

. " . Wartos¢ przyszly Terminy przyszly
Cel otwarcia pozycji [ otwartej renicinych ‘enicznych
pozygi pienieznyc pienigznyt

Typ zajetej | Rodzaj Instrumentu
pozycji pochodnego

Termin wykonania
instrumentu pochodnego

platnosci pochodnego

Ograniczenie ryzyka
Kontrakt terminowy na | walutow ego portela lokat
w ymiang walut FWD  |denominow anego w

Platno$¢ wychodzaca: 11 130 tys. USD 17.01.2019
130 tys. PLN 11130 tys. USD
Platno$¢ do otrzy mania: 41 962 tys. PLN 17.01.2019

Krétka termin zamknigcia pozycji-  |termin platno$ci gotéw kow ych -|
17.01.2019 17.01.2019
walutach obcy ch

QOgraniczenie ryzyka

Plano¢ wychodzaca: 23 377 tys. EUR 22.01.2019
(284) tys. PLN 23377 tys. EUR
Plainos¢ do otrzymania: 100 340 tys. PLN 22.01.2019

Kontrakt terminowy na  |walutowego portiela lokat
wymiang walut FWD  |denominowanego w
walutach obcy ch

termin zamknigcia pozyciji-  |termin ptatno$ci gotéw kow ych -|

Krdtka 22.01.2019 22.01.2019

18



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Papierow Nieskarbowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku

Kontrakty FX forward i IRS bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2017 roku:

Wartosc L. L . . Kwota bedaca Termin zapadalnosci albo . .
Typ zajetej | Rodzaj Instrumentu . " . Wartos¢ przyszly Terminy przyszly 4 o p' . Termin wykonania
ozycji ochodnego Cel otwarcia pozycji | - otwart] ienigznych ienigznych ! S instrumentu pochodnego
pozye P 9 pozycji plenigzny! pleniezny platnosci pochodnego P 9
0O i ki
graniczene yzy'@ Platnos¢ wychodzaca: 11690 tys. USD 04.01.2018
Krétka Kontrakt terminowy na  |walutowego portfela lokat 139 Yys. PLN 11690 ys. USD termin zamkniecia pozycji-  |termin ptatno$ci gotow kow ych -
w ymiane walut FWD i . : 04.01.2018 04.01.2018
ymane enominowanego w Platnosc do otrzy mania: 42 045 ys. PLN 04.01.2018
walutach obcy ch
0 ki
. gr‘arr:czeme W:él a‘ ot Platnos¢ wychodzaca: 29 3% tys. EUR 30.01.2018 . o o
Krétka :/onr:::nkt tewn;‘ll:tomljna \:a u Yvego portfela lokat 806 s, PLN 2939 ys. EUR :;%T;gf:mema pozycji - ‘36(;[:; ;{})aitgosm gotéw kow ych -
ymiane enominow anego w Plfnosc do oy mania: 123 597 ys. PLN 30.01.2018 o '
walutach obcy ch

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 transakgc;ji
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 papieréow 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
transakcji.
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
kredytow i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2018 roku

31 Grudnia 2017 roku

(w tysigcach ztotych)
CHF EUR PLN usb RAZEM CHF EUR PLN usb RAZEM
|. AKTYWA 0 100 858 262908 42126 405 892 0 122 965 244 439 40953 408 357
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 0 4 8893 2 8899 0 1 3188 2 3191
2. Naleznosci 0 1287 1362 544 3193 0 1272 1064 504 2840
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 94 904 143 669 33751 272324 0 117 209 105917 32718 255 844
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 4663 108 984 7829 121476 0 4483 134 270 7729 146 482
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
IIl. ZOBOWIAZANIA 0 0 346 0 346 0 0 63 0 63
Ill. AKTYWA NETTO 0 100 858 262 562 42126 405 546 0 122 965 244 376 40953 408 294
9.2. Dodatnie réznice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 283 1036
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 283 1036
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 6165 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe 6 165 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 6448 1036
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (124) (228)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartociowe (124) (228)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (69) (16 693)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dtuzne papiery wartosciowe (69) (16 693)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (193) (16 921)

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
Euro 4,3000 4,1709 EUR
Dolar USA 3,7597 3,4813 uSD
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: 1003 3290
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe 1003 3290
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 67 26
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartociowe 67 26
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 1070 3316
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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: 64 (12 903)
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
- Dtuzne papiery wartoSciowe 64 (12 903)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 311 (1360)
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dtuzne papiery wartosciowe 311 (1 360)
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 375 (14 263)

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

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

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 papierow wartosciowych i praw
majatkowych,

opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

podatkow, taks notarialnych, optat sgdowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym opfat 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 aktywéw Subfunduszu;

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

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

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

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto

Subfunduszu.

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedtug

stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej
Subfunduszu.

Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujgco:

od wynikéw

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2018 roku 2017 roku

Cze$¢ stata wynagrodzenia 734 723

Czg$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikdw Subfunduszu 0 0

Razem 734 723
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31grudnia 31 grudnia

2018 roku 2017 roku 2016 roku

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu w tysigcach ztotych 405 546 408 294 392 436

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w ztotych 1 565,33 1532,58 1465,59
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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 roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi 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
operacji i rentownos$¢ Subfunduszu

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

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

finansowym, ktére w istotny sposéb mogtyby wptyngé 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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