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Raport niezaleZnego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocmego jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Spélek Dywidendowych, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej
»subfunduszem”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, zarzgdzanego 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 czerwea 2018 r., rachunek wyniku z operacji oraz
zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od 1 stycznia do 30 ezerwea 2018 1.
oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Odpowiedzialno$é Zarzqdu Towarzystwa za péiroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa odpowiedzialny jest za sporzadzenie i rzetelng prezentacje pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z ustaws z dnia 29 wrze$nia 1994 roku

o rachunkowofci (,,Ustawa o rachunkowosei” - Dz. U, z 2018 r., poz. 395, z p6Zn. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeglnych
zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie w sprawie szezegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859).
Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za takg kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za
niezbg¢dng dla umozliwienia sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Odpowiedzialnoéé bieglego rewidenta

JesteSmy odpowiedzialni za sformulowanie wniosku na temat pélrocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu. Przeglad
przeprowadziliSmy zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Uslug Przegladu 2400, Przeglqd
historyeznych sprawozdarn 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 p6iroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe jako caloéé nie zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Ustawg o rachunkowo$ei. 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, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp, z 0,¢. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sad go p dzanego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28,
Kapitat zakladowy wynosi 10,363,900 zlotych. Siedzibg Spolki jest Warszawa, ul. Lecha Kaczyrisklege 14.
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Przeglad sprawozdan finansowych zgodnie z KSP 2400 jest zleceniem o ograniczonej pewnoéci.
Biegly rewident przeprowadza procedury, przede wszystkim skladajace sie z kierowania zapytah
do Zarzadu Towarzystwa i, odpowiednio, do innych os6b 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 péirocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzié, ze zalaczone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i 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
rachunkowoéci okreélonymi w Ustawie o rachunkowoséci, oraz przepisami Rozporzadzenia

w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych.

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

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 24 sierpnia 2018 r.
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Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Inflancka 4b 00-189 Warszawa tel. +48 22 557 44 44 www.aviva.pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
Z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegoinych zasad rachunkowoscl funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Spdtek
Dywidendowych wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerwca 2018 roku, obejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dziefi 30 czerwca 2018 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 146 882 tys. z};

bilans subfunduszu sporzadzony na dzief 30 czerwca 2018 roku, wykazujgcy warto$é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 151 207 tys. zt:

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku
do dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysokosci
22 11 tys. zt,

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 30 czerwca 2018 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywdw netto subfunduszu w
wysokosci 17 735 tys. zt.

yd
/ Marek Przybyiski Tymoteusz Paleczny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzatiu

§ey

Marek Wierzbolowskj

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

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.

Avlva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycylnych 5A NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowvego Kapital zakladowy: 12 250 000 2t Kapital wplacony: 12 250 000 2|



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS SPOLEK DYWIDENDOWYCH
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Spélek
Dywidendowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Fundusz”) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutege 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
altematywhymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) (,Ustawa’).

Wyg. stanu na dzien bilansowy w skfad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pienigzny,
- Aviva Investors Diuzny,
Aviva Investors Akcyjny,
- Aviva Investors Papierdow Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spolek Dywidendowych.

Subfundusz Aviva Investors Spétek Dywidendowych (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 5 czerwca
2013 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

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 wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtownie w akcje, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspéinego inwestowania
majacych siedzibe za granicg, ktdrych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie giownie w akcje.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje tacznia z warto$cig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych oraz tytutdéw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych
siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywéw gtéwnie w akcje bedzie
wynosita nie mniej niz 70% i moze wynie$¢ 100% warto$ci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w akcje spotek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA, przy czym dazy do tego, aby co najmniej polowe wartoéci portfela
akeji Subfunduszu, stanowita warto§é akeji spélek wehodzacych w skiad publikowanego przez Gietde
Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA, indeksu WIGdiv.

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 dia
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 zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 30 czerwca 2018 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2018 roku.
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5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidziec przysziosci fj. co najmnigj 12 miesigcy po
dniu 30 czerwca 2018 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzierh podpisania sprawozdania
finansowego Subfunduszu oraz polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu istnienia faktow i
okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Subfundusz lub
Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca 2018 roku na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia dziatalnogci Subfunduszu
lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonala firma PricewaterhouseCoopers Sp. z o. 0. z siedzibg w
Warszawie, ul. Lecha Kaczyhskiego 14, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwca 2018 1. 31 grudnia 2017 r,

_ Waroée  Werlobéwedhug T oconioW)  Wrtokt  WartoCwediug | ooy
(w tysigcach zolych) wg ceny wyceny na aktywach wg ceny wyceny na aktywach

nabycia dzien bilansowy ogblem nabycia dzien bilansowy ogétem

Akgje 148 382 147 492 85,96 132 553 152 821 90,47
Warranty subskrypeyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akji 0 1} 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 ¢ 0.00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 i 0,00
Instrumenty pochodne 0 (210) (©,14) 1] 51 003
33523323'&7&“: ogreniczong, 0 0 0,00 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaly inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tymw_uczest!idwa emitowane
mgm:;;g‘m;bw 0 0 0,00 0 0 0,00
granicg
Wierzytelnodci ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Weksle ¢ 0 0,00 0 i 0,00
Depozyty ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Waluty ] 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosel ] 0 0,00 0 0 0,00
Statkl morskie ] 0 0,00 0 0 0,00
Inne ¢ 0 0,00 U 0 0,00
Razem 148 382 146 882 95,82 132 553 152 872 90,50

* Procentowy udziat catkowitej wartosci lokat w aktywach ogdtem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentdw pachodnych wynosi 85,96%, natomiast
udziat ujemmej wyceny bilansowsj instrumentéw pochodnych w warlodc zobowigzar agdlem zostat zaprezentowany w tabeli uzupelniajgcsj do tabeli gléwnej.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$< niniejszego zestawienia
lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje

w tyslacach Zlotych 2 jam lobcl paplerow wartoScl ocdarve| w aztukach)
Rodza] Kef siadzlby |  Wartodé "v'm: ol
AKC.JE rynku Narwa ryniu Lczba amitents we::.lbg :i:ny wy':zslrgf| na aktywach
bllansowy | O%Em
AGORA {PLAGDRADODGT) ARRR GPW 16 798 Polska 164 2233 0,15
ALTUS TR {PLATTFIDGO18) AR-RR GPW 151 914 Polska 1443 113 0,74
ALUMETAL (PLALMTL00D23) AR-RR GPW 18937 Polska 961 L] 1,58
AMBRA {PLAMBRAQOD13) AR-RR GPW B4 044 Polska 1057 1160 0,72
ARCHICOM {PLARHCMO0016) AR-RR GPW 64333 Polska B85 081 .64
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS {PLABSOCDDC1E) AR-RR GPW 84077 Polska 116 158 0,10
BAWAG GROUP AG (ATODDOBAWAG2) AR-RR Vienna Stock Exchange 21118 Austrla 4295 34685 240
BAYER AG (DEQODBAYQ01T) AR-RR | XETRA {Dautache Boarse Giup) 7543 Nlemcy 3340 3104 202
BENEFIT SYSTEMS (PLBNFTS00018) AR-RR GPW 1315 Polska 484 1444 064
BERLING {PLBRLNGD0015) AR-RR GPW 75683 Polska 507 263 0,17
BRITISH AUTOMOTIVE HOLDING (PLMRVPLOOD 18} AR-RR GPW 20z678 Polska 1882 1120 073
B3C DRUKARNIA {(PLBSCDOOOD17} ARRR GPW 3616 Polska L] 138 0,00
BUDIMEX {PLBUDMXD0013) ARRR GPW Ins Poleka ao7 421 027
BZWEK (PLBZ00000044) AR-RR GPW 11264 Polska 3922 37 2,45
CCC {PLCCCI000018) AR-RR GPW 43381 Polska o089 ag78 5,86
GD PROJEKT {PLOPTTCO0011} AR-RR GPW 10642 Polska 225 1122 112
GELON PHARMA {PLGLNPHG0015) ARRR GPW 28311 Polska 642 1287 0,84
CIECH [PLCIECH00018} ARRR GPW 22085 Polska 1343 1180 .77
CYFROWY POLSAT {PLCFRPTO0013) AR-RR GPW £5600 Polska 1828 1881 128
DELIVERY HERO AG [DEDDOAZE4K43) ARRR | XETRA (Dsutsche Boerse Grup} 6096 Nietncy BES 1212 4.7
DOM DEVELOPMENT {PLDMDVLO0012) ARRR GPW 35728 Polska 2535 2644 1,72
ELEKTROBUDOWA {PLELTBDODO17)} AR-RR GPW 1238 Polska 1 87 0,08
ENEA (PLENEAG0O013) AR-RR GPW 156 837 Polska 2381 1434 .84
ENERGA SA [PLENERGO0G22) AR-RR GPW 285705 Polska 281 2844 172
EURGCASH [PLEURCHOOG11) AR-RR GPYW 90 538 Polaka 3354 1885 1,28
FORTE [PLFORTENO0M 2} AR-RR GPW 45031 Polska 2504 2132 139
GETBACK & (PLGTBCKDO29T) NKRA nie dotyczy 35236 Polzka 652 12 0,01
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULDO057} | AR-RR GewW 1224 Polska M 135 009
GTC {PLGTCOOO003T) AR-RR GPW &7 138 Folcka 567 619 040
HENKEL AGACO.KGAA (DEDODBOAR43Z) AR-RR | XETRA (Deutsche Boarsa Grup) 6085 Hismey 2780 281 190
INFINEON TECHNOLOGIES AG (DEG006231004) AR-RR | XETRA (Deutsche Boarsa Grup) 10 559 Hiemey 701 1005 0,68
|Z0-BLOK (PLIZBLK0OG10) AR-RR GPwW 1202 Polska ) 59 0,04
JERONIMO MARTINS (PTJMTOAEGG01) AR-RR London Stock Exchangs 22847 Portugalla 1603 1222 0,80
KETY {PLKETYDCOD14) AR-RR GPW 9648 Polska 2563 ager 2,01
KGHM {PLKGHMO00017) ARRR PW 80 665 Poleka 8507 7008 4,83
KORPORACJA KGL (PLKRKGLICD12) ARRR oPW 35589 Polska (13 585 0,39
KRUK2 (PLKRKO000G10} AR-RR oPW 2387 Polska 188 477 0,31
LC CORP {PLLCCRPOX17) ARRR PwW 1028 273 Polska 2343 2519 184
LENTEX (PLLENTXDGQ19} ARRR GPW 113 338 Polska 817 &M 0,58
UVECHAT SOFTWARE (PLLVTSFato10) ARRR GPW 28454 Polska 121 9683 0,63
LPP (PLLPPOGGOR1 1} ARRR GPW 1638 Polska 3023 13058 852
MARMIPOL DEVELOPMENT (PLMRVDVOO011) ARRR GPW 2027 Polska 126 105 0,07
MEDICALGORITHMICS (PLMDGLGO0G15) ARRR GPW 4803 Pokska 144 720 047
MFC (PLMFO0000013) AR-RR GPW 45718 Pokka 648 1326 0,87
MLFP GROUP {PLMLPGROOO17) AR-RR oPW 816 Pokka 1225 1280 0,84
MOL {HLH000153837) AR-RR Budapest Stock Exchange L] Wegry i 181 B2
NELGA {(PLTRFRMI0018) AR-RR GPW 885 Poleka 22 243 B,16
PEKABEX {PLPKBEXU072) AR-RR GPW 108 118 Polska 1101 1163 0,76
PEKAQ (PLPEKAQDXN16) AR-RR GPW 130981 Polska 18 583 14 801 9,86
PGNIG (PLPGNIGDOD14} ARRR GPW 1360 550 Paolska 2635 7788 507
PGS SOFTWARE (PLEFTWR00015) AR-RR GPW 33382 Polska E ] a 0,24
PKN ORLEN {PLPKNCOUGO1) AR-RR GPW 99473 Polska 4480 8361 545
PKC BP {PLPKO0OD0018) AR-RR GPW §0000 Polska 1351 1850 1,29
POLWAX (PLPOLWXD0026) AR-RR GPW 18452 Pelska 7 125 0,08
PRIME CAR MANAGEMENT (PLPRMCMO0C48) ARRR GPW 30301 Palska 1283 351 6,23
PRIVATE EQUITY MANAGERS (PLPREQMOCD11) AR-RR GPW 2000 Polska 64 2 8,20
P2U [(PLPZUCCO0011) ARRR GPW 386572 Polska 15022 15185 881
RADPOL (PLRDPOLOCO10) ARRR GPW kil Polska 90 44 0,03

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng ¢zes¢ niniejszego zestawienia

lokat
4
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Wartodks
Procentowy
Warto#é wedfug
AKGIE Rr;:::] Nazwa rynku Liczba K"J;..‘I::I:y wediug cany | wycany na :Ld;::h
nabycia dzien ogdlem
RAINBOW (PLRNEWTO0031} ARRR G B934 Polska 208 02 0,20
SANOK RUBBER COMPANY (PLSTLSK00018) AR-RR GPW 5857 Polgka 172 204 313
SKARBIEC HOLDING (PLSKRBHOD014) AR-RR GPW 22688 Polska 813 558 4,36
STALEXPORT (PLSTLEXQ0019) AR-RR GPW a1 Polska 3 245 ¢18
STALPRODUKT (PLETLPDODO1T) AR-RR GPW 181 Polska I3l 7% 0,48
STELMET {PLSTLMTO001C) AR-RR GPW 16175 Polska 501 170 o1
TAURON {PLTAURNOIC11} ARRR GPW 340 480 Polska 753 780 0,51
WAWEL {PLWAWELOC013) AR-RR GPW 9 Polska 72 T3 0,05
VWIELTON {PLWELTNODO2) ARRR GPW 182373 Polska 1148 2118 1,38
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLOBOZT} AR-RR GPW 2501 Polska 1180 1274 0,83
WIZZ AIR HOLDINGS (JEOOBNS74F90) AR-RR London Skock Exchange 14872 Srwajearia 1368 2638 1,12
ZALANDO S8E (DE0GDZAL1111} AR-RR | XETRA [Duutsche Boarass Grup) 15000 Nismey 2401 3132 2,04
ZPUE {PLZPUEDDOD 2} AR-RR GPW 2505 Polska /1] EEE] g2 |-
AKCJE razam 6035611 148 382 147002 9595
AR-RR - altywny rynek-rynek raguiowary
AR-ABOD - akdywny rynek-afiarnatywry eystem chrotu
IAR - Inny aktywrry rynel.
NNRA - nishetowans na rynku akiywnym
2.4. Instrumenty pochodne
{w tysiaoach zistych z wyjatiiem ilosel papi sclowych podans] w sxfukachy
Kt Wartosé ‘:‘v:‘:;'; Procentowy
Rodza) Nazwa aladzlby Instrument wediug udziatw
INSTRUMENTY POCHODKE ryiky rynku Emitent {wystawea) emitenta bezowy Llezba cony r\lr;y:;n:;. aktywach
{wystawecy) nabycla BRenaowy ogdlem
|. Wystandaryzowane Instrumenty pochedne
Il. Niswystanderyzowans Instrumasnty pachodne 2 ] {210} 0,14
FORWARD EURPLN 20.07.2018 8HORT DF Sociate Gansrale 3.A.
(FWEURZ00718) NNRA | his dotyozy Cedziat wPolsca Poleka 2757 000 EURD 1 0 {180} {0,12)
FORWARD GBP/PLK 20,07, 2018 SHORT Sociale Ganerala 5.A.
(FWAGBP200718) NNRA | nia dofyczy Oddzist w Polsce Polska 383 000 GBP 1 0 {30} {0.02)
INSTRUNMENTY POCHODNE razam ] 1] {210} [0,14)

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowarty

AR-ASC - aklywry rynek-al'erratywny system obrotu
LAR - nny altywny rynek

NNRA - nienoiowane na nynku akfywnym

*Procetiowy udzial usmnhe| wyceny bilansowe] insirumentéw pochodnych w zobowigzaniach ogbhem wynosl 10,11%

Zatgczone dodatkowe informacije i objagnienia stanowi integralng czeé¢ niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

w tysigcach ziatych z lam ilogel Warloé: ch podanej w ezukach!
Wartosé Wartoé£ wedlug ;
Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj Ll.aﬁ:b": wedlug ceny | wyceny na dziefi Prncentovv':y "‘g':' W
Ic nabycla bilansowy wktywach ogélem
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0.00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warfosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
fterytoriahego '
Papiery wartobciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do OECD {z 0 0 0 0.00
czeniem Rzeczypospolite] Polskiej) ’
Papiery wartcciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucie
nansowe, kidrych czlonkiem jest Rzeczpaspolita Polska lub przynajmniej 0 0 0 0,00
jedno z panstw nalezgeych do OECD
{w tyskagach Zotych)
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartoé¢ wedlug wyceny na dziefi bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogdiem
Grupa PZU SA 29 986 18,57
{w fyslgoach ziotych)
L Wartogé Procentowy
kiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art, 107 ustawy wed'::gdg:eny auk‘:yu::l:h
bilansowy opgélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmioféw, o kibrych 0 0.00
Imowa w arl. 107 ustawy inne niz emitowans przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. ‘
Skladnlki lokat nabyte od podmiotow, o ktdrych mowa w art, 107 ustawy razem 0 0,00
Papiery warloéciowe emitowane przez . Warlobé Progentowy
migdzynarodons istybuio Fanicum, | iy J siotziby emitenta ke | Nazwa i Liezba wm:.wsdp-g “:nm!n ot
ktérych czionkiem |eat RP lub przynamnlsj : K iy Rodat yn i °:'y Iﬂ' "::.: ! akdywach
jeno z st OECD " e
[ [ 009

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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il BILANS
; 30 czerwca 31 grudnia
{ wysiacach Ziotych) Ngroke 2017 roku
I, Aktywa 153 285 168 984
1, $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 267 15515
2. Naleznosci 3522 597
3. Transakeje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 147 080 152 821
- dhuzme papiery wartosciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 12 51
- dhizne papiery wartosciowe 0 0
B, Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 2078 42
lll. Aktywa netto {I-Il) 151 207 168 942
IV. Kapitat funduszu 142178 137 902
1. Kapital wptacany 424 130 389 263
2. Kapitat wyplacony {wiefko$¢ ujemna) (281 952) (251 361)
V. Dochody zatrzymane 10 319 10772
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat nette 13 403 11 988
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat {3 084) {1216}
V1. Wzrost {spadek} wartosci lokat w odniesieniu de ceny nabycia {1 290) 20 268
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operagji {IV+V+/-V1) 151 207 168 942
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 114819043 1119252,05
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 131,69 150,94

Zataczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng cze¢ ninigjszego bilansu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 8 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia-  1slycznia-  1stycznia-

{w tysigcach zlotych) 30czerwca  31grudnia 30 czerwca
2018roku 2017 roku 2017 roku

l. Przychody z lokat 2026 3552 1649
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 1978 3197 1466
2. Przychody odsetkowe 48 130 79
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 225 104
4, Pozostale 0 0 0
Il. Koszty funduszu 611 427 211
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 218 392 171
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Opaty dla depozytariusza 0 0 ¢
4, Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 ¢
8. Uslugi prawne 0 0 0
8. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 335 0 0
12. Pozostate, w tym; 58 35 40
- podatki zaptacone za granicq, 39 10 10
- oplaty za prow. rachunkow bankowych oraz rozl. transakeji na pap. wart. 19 25 13
- z tytulu przeszacowania do warto$ci godziwej zapisu na akcje serii F Radpol SA 0 0 17
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (111} 611 427 21
V. Przychody 2 lokat netto (I-IV) 1415 3125 1438
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) {23 426) 14 504 13700
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w fym: (1868) 53 4115
- Z tytulu réznic kursowych {51) {32) (17
2. Wazrost {spadek) niezrealizowanego zysku (siraty} z wyceny lokat, w tym: {21 558) 9163 9585
- Z tytulu roznic kursowych 663 {370) (227}
VIl. Wynik z operacji (22 011) 17 629 15138
Whynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) {1917 15,76 14,97

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralna czesé niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach zlotych 2 wiatiiom wartoéci aktywow netio na jednostke uczestnictwa podanci w zlotych A yerla - 13’;*‘!’;';‘“‘1; Lt
oraz floéel jednostek uczestnictwa podanej w sziukach) 2018 roku 2017 roku 017 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Warto¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 166 942 105 943 105943
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym: (22 011) 17629 15138

a) Przychody z lokat netto 1415 3125 1438

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbydia lokat {1868) 5341 4115

) Warost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat (21 558) 9163 9585

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (22 011) 17628 15138
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu {razem}): 0 0 g

a) z przychoddw z lokat netio 0 0 [}

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat ] 0 0

¢) z preychoddw ze zbycia lokat ¢ 0 0

5§, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 4278 45370 2% 085
&) Powigkszenis kapitalu z fytulu zbytych jednostek uczestniciwa 34 367 66 292 42 254
b) Zmniejszenie kapitatu z tylulu odkuplionych jednostek uczestniclwa {30 591) (20 522) (13 169)

6, Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawezym (3-4+/-5) {17 735} 62999 44223

7. Warto&¢ akdywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 151 207 168 942 150 166

8. $rednia warteé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 162729 145189 128 150

Il ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresle sprawozdawczym, w tym: 28938,3800 308 957,3500 200 882,7300

a) Liczha zbytych jednostek uczesinictwa 2451950100 450 659,3500 291 042,4600

b) Liczha odiaspionych jednostek uczestniciwa (216 256,6300)  {141702,0400) (90 150,7300)

c} Saldo zmian liczby jednostek uczestnlctwa 28 938,3800 308 957,3500 200 852,7300

2. Liczha jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialanosci Funduszu, w tym: 11481904300 1119252,0500 10111774300

a) Liczba zbytych jednostek uczestictwa 34490024200 32038072100 30441804800

b} Liczba adkupicnych jednostek uczestnictwa (2 300 811,9900} (2084 555,3600) (2 033 013,0500)

¢} Saldo jednostek uczestnictwa 11461904300 11192520500 10111774300
lll. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1. Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 150,94 130,75 130,75
2. Wartosé aktywow netto na jednosike uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 131,69 150,94 148,51
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawszym (12,75) 1544 13,58
:ékrzi:mn:a;mny?w netfo na jednostke uczeshictwa w okresie sprawozdaweczym, ze 130,61 131,13 13113

- date wyceny 2018-06-28 20170102 20170102
usaskrzaamacllna:y m:: akiywow netto na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym, ze 158,08 157,48 149,78

- data wyceny 2018-01-22 20170801 2017-06-27

6. Warlos¢ aktywow nathnl na jednostke uczeshnictwa wediug ostatnie] wyceny w  okresie 131,68 150.94 148,51

sprawozdawezym, ze wskazaniem daty wyceny: ! ! ’

- data wyceny 2018-08-28 2017-12-29 2017-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W 0.76 0.28 0,33
SKALI ROKU), W TYM: h Y

1. Procantowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,27 0,27 027
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,00 0.00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ushigi w zakaresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00

6. Procentowy udziat optat za usiugi w zakresie zarzgdzania aktywaml funduszu 0,00 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

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

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwiazku z czym mogg
wystapic przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszezegélnymi notami
hiniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zackraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dolyczgeych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczsa.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w walucie, w kiérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug éredniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia tych operacji w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu.

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

Skitadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizsze] wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skladniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny
nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia
réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powedujgca zmiany wysokosci kapitatu
akcyjnego emitenta, ujmuje sig w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie zmiany
liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

v naleznosci z tytulu udzielonsj pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
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9.

10.

11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakeji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje si¢ nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygaénigciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
ofrzymano hajnhizszg premie netto.

Srodkl pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sig wedtug metody ,najdrozsze
likwiduje sig jako pierwsze” (HIFQ).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktdérym na potrzeby wyceny danych akgcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akgji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w
dniu nhastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa
do dywidendy.

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

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

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji uimuje sie w bilansie w pozycii
zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji zobowigzanie z
tytutu wystawienia opgji uimuje sie w wysokosci ofrzymanej premii netio.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
wartoséci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego
otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang strate) z
wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z zamknieciem

kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powickszajg zrealizowans strate) z
kontraktu terminowego.

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

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

v dodatnie saldo réZnic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
piehigZznych, naleznoéci oraz zobowigzal w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierdw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartoéciowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnsj
stopy procentowe;j.

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng Srodkow
pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzai w walutach obcych.

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

22,

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

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytutu zawarte] transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

Wartoé¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okresionym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogéine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sig¢ 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.

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

Wybér rynku giéwnego

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 skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnege lub wilasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej speinia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktdrym nastepuje dziefi wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek [ub system notowari w sposéb staly i rzetelny
okresla wartoéé rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwoé¢ dokonania przez Subfundusz transakgji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedtug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania wyceny, o ktorym 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 wedlug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v" Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, ¢ ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

¥"  Dluzne papiery wartosciowe, dla ktdrych rynkiem gtéwnym jest Treasury BondSpot
Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru wartoéciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
szczegolnosci 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 skfadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

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

12



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Spélek

Dywidendowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakericzony dnia 30 czerwea 2018 roku

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danyeh, o ktérych mowa w lit. &) — c¢), nie
iest 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 kupha i sprzedazy ogloszonych przez przyhajmniej dwie
uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogtoszone oferty
pozwalajg wiarygodnie oszacowac wartos¢ godziwg sktadnika lokat. W przypadku
gdy sposdb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do przyjecia,
skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi skladnikow lokat
nienotowanych na aktywnych rynku.

¥ Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gldéwnym jest inny aktywny rynek,
w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach zagranicznych
— weadlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurg zamknigcia lub
inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu
lub wartogci. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
szczegolnosci na podstawie:

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

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

c) Srednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest nisdopuszczalne.

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 wartoéci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyeceny Sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmniej dwie
uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem 2e ogloszone oferty
pozwalajg wiarygodnie oszacowac wartosc godziwa skladnika lokat. W przypadku
gdy sposdb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do przyjecia,
skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi sktadnikéw lokat
nienotowanych na aktywnych rynku.

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

¥ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny weditug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia si¢ metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy cena wykupu danego papieru wartodciowego,
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowej.

4, Pozostate skladniki lokat Subfunduszu — wedlug 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&¢ stanowigca
jego odpowiednik wycena nastgpuje wedlug tego kursu lub wartosei.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na akitywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedhlug wartodci godziwej, do wysokoséci skorygowanej
ceny nabycia — wartosé godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy ujmuje
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sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia wylicza
sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zohowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu
do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg
korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywoéw pienieznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane 2
wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukeji modele wyceny
poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartoéciowego
(bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych instrumentow
pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wdasciwe dla poszczegdinych
instrumentoéw pochodnych. JeZeli jednak wartos¢ godziwa wydzielonego
instrumentu pochodnego nie moze byc wiarygodnie okreslona to taki instrument
wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabygia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowsj, przy czym skutek wyceny zalicza sie cdpowiednio
do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

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

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

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

4 wartoéci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice migdzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akeji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierdw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywanc akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy
zostaly okreélone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomos$ci, z
uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw ha ich wartos¢ godziwa.
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10.

11.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie¢ je wediug cen tych papierow
warto&ciowych 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, powigkszong o warto$é godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane 3
na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygednie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoéci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie uznanych
metod estymagii.

Wycena aktywéw i zobowigzarn Subfunduszu denominowanych w walutach obcvch

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

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

Wycena naleznoéci z tyiutu zawartej transakeii pozyezki papieréw wartosciowyeh

Naleznosei z tytutu zawarte] transakcji pozyczki papieréw wartoéciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjgtymi do wyceny pozyczonych papieréw warto$ciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz zasad
rachunkowosci.
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2. NALEZNOS$CI SUBFUNDUSZU

(w tysiacach ziotych) 3goc1z§ nr:ﬁz 3210?;u g{;]kli
2 tytutu zbytych lokat 2605 578
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidend 897 0
Z tytulu odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 20 19
Razem 3522 597
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
fwtysiacach dotyc) ETey 087 ok
Z tytulu nabytych aktywéw 0 5
Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 210 0
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1832 0
Z fytutu wyplaty dechodow subfunduszu ] 0
Z tytulu krothoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych poZyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 36 37
Pozostate zobowigzania 0 0
Razem 2078 42
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach Zotych) Waluta 3%:1289 s 3210*1’;":)':3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 1603 15128
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 418 2
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 0 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. CZK 620 67
Bank Handlowy w Warszawie S.A. NCK 0 290
Bank Handlowy w Warszawie S.A. GBP 3 3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. TRY 1 i
Bank Handlowy w Warszawie S.A. Ush 26 24
Razem 2671 15 515
S_red_m.w okresie sprawozdawczym stan srocflko.w N 30 czerwea 31 grudnia
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych 2018 roku 2017 roku
zobowiazarn Subfunduszu

CZK 343 a3
EUR 210 5
GBP 3 2
HUF 0 0
NOK 145 146
PLN 8 366 9502
TRY 1 1
usD 25 13
Razem 8093 9702
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigZzenia akiywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowef

5.1. 1. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym
ze stopy procentowej

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

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku Subfundusz nie posiadaf w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dziefi 30 czerwca 2018 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
hie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentows),

5.1.2.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przepflywéw Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze sfopy procentowef

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

Na dziei 30 czerwca 2018 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzieri 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowsj.
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5.2. Poziom obcigZzenia aklywdw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredyfowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gtownie w akcje. W okresie sprawozdawczym Subfundusz lokowad aktywa wylgcznie w papiery

zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

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

{w tysigcach zlotych) 32;123 nrgﬁz 3210%“?:}!3
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 147 092 152 821
Kontrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 0 51
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 2605 578
Dywidendy 897 0
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 2671 16 515
Pozostale naleznogci 20 19
Razem aktywa Subfunduszu 153 285 168 984

5.2.2.Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka kredyfowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowac do 30% wartosci aktywow Subfunduszu w diuzne papiery wartoéciowe
oraz instrumenty rynku pienieznego, w tym w papiery wartosciowe emitowane, porgczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, paristwa nalezgce do OECD albo
miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska iub co
najmnigj jedno z panstw nalezacych do CECD.

Na dzieri 30 czerwca 2018 roku oraz na dziefi 31 grudnia 2017 roku Subfundusz nie posiadat w
swoim portfelu lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz inne instrumenty o charakterze diuznym.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzaftt Subfunduszu ryzykiem walufowym, ze wskazaniem
przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery wartoéciowe denominowane w walutach ohcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w zlotych.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz ha dzieti 31 grudnia 2017 roku procentowy udziat sktadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat si¢ nastepujaco:

30 czerwea 31 grudnia
Sidadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2018 rc()ol;:; 2017 r?;l;
Korona, Republika Czeska (CZK) 0,40 0,39
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,00 0,35
Euro (EUR} 10,90 4,56
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 10,61 455
Funt szterling, Wielka Brytania {GBP) 1,72 1,52
- wtym akcje | wynikajace z nich prawa 1,72 1,52
Dolar USA (USD) 0,02 0,01
Korona, Norwegia (NOK) 0,00 0,91
- w fym akcje i wynikajace Z nich prawa 0,00 0,73
Razem 13,04 7,39
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Na dzier 30 czerwca 2018 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2017 roku zobowigzania Subfunduszu
hie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE

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

Kontrakty FX forward bedace w pasiadaniu Subfunduszu na dziefi 30 czerwca 2018 roku:

T Warladd Kwata bed Tortin sapadsingiel albo
Rodza] Inetrumsntu Wartoké przysdych strumia rzyeaiych stramlenl i L Totmmin wykonanla
i ::hmm Gl otwarla pozyel |  otwarty] m:,.,m,d, " me:!mi!a\yd\ podstawn praysziych| wygeiniecl it
pozys]l pozyefl platnokcl pochodusge F v
|Dgraniczenis ryzyka
[y . psisoptaa sty SAvSE 020G woyscp [l zamioiecnpazyed- |laminpainodlgetwiawych -
wrimiang w alil PV |deneminow anego w Phanobt do oy e 1 522, PLN 0072018 20,07 2018 20072018
weluch sboych
Ogranic zenke ryzyka.
hocteaper 2 757 s, EUR
rstp | utirakd terminowy ra walubwego poriila bkt 100 3, FLN et e . 2757 5. EUR ternin zaknizem pazyej-  (temin plainasci gobiw kowych
wyniang wald PAT  |[denominowanega w . X 20072018 . 20,07.2018 20.07.2018
i N—— PNt do ovzy manks: 11 58 iy, PLN

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

T Wartoic - Kwota bgdage | Termin zapadalroiz] abo
N Roda] Instramenty Wartoic praysaiych strumienl | Tarminy preysdych stramiani Tarmin wykonanks
ajtsf pochocnsge Cal stemrclapozyeft | - otvarte] pienkgnyeh plonly """"f"".”f”d' m“nl‘?[‘m‘m Inetmmeniy pochodnsgs
perydl pozyed) P P q
E——
Balt yra Hﬂ s — fertin Zarriiqcia pezyoll- |tarin planokiel gotdw kewyoh
e | ywiarg welet FAD il I 01208 Wyl (oo 2m1a 28012018
eluch chcych "
nayim
Konirakt terminowsy ne. sk sgo potla bkt Planokt e ychocege 1 380y EUR 002018 tortin 2amieilgcla pozyel- o platnaded gotdw kowyeh |
Kttia | wwiang wakd FAD  dsnarinowomegon iy PN 10heER oo 0te 001 2018
e Pleinait: o chzymankc 5738 Y3, PL 30012018
| nlulach ohcych

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakgje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie zawierat transakeji przy
zobowiazaniu 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 tytulu papierdw warfosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie przepiséw
rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartoSciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw warlosciowych pozyczonych przez Subfundusz w frybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 Subfundusz nie iaciqga# Zadnych
kredytéw i pozyczek.

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

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1, Walufowa strukiura pozycji bilansu

30 Czerwca 2018 roku 3 Grudnia 2017 roku
{w tysiacach ziotych)
CZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY usp RAZEM CZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY uUsD RAZEM
I AKTYWA 20 M0 264 1 1] 133 287 1 26 153288 883 T3 251 e 132 156 496 1 24 168984
1. &rodki planigzne i lch
skwiwalenty 620 418 1 a 0 1603 1 26 28M 67 2 3 o 20 15128 1 24 15515
2. Naleznobei 4 21 - 0 0 351 0 o 3522 0 19 o [ ] 578 a ] 587
3. Transakeje przy
Zohowlazani sig drugle] strony
do odkupu ] 0 ] ] 0 [+] 0 [H 4 Li] 4 o 4 4] Q a ] &
4. Skiadnikl lokat notowane na
aktywarym rynku L] 16271 2638 [ 0 12811 0 4 147 08O 580 7682 2572 G 1242 140730 0 4] 152621
5. Skiarink| lekat nisnatowans
na aktywnym nymiu 0 0 ¢ 0 0 12 0 0 12 0 0 0 0 0 51 0 o 51
£. Nieruchomoéci 0 '] 0 ] 0 ] /] o ¢ 0 [ 0 1] Q Q a 4] ]
7. Pazostale akiywa q [:] [+ i 0 ] 4] [H a 0 L] 1} 1] "] 1] 0 ] 1]
1. ZOBOWIAZANIA 1 ] 0 0 '} 2078 0 ] 2078 0 [1] [ [ o 42 2 L] 42
lIl. AKTYWA NETTO 820 1670 264 0 0 131 209 1 28 151207 653 7703 2515 0 1532 156454 1 24 168942
9.2. Dodatnie roznice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2018 roku 2017 roku 2017 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 9 0 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 9 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczesinictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie ré2nice kursowe 663 0 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 663 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem 672 0 0
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2018 roku 2017 roku 2017 roku

Zrealizowane ujemne roznice Kursowe: (60) {(32) {17}
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (60) (32 {17)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Nigzrealizowane ujemne ré2nice kursowe 0 (370) (227)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 (370) (221
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Razem (60) (402) (244)

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2017 w ksiegach Subfunduszu nie wystapity
ujemne réznice kursowe,

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

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do waluta
na 30 czerwca 2018 roku na 31 grudnia 2017 roku

Korona, Republika Czeska 0,1683 0,1632 CZK
Euro 43616 41709 EUR
Funt sztering, Wielka Brytania 49270 4,7001 GBP
Forint, Wegry 0,0133 0,0134 HUF
Korona, Norwegia 0,459¢ 0,4239 NOK
Lira, Turcja 0,8206 0,9235 TRY
Dolar USA 3,7440 3,4813 usb
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skdadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (25) 534 4115
- Papiery wartosciowe udzialowe (25) 5 341 4115
- Dluzne papiery warlosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 H H
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: {1843) 0 0
- Papiery warto$ciowe udziatowe {1843} 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 H
- Jednostki i tyhuly uczestnictwa 0 0 H
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
-Inne 0 0 0
Razem {1 868) 5341 4115

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zigtych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2018 roku 2017 roku 2017 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (20 952) 9163 9583
- Papiery wartosciowe udziatowe (20 852) 9163 9583
- Dluzne papiery wartosciowe 0 ] ]
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ] ]
- Kwity depozylowe 0 0 0
- Ingtrumenty pochadne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: {608) 0 2
- Papiety wartoSciowe udziatowe {6086) 0 2
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem {21 558) 9163 9 585

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa,
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpoérednio ze $rodkow wiasnych wszelkie
koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoécig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

b) prowizji i optat zwiagzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, opiat sgdowych i innych oplat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztéw likwidac)i Funduszu,

f) kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

b) opfaty dla agenta obslugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o éwiadczenie
ushug agenta obstugujacego;

c) Kkoszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ushug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybuciji
materiaddw informacyjnych i ogloszen,

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

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartoéci Aktywow Neito
Subfunduszu.

Od dnia 5 czerwca 2013 roku do dnia 8 marca 2014 roku wysokos$¢ wynagrodzenia wyliczana byta
wedtug stawki wynoszacej 0.272% w skali roku.

Od dnia 10 marca 2014 roku wynagrodzenie Towarzystwa wyliczane jest wedlug stawki
wynoszgcej 0.27% w skali roku.

Whynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw Subfunduszu.

Warto$é wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym kszialtowata sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2018 roku 2017 roku 2017 roku

Czeét stata wynagrodzenia 218 392 171
Czes6 wynagrodzenia uzale2niona od wynikéw Subfunduszu 0 0 0
Razem 218 392 171

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2017 roku 2016 roku 2015 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigeach zlotych 151 207 168 942 105 943 100 604
Wartodt aktywow netto na jednostke uczestnictwa w 131,69 150,94 130,75 113,62
ziotych
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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 znaczagcych zdarzen
dotyczacych lat ubieglych, ktére wymagalyby ujgcia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, kitére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomigedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i pordownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wysiepujg ré2nice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym
skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentowno$¢ Subfunduszu .

W okresie sprawozdawczym oraz w roku cbrotowym 2017 bledy podstawowe nie wystapity.
5. 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.
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6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny spos6b mogltyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Jak wskazano w tabeli uzupetniajacej do zestawienia lokat, w pkt. 2.1 w portfelu Subfunduszu na
dzien bilansowy znajduje sig 35 236 sztuk akcji Getback SA {,Spétka”). W zwiazku z zawieszeniem
notowar Spotki na Gietdzie Papieréw Wartosciowych SA, przesunigciem daty publikacji raportu
rocznego za 2017 rok oraz komunikatem na temat istotnego pogorszenia sytuacji finansowej Spoiki
zwigzanej z podaniem do publicznej wiadomoéci straty netto w wysokosci ok 1 mid zt z dniem
wyceny 16 maja 2018 roku w ksiggach rachunkowych Subfunduszu ujeto przeszacowanie wartoci
akcji Spoiki do 0,35 zi na akcje. W zwigzku z tym, na dzieri bilansowy w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu warto$¢ akcji spotki Getback SA po przeszacowaniu stanowita 0,01 proc. wartosci
aktywdw Subfunduszu,

Na dziet 31 grudnia 2017 roku nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktdre w istotny spos6b moglyby wptynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operagji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

4 4 -

rzybylski — Prezes Zarzgdu Tymoteu leczny — Wiceprezes Zarzadu

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

Warszawa, dnia 24 sierpnia 2018 roku.
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