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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Uczestnikéw Subfunduszu Matych i Srednich Spétek

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu Matych i Srednich
Spotek (,Subfundusz”), wchodzacego w sktad BGZ Specjalistycznego Paribas Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (dalej ,Fundusz”), ktore zawiera wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za rok zakoriczony w tym dniu oraz dodatkowe informacje
i objasnienia (,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe:

—  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakonczony w tym dniu,
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykq) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Subfundusz przepisami prawa oraz jego
statutem;

—  zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wers;ji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow (,KSB") oraz
stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z poézniejszymi
zmianami). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekdji
naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnosciq i jego firm cztonkowskich, ktére stanowig oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Doktadny opis struktury prawnej Deloitte Touche Tohmatsu
Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/onas

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Sad Rejonowy m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.
i os6b sprawujacych nadzor za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktdre przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w szczegdlnosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859), zwanym dalej
~Rozporzadzeniem o rachunkowosci”, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg
Zarzad uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé¢, ze pojedynczo lub fgcznie mogtyby wpltyngé
na decyzje gospodarcze uzytkownikdéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Subfunduszu;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnosc
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Subfunduszu;
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- wyciaggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodéw
badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawac¢ w znaczacq watpliwo$¢ zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do Uczestnikéw Funduszu zawierajgcy informacje wymagane
§37 Rozporzadzenia o rachunkowosci oraz Oswiadczenie Depozytariusza Funduszu o zgodnosci
danych dotyczacych stanéw aktywéw Subfunduszu za stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaly dofaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Dorota Snarska-Kuman.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 73, w imieniu ktdrej kluczowy biegty
rewident zbadat sprawozdanie finansowe:

Dorota Digitally signed by
Dorota Snarska-
Snarska-  kuman
Date: 2019.03.29
Kuman 17:09:15 +01'00
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X . TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 31 GRUDNIA
2018 ROKU

SUBFUNDUSZU MALYCH I SREDNICH SPOLEK

(DO DNIA 23 MARCA 2017 ROKU DZIALAJACEGO POD
NAZWA SUBFUNDUSZ MULTISTRATEGIA)

WYDZIELONEGO W RAMACH

BGZ SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU
INWESTYCYJIJNEGO OTWARTEGO





WPROWADZENIE
Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Matych i Srednich Spotek (dalej jako ,,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu BGZ Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”).

Fundusz BGZ SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
—  Subfundusz Konserwatywny,
—  Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow,
—  Subfundusz Matych i Srednich Spotek,
—  Subfundusz Lokata Kapitatu.

Fundusz w dniu 28 kwietnia 2014 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 970.
Subfundusz zostal utworzony pod nazwa ,,ZrOéwnowazony”, ktéra zostala zmieniona na ,,Multistrategia” a od 24 marca 2017 roku
Subfundusz dziata pod nazwa Subfundusz Matych i Srednich Spotek. Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 15 maja 2014 r.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Od dnia 29 wrzesnia 2017 roku Fundusz zbywa tylko jedna kategori¢ jednostek uczestnictwa ,,A”. Wcze$niej Fundusz oferowat dwie
kategorie jednostek uczestnictwa: kategoriec BGZ oraz kategoric BGZOptima, ktore rdznity sie wysokoscig optat manipulacyjnych oraz

dostgpnoscia u Dystrybutora.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Od dnia 21 stycznia 2016 roku Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000031121) o kapitale zakladowym w wysokosci 9 048 000,00 zt optaconym w catosci, NIP: 526-02-10-808, REGON: 012557199.

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, do dnia 20 stycznia 2016 roku byt zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264). NIP:
1080003069.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k. (dawniej
Deloitte Polska Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k) z siedziba w Warszawie, Al. Jana Pawta II lok 22. 00-133 Warszawa.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
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Specjalizacja Subfunduszu

1.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez aktywne inwestowanie gtownie w akcje matych i $rednich spotek
lub tytutu uczestnictwa polskich i zagranicznych funduszy akcyjnych. Akcje, mogace stanowi¢ do 100% lokat, sa instrumentami o
wysokim poziomie ryzyka. Oznacza to, ze nabycie jednostek uczestnictwa Subfunduszu wiagze si¢ z podwyzszonym ryzykiem.

Subfundusz jest adresowany do inwestorow o co najmniej 5 letnim horyzoncie czasowym inwestycji.

Fundusz moze realizowaé polityke inwestycyjna Subfunduszu poprzez inwestowanie Aktywow Subfunduszu w jednostki
uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji

wspolnego inwestowania.

Ograniczenia inwestycyjne

Od 5 czerwca 2017 roku w Subfunduszu obowigzuje nastgpujaca polityka inwestycyjna:

1. Fundusz lokuje minimum 66% wartosci Aktywow Subfunduszu w Instrumenty Udzialowe emitowane przez mate i Srednie spotki,
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuty uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub
instytucji wspdlnego inwestowania, ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja min 50% aktywow w Instrumenty
Udziatowe, ktore sa emitowane glownie przez mate i srednie spotki.

2. Depozyty bankowe, Instrumenty Diuzne i inne instrumenty finansowe moga stanowi¢ lacznie maksymalnie 34% wartoSci
Aktywow.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzuja ograniczenia zawarte w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach

inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z pézniejszymi zmianami) (dalej jako

,Ustawa”).

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 31 grudnia 2018 roku, przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢
przyszio$ci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly, o ile

nie zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach ztotych.
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I.  TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Akcje

703

57,68%

52

2,38%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

34,20%

82,76%

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

1334

1120

91,88%

1648

1857

85,14%

Wszystkie dane prezentowane sa w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikoéw lokat oraz wartosci nominalnej

dhuznych papieréw wartosciowych.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Wartos¢ wedtug

TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj rynku Nazwa rynku el Kraj §iedziby Wartos¢ vyedlug wyceny na dzief Procentowy uqzial w
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Aktywny rynek regulowany 84 986 871 696 57,11%
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ATAL S.A. (PLATAL000046) fegulowany WARTOSCIOWYCH 564 | Polska 21 16 1,31%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
WITTCHEN S.A. (PLWTCHNO00030) ngm%?;% WARTOSCIOWYCH 1461 | Polska 31 23 1,89%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
CDRL S.A. (PLCDRL000043) gzmwaﬁ’;ek WARTOSCIOWYCH 600 | Polska 18 14 1,15%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
LOKUM DEWELOPER S.A. (PLLKMDW00049) requlomany WARTOSCIOWYCH 1537 | Polska 27 24 1,97%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ENTER AIR S.A. (PLENTER00017) regulowany WARTOSCIOWYCH 1085 | Polska 25 23 1,89%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek A
COGNOR HOLDING S.A. (PLCNTSL00014) regulowany WARTOSCIOWYCH 6 691 | Polska 11 11 0,90%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P)L(;(1'—I'RI;AI3?\/IEO£B)§1?)KERS DOM MAKLERSKI SA ggm'\l}’agy;e" WARTOSCIOWYCH 2830 | Polska 16 12 0,98%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ARCHICOM S.A. (PLARHCMO0016) regulowany WARTOSCIOWYCH 1290 | Polska 20 15 1,23%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
AUTO PARTNER S.A. (PLATPRT00018) regulowany WARTOSCIOWYCH 4900 | Polska 24 19 1,56%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(pffgsEESoﬁﬁli)TH EASTERN EUROPE S.A. gzm'\:\}’agy;e" WARTOSCIOWYCH 2866 | Polska 37 33 2,70%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
CELON PHARMA S.A. (PLCLNPH00015) regulowany WARTOSCIOWYCH 98 | Polska 3 3 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek &
TEN SQUARE GAMES S A. (PLTSQGMO0016) | 1o Mt N7 WARTOSCIOWYCH 80 | Polska 6 6 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
T-BULL S.A. (PLTBULL00024) g';mwa’ny;ek WARTOSCIOWYCH 318 | Polska 16 9 0,74%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
MAKARONY POLSKIE S.A. (PLMKRNP00015) Aktywny rynek WARTOSCIOWYCH 2300 | Polska 9 10 0,82%
regulowany
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
AC S.A. (PLACSA000014) regulowany WARTOSCIOWYCH 217 | Polska 9 9 0,74%

W WARSZAWIE S.A.
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Wartos¢ wedtug

TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj rynku Nazwa rynku Liestom Kraj sjedziby Wartos¢ vyedlug wyceny na dzien Procentowy ud’zial w
AKCJE emitenta ceny nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem

Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW

BUDIMEX S.A. (PLBUDMX00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 91 | Polska 11 10 0,82%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW

CIECH S.A. (PLCIECH00018) reguiowany WARTOSCIOWYCH 335 | Polska 19 15 1,23%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW

ECHO INVESTMENT S.A. (PLECHPS00019) regulowany WARTOSCIOWYCH 1857 | Polska 9 6 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ENEA S.A. (PLENEA000013) ékgm%;y;ek WARTOSCIOWYCH 304 | Polska 4 3 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW

GRUPA KETY S.A. (PLKETY000011) regulowany WARTOSCIOWYCH 77 | Polska 27 25 2,04%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW

KRUK S.A. (PLKRK0000010) regulowany WARTOSCIOWYCH 35 | Polska 7 5 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(Ptfv?/'éésgéggfg'a BOGDANKA S.A. gzmwagy;ek WARTOSCIOWYCH 36 | Polska 2 2 0,16%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW

LENA LIGHTING S.A. (PLLENALO0015) regulowany WARTOSCIOWYCH 2250 | Polska 9 6 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

ERBUD S.A. (PLERBUD00012) gzm%wek WARTOSCIOWYCH 429 | Polska 7 4 0,33%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW

GLOBE TRADE CENTRE S.A. (PLGTC0000037) | Wt B0 WARTOSCIOWYCH 1750 | Polska 15 14 1,15%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW

WIELTON S.A. (PLWELTN00012) regulowany WARTOSCIOWYCH 510 | Polska 6 5 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

Aktywny rynek 5

ASBISC ENTERPRISES PLC (CY1000031710) regulowany WARTOSCIOWYCH 8965 | Cypr 28 23 1,89%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

(PE\LELDDS«F)’E&V;’) MAJATKOWYCH VINDEXUS S.A. 2‘;%’;%?;“ WARTOSCIOWYCH 1100 | Polska 8 8 0,66%
W WARSZAWIE S.A.
B . B GIELDA PAPIEROW

Kgﬁf\lpsok E(LPEL';EEQ%SB%TNOW'ADAMOW' Qgﬁﬁ'&ﬁ?fek WARTOSCIOWYCH 1700 | Polska 23 13 1,07%
e W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW

OEX S.A. (PLTELL000023) regulowany WARTOSCIOWYCH 1026 | Polska 19 18 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

 SRUPAAZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY | Alyury ymek | aRToSClowon 9 | aiska y 6 0.45%4
A W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW

Aktywny rynek 4
MEDICALGORITHMICS S A. (PLMDCLGO00015) | /Wit B WARTOSCIOWYCH 155 | Polska 14 4 0,33%

W WARSZAWIE S.A.
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Wartos¢ wedtug

ULelEke U:éjg JEé: e Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:qm si’l(gﬂtz;by Ce":;?;i;:;’:gﬁgs wyceny na dzien P;i:;:’t:::‘yol.;%zl::‘w
) bilansowy w tys.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
P.A.NOVA S.A. (PLPANVA00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 520 | Polska 9 8 0,66%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW
INTER CARS S.A. (PLINTCS00010) reguiowany WARTOSCIOWYCH 22 | Polska 6 5 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
FABRYKI SPRZETU | NARZEDZI GORNICZYCH | oo GIELDA PAPIEROW
GRUPA KAPITALOWA FASING S.A. regulov\f’ag’y WARTOSCIOWYCH 345 | Polska 6 6 0,49%
(PLFSING00010) W WARSZAWIE S.A.
Ak GIELDA PAPIEROW
tywny rynek 5
ELEKTROBUDOWA S.A. (PLELTBD00017) regulowany WARTOSCIOWYCH 532 | Polska 34 14 1,15%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
VISTULA GROUP S.A. (PLVSTLA00011) regulowany WARTOSCIOWYCH 4389 | Polska 18 18 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
DOM DEVELOPMENT S.A. (PLDMDVL00012) Aktywny rynek WARTOSCIOWYCH 296 | Polska 25 19 1,56%
regulowany
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
MANGATA HOLDING S.A (PLZTKMAO0017) regulowany WARTOSCIOWYCH 49 | Polska 3 3 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
Aktywny rynek A
ELEMENTAL HOLDING S.A. (PLELMTLO00017) regulowany WARTOSCIOWYCH 3761 | Polska 8 5 0,41%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
NEUCA S.A. (PLTRFRM00018) g‘;m%;y;ek WARTOSCIOWYCH 45 | Polska 12 11 0,90%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
AMICA S.A. (PLAMICA00010) regulowany WARTOSCIOWYCH 70 | Polska 8 8 0,66%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
4FUNMEDIA (PLAFNMD00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 52 | Polska 1 1 0,08%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
AMBRA S.A. (PLAMBRAQ0013) gzm'\:\}’agy;e" WARTOSCIOWYCH 498 | Polska 7 6 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
EUROTEL S.A. (PLERTEL00011) regulowany WARTOSCIOWYCH 970 | Polska 23 19 1,56%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
POZBUD T&R S.A. (PLPZBDT00013) regulowany WARTOSCIOWYCH 2863 | Polska 11 6 0,49%
W WARSZAWIE S.A.
3 GIELDA PAPIEROW
A}?CR\grl\JSAH(/SEI\;g\\/AF?LTJ&)Elg)OLDING SPOLKA fe';m":\)’a'ny;ek WARTOSCIOWYCH 1833 | Polska 15 3 0,25%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
FERRO S.A. (PLFERRO00016) regulowany WARTOSCIOWYCH 700 | Polska 9 10 0,82%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
STALEXPORT AUTOSTRADY S.A. Aktywny rynek :
(PLSTLEX00019) regulowany WARTOSCIOWYCH 5770 | Polska 25 18 1,48%

W WARSZAWIE S.A.
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Wartos¢ wedtug

ULelEke U:éjg JEé: e Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kr:qm si’l(gﬂtz;by Ce":;?;i;:;’:gﬁgs wyceny na dzien P:.I);;:’t:::‘yol.;%zl::‘w
) bilansowy w tys.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ERGIS S.A. (PLEUFLMO0017) regulowany WARTOSCIOWYCH 4029 | Polska 20 10 0,82%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW
MFO S.A. (PLMFO0000013) reguiowany WARTOSCIOWYCH 750 | Polska 20 18 1,48%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywiny rynek GIELDA PAPIEROW
ATENDE S.A. (PLATMSI00016) regulowany WARTOSCIOWYCH 3600 | Polska 15 14 1,15%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
LIVECHAT SOFTWARE S.A. (PLLVTSF00010) regulowany WARTOSCIOWYCH 451 | Polska 16 11 0,90%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ARCTIC PAPER S.A. (PLARTPR00012) regulowany WARTOSCIOWYCH 2636 | Polska 11 8 0,66%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
ALUMETAL S.A. (PLALMTL00023) regulowany WARTOSCIOWYCH 315 | Polska 17 13 1,07%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
11 BIT STUDIOS S.A. (PL11BTS00015) reguiowany WARTOSCIOWYCH 69 | Polska 15 17 1,39%
W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek GIELDA PAPIEROW
KONSORCJUM STALI S.A. (PLKCSTL00010) regulowany WARTOSCIOWYCH 400 | Polska 10 12 0,98%
W WARSZAWIE S.A.
GIELDA PAPIEROW
(P‘LNV{IRRTT%AL'&'B‘QZ';)OLSKA HOLDING S.A. g‘;m%;y;e" WARTOSCIOWYCH 185 | Polska 9 10 0,82%
W WARSZAWIE S.A.
. GIELDA PAPIEROW
PEPI&ZB"I‘&NSSﬁA(gfglfsE%gé?gUDow'—ANA g‘m’;wa?;e" WARTOSCIOWYCH 2289 | Polska 23 29 2,38%
A W WARSZAWIE S.A.
Aktywny rynek nieregulowany 1084 21 7 0,57%
ALTERNATYWNY
CLOUD TECHNOLOGIES S.A. (PLCLDTC00019) | AKbwny rynek SYSTEM OBROTU 1084 | Polska 21 7 0,57%
nieregulowany !
NEWCONNECT
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 86 070 892 703 57,68%

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ MALYCH I SREDNICH SPOLEK






TABELA UZUPELNIAJACA
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Nazwa i rodzaj

Liczba

Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien

Procentowy udziat w

INWESTYCYJINE funduszu ceny nabycia w tys. bilansowy w tys. aktywach ogétem
Jednostki uczestnictwa 3218 442 417 34,20%
SKARBIEC
FUNDUSZ
SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY Nienotowane na g‘mﬁ;:&YJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ SKARBIEC - MALYCH | Nie dotyczy ! 1016 92 86 7,05%
SREDNICH SPOLEK (-) aktywnym rynku SUBFUNDUSZ
SKARBIEC -
MALYCH |
SREDNICH SPOLEK
NN PARASOL
FUNDUSZ
NN PARASOL FUNDUSZ INW’ESTYCYJNY Nienotowane na INWESTYCYJNY
OTWARTY, NN SUBFUNDUSZ SREDNICH | aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY, NN 510 91 93 7,63%
MALYCH SPOLEK (-) SUBFUNDUSZ
SREDNICH |
MALYCH SPOLEK
PKO PARASOLOWY
FUNDUSZ
PKO PARASOLOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY Nienotowane na INWESTYCYJNY
OTWARTY SUBFUNDUSZ PKO AKCJI MALYCH | aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY 309 80 71 5,82%
SREDNICH SPOLEK (-) SUBFUNDUSZ PKO
AKCJI MALYCH |
SREDNICH SPOLEK
NOBLE FUNDS
FUNDUSZ
NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY Nienotowane na IC')\IT\A\;VEAS;:YCYJNY
OTWARTY SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AKCJI Nie dotyczy 527 60 45 3,69%
MALYCH | SREDNICH SPOLEK (-) aktywnym rynku SUBFUNDUSZ
NOBLE FUND AKCJI
MALYCH |
SREDNICH SPOLEK
IPOPEMA M-INDEKS
IPOPEMA M-INDEKS FUNDUSZ Nienotowane na ) FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY KATEGORIA B (-) aktywnym rynku Nie dotyczy INWESTYCYJNY 857 119 122 10,01%
OTWARTY
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 3218 442 417 34,20%
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GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY

TABELA DODATKOWA

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w
tys.

Procentowy udziat w aktywach ogétem

GRUPA KAPITAtOWA ENEA S.A.

0,41%

Suma:

0,41%

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ MALYCH I SREDNICH SPOLEK
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1. BILANS

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 1219 2181
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 56 293
2) Naleznosci 43 31
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 703 52
- dluzne papiery warto$ciowe - -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 417 1805
- dluzne papiery warto$ciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 26 57
I1l. Aktywa netto (I - 1) 1193 2124
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 1421 1885
1) Kapitat wptacony 21 583 20 860
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -20 162 -18 975
V. Dochody zatrzymane -14 30
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -375 -414
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 361 444
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -214 209
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 1193 2124
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 13 532,4720 18 944,1480
Kategoria A 13 532,4720 18 944,1480
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 88,18 112,13
Kategoria A 88,18 112,13

*) Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa zostata wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktoére stanowia

integralna czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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. RACHUNEK WYNIKU

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2017-01-01
do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 68 3
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 67 -
Przychody odsetkowe 1 3
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -

Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

1l. Koszty funduszu/subfunduszu 208 205
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 15 24
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 32 26
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 23 28
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 3
Ustugi w zakresie rachunkowosci 134 117
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 1
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 6
Pozostate - -

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 179 140

IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-111) 29 65

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 39 -62

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -506 291
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -83 429

- Z tytutu réznic kursowych - -6
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -423 -138
- Z tytutu réznic kursowych - -9

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -467 229

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Kategoria A -34,50 12,09

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja

dodatkowa, ktore stanowia integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

|. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 2124 5671
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -467 229
a) przychody z lokat netto 39 -62
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -83 429
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -423 -138
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji -467 229
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -464 -3776
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 723 3453
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -1187 -7 229
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -931 -3 547
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 1193 2124
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1986 3178
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 6 818,5420 155 242,8720
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 12 230,2180 136 298,7240
Saldo zmian -5 411,6760 18 944,1480
Kategoria BGZ
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 8 323,8976
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 52 318,1458
Saldo zmian - -43 994,2482
Kategoria BGZ OPTIMA
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 2 469,6228
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 11 402,6587
Saldo zmian - -8 933,0359
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci
funduszu/subfunduszu
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 162 061,4140 155 242,8720
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 148 528,9420 136 298,7240
Saldo zmian 13 532,4720 18 944,1480
Kategoria BGZ
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 63 339,5065 63 339,5065
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 63 339,5065 63 339,5065
Saldo zmian - -
Kategoria BGZ OPTIMA
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11 582,6342 11 582,6342
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 11 582,6342 11 582,6342
Saldo zmian - -
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 112,13 -
Kategoria BGZ - 107,15
Kategoria BGZ OPTIMA - 107,15
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 88,18 112,13
Kategoria BGZ - -
Kategoria BGZ OPTIMA - -
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A -21,36% 4,65%
Kategoria BGZ - -
Kategoria BGZ OPTIMA - -
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 86,38 2018-11-21 108,88 2017-11-16
Kategoria BGZ - 2017-01-03 106,98 2017-01-03
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-01-03 106,98 2017-01-03
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 115,89 2018-01-24 114,25 2017-10-02
Kategoria BGZ - 2017-06-28 113,99 2017-06-28
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-06-28 113,99 2017-06-28
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 88,18 2018-12-31 112,13 2017-12-31
Kategoria BGZ - 2017-09-28 - -
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-09-28 - -
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

IV. Procentowy udziat kosztow funduszu/subfunduszu w sredniej

s . X 10,48% 6,45%
wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,76% 0,76%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 1,61% 0,82%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 1,16% 0,85%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 6,75% 3,68%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktére stanowia integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 — Polityka RachunkowoSci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1.
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

17.

18.

19.

20.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o
zobowiazania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych z wptatami lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja ceng
nabycia rowng zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiggowej rownej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszaja niezrealizowang strat¢) z wyceny
kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszaja
zrealizowang stratg) z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat maja przypisang cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku dhuznych papierow warto$ciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich warto$ci nominalnej i
warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tacznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat
Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w wysokosci skorygowanej
ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papierdw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktorych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto§ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace zgodnie z uchwatag Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie
uwzgledniajacy warto$ci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte wedlug warto$ci rownej zero w dniu
nastgpnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru akcji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiang¢ warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat
nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz skfadniki lokat, dla ktorych na godzing 23:30 Subfundusz
nie otrzymal potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sga W najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego
zobowiazan, w ktorej jest to mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu —
ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktdrej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegodlnosci: dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wycena srodkow pienigznych,
naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane
z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegélnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena Srodkéw pienigznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, skiadajacy si¢ na wyceng
aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej)
oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub
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22.

nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio
utworzong rezerwe¢. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czgstotliwosci ustalania warto$ci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1
2.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okre§lonym w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzing 23:30 czasu polskiego, o ktdrej pobierane s ostatnie dostgpne kursy, pozwalajace na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z
zastrzezeniem nastgpujacych zasad:

3.1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

3.1.1. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatni
dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny danego sktadnika lokat z
Aktywnego Rynku.

3.1.2. Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na podstawie ktorego wyceniany jest dany sktadnik lokat, nie
prowadzi obrotu, wowczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni kurs zamknigcia ustalony na
tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej .

3.1.3. Jezeli ostatni dostgpny kurs zostal wyznaczony w oparciu o znaczaco niski wolumen obrotéw na danym sktadniku
Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wczesniejszego niz ostatni dzien obrotu danym sktadnikiem na danym Aktywnym
Rynku, wowczas wycene danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony przez Aktywny Rynek, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej oraz z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywow funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamknigcia - innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostepny kurs
przyjmuje si¢ ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartosc.

3.1.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym Rynku, warto$cia
godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym.

3.2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnych rynkach:

3.2.1. Obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne, kwity depozytowe, listy zastawne, weksle — wycenia si¢ w oparciu o warto$¢
godziwa sktadnika lokat, wyznaczona w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej wedlug odpowiedniego wzoru. Dodatkowo, w przypadku papierow stalokuponowych/zerok uponowych
efektywna stopg procentowa wylicza si¢ w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, a w przypadku papierow
zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, oraz kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie
oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe.

3.2.2. Dluzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

3.2.21. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru dtuznego jest wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dtuznego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny w zaleznosci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu
Pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania uwzglgdnia w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6lnych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych; dodatkowo dane wejsciowe odpowiednie dla
danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

3.2.2.2. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem dhuznym,
wowczas warto$¢ wycenianego papieru dluznego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej
oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegblnych Instrumentéw Pochodnych .

3.2.3. Akcje:

3.2.3.1. W przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i
zakresie dziafania, ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku — wycenia si¢ przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszacych ceng akcji do poszczegdlnych wybranych parametréw finansowych dziatalnosci
emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa itp.) na podstawie ceny oglaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji
emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku.

3.2.3.2.  w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i
zakresie dziafania (ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku) — wycenia si¢ przy wykorzystaniu modelu
zdyskontowanych przeptywoéw pienigznych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych
wolnych przeptywoéw pieni¢znych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzadzonej analizy
finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajacej stopg wolna od ryzyka oraz premi¢ za ryzyko
zwigzane z dzialalnosciag danego emitenta; analiza finansowa sporzadzana jest z czgstotliwoscia nie mniejsza niz
raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka sporzadza sprawozdania czgsciej -
na podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajaca z analizy finansowej podlega na biezaco korekcie w
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kazdym przypadku, w ktorym Fundusz otrzyma informacj¢ dotyczaca istotnych zdarzen mogacych mie¢ wplyw
na warto$¢ godziwa wycenianych akcji.

3.2.4. Warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny tych lokat przy
zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3.1.3
powyzej.

3.2.5. Instrumenty pochodne — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy
czym parametry wejsciowe begda pobierane z aktywnego rynku; a przy czym beda to modele:

3.25.1. w przypadku kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;

3.2.5.2.  w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

3.25.3. w przypadku transakcji terminowych (forward), transakcji wymiany walut (currency swap) oraz transakcji
wymiany platnosci odsetkowych (interest rate swap): model zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych.

3.2.5.4. w przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe zastosowanie zadnego z
powyzszych modeli, instrument pochodny begdzie wyceniany za pomoca innej powszechnie uznanej metody
estymacji wartosci godziwej, w tym w szczegodlnosci zgodnie z kwotowaniem jego warto$ci podanym przez
serwis Bloomberg;

3.2.6. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena odbywa si¢ w
oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia
wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

3.2.7. Depozyty — wycenia si¢ w wysoko$ci wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym
kwotg naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3.2.8. Warto$¢ godziwa pozostalych sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostaé oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke §wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest mozliwe rzetelne oszacowanie przez
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem lub poprzez zastosowanie wiasciwego modelu wyceny
sktadnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez
oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie papieru warto$ciowego, w
szczegodlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2.9. Dopuszcza sie wycene instrumentéw finansowych, w tym zagranicznych papieréw dtuznych, w oparciu 0o Bloomberg
Generic.

4. Nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow warto$ciowych.

5.

Przedmiotem pozyczki papierdw wartoSciowych moga by¢ wszystkie papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebedacym
rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie Cztonkowskim, ktorych nabycie jest dopuszczalne przez
Subfundusz, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

Aktywa oraz zobowigzania dugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku.
W przypadku aktywow lub zobowiazan dlugoterminowych w walutach obcych nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie,
w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje sig
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna,
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowiazania z tytutu zbycia
papieréw warto$ciowych przy zobowiagzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Srodki pienigzne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone,
w przeliczeniu na walute polska.

Metoda pomiaru caltkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Subfunduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania oraz metoda
brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogélnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostk¢ uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie.
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Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia
1994 roku (Dz. U. z 2019 r. poz. 351z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Woprowadzone zmiany sposobu prezentacji

a)  Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym miata miejsce modyfikacja polityki rachunkowosci. Glownymi zmianami byty zmiany dotyczace wyceny
sktadnikow lokat, w tym uznanie wykorzystania Bloomberg Generic do wyceny lokat oraz zasad wyboru rynkéw glownych. Ww. zmiany nie
miaty istotnego wptywu na sytuacje majatkowa Subfunduszu.

b)  Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.
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Nota nr 2 Naleznos$ci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

- naleznosci od TFI

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 56 - 293
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 56 - -
EUR - 1 - -
PLN 51 51 - -
UsD 1 4 - -
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - - - 293
PLN - - 293 293
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na

Wartos¢ na dzien bilansow Wartos¢ na dzien bilansow

NOTA-4 II. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM dzien bilansowy w walucie Y dzien bilansowy w walucie Y

POZIOM SRODKOW PIENIEiNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

w danej walucie

sprawozdania

w danej walucie

sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II: Sreginl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw ) 109 ) 289
pienigznych
EUR - 1 5 24
PLN 105 105 266 266
uUsD 1 3 - -

*) Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na kazdy dzien

okresu sprawozdawczego.

NOTA-4.1II EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ MALYCH I SREDNICH SPOLEK

19






Nota nr 5 Ryzyka

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 56 293
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - -
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - -
Suma: 56 293

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieni¢zne, depozyty,
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz

weksle.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

**) Jako aktywa obciazone ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢ zmiennokuponowe
dhuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentows, ktorych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia.
***) Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje si¢ instrumenty

pochodne na stope procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 99 324
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 56 293
Naleznosci 43 31
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach
" Lo - 293
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - 293
Srodki na rachunkach bankowych - 293

****+) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw warto§ciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonow skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienieznych oraz niewywigzania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczeg6Ino$ci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back..
***k%) Za znaczacq koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdinych kategoriach lokat

Srodki na rachunkach bankowych

5

*xxA%) Za znaczacg koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogdtem.
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy

Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

2018-12-31 2017-12-31
o oy Wartos¢ na dzien an e Wartos¢ na dzien
Wartos¢ na dzien . . Wartos¢ na dzien . )
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie b"agsr')a"vv\};x‘;‘ﬁ':c'e bilansowy w danej walucie b"a;’;rc’a"\‘,\’,’;;"d‘gﬁi':c'e
W B finansowego w tys. W finansowego w tys.

. Aktywa - 1219 - 2181
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 56 - 293
EUR - 1 - -
PLN 51 51 293 293
UsD 1 4 - -
2) Nalezno$ci - 43 - 31
PLN 43 43 31 31
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 703 - 52
PLN 703 703 52 52

- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 417 - 1805
PLN 417 417 1805 1805

- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 26 - 57
PLN 26 26 57 57

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice

réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdania w
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego : : : ) : } 6 9
inwestowania majace siedzibe za granicg
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zi Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR
usb 3,7597 UsD 3,7597 usb
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku -181 -190 - 1
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 98 -233 429 -139
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: -83 -423 429 -138

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym
W tys.

Wartos$¢ w okresie sprawozdawczym
W tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

30

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

21

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

124

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

W tym pozostate sktadniki kosztéw

Suma:

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

w tys. w tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 15 24
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 15 24
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Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

2018-12-31

2017-12-31

2016-12-31

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 1193 2124 5671
1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe - - -
Kategoria A 88,18 112,13 -
Kategoria BGZ - - 107,15
Kategoria BGZ OPTIMA - - 107,15

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ MALYCH I SREDNICH SPOLEK

23






INFORMACJA DODATKOWA: ) i
BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ MALYCH I SREDNICH SPOLEK

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktoére nalezalo uja¢ w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym:
Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily istotne réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci
kontynuowania dzialalno$ci co najmniej przez najblizsze 12 miesiecy. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwiazanych z ta kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Brak innych informacji niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposob wptyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

7. Inne informacje

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy TFI BGZ BNP Paribas S.A. dzialajaca jako ZAFI (podmiot zarzadzajacy
alternatywnym funduszem inwestycyjnym) prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych
i 0 swapach przychodu catkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapily transakcje finansowe z uzyciem papieréw warto$ciowych i swapow
przychodu catkowitego.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Uczestnikow Subfunduszu Lokata Kapitatu

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliémy badanie rocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu Lokata Kapitatu
(,Subfundusz”), wchodzacego w sklad BGZ Specjalistycznego Paribas Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (dalej ,Fundusz”), ktére zawiera wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto za rok zakonczony w tym dniu oraz dodatkowe informacje i objasnienia
(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe:

—  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakonczony w tym dniu,
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykq) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Subfundusz przepisami prawa oraz jego
statutem;

—  zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wers;ji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow (,KSB") oraz
stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z poézniejszymi
zmianami). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji
naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sa wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnosciq i jego firm cztonkowskich, ktére stanowig oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Doktadny opis struktury prawnej Deloitte Touche Tohmatsu
Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/onas

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Sad Rejonowy m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.
i os6b sprawujacych nadzor za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktdre przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w szczegdlnosci
rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859), zwanym dalej
~Rozporzadzeniem o rachunkowosci”, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg
Zarzad uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptyngé
na decyzje gospodarcze uzytkownikdéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Subfunduszu;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Subfunduszu;
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- wyciaggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawac¢ w znaczacq watpliwo$¢ zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrocenie uwagi
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do Uczestnikow Funduszu zawierajacy informacje wymagane
§37 Rozporzadzenia o rachunkowosci oraz Oswiadczenie Depozytariusza Funduszu o zgodnosci
danych dotyczacych standow aktywdéw Subfunduszu za stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujagcymi przepisami zostaty doftaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Dorota Snarska-Kuman.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 73, w imieniu ktérej kluczowy biegty
rewident zbadat sprawozdanie finansowe:

Dorota Digitally signed by
Dorota Snarska-
Snarska- Kuman
Date: 2019.03.29
Kuman 17:09:52 +01°00'

Dorota Snarska-Kuman
nr w rejestrze 9667

Warszawa, 29 marca 2019 roku
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WPROWADZENIE

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Lokata Kapitatu (dalej jako ,.Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu BGZ Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”).

Fundusz BGZ SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
—  Subfundusz Konserwatywny,
—  Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow,
—  Subfundusz Matych i Srednich Spotek,
—  Subfundusz Lokata Kapitatu.

Fundusz w dniu 28 kwietnia 2014 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 970.
Subfundusz zostal utworzony pod nazwa ,,Dynamiczny”. Od 24 marca 2017 roku Subfundusz dziala pod nazwa Subfundusz Lokata
Kapitatu. Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 15 maja 2014 r.

Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Od dnia 29 wrzesnia 2017 roku Fundusz zbywa tylko jedna kategori¢ jednostek uczestnictwa ,,A”. Wcze$niej Fundusz oferowat dwie
kategorie jednostek uczestnictwa: kategoriec BGZ oraz kategoric BGZOptima, ktore rdznity sie wysokoscig optat manipulacyjnych oraz

dostgpnoscia u Dystrybutora.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Od dnia 21 stycznia 2016 roku Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedzibag w Warszawie przy ulicy Twardej 18 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS
0000031121) o kapitale zakladowym w wysokosci 9 048 000,00 zt optaconym w catosci, NIP: 526-02-10-808, REGON: 012557199.

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, do dnia 20 stycznia 2016 roku byl zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264). NIP:
1080003069.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k. (dawniej
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k) z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II lok 22. 00-133 Warszawa.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1. Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez aktywna alokacj¢ oraz selekcje Aktywow Subfunduszu
polegajacymi na zmianach proporcji miedzy lokatami Aktywow Subfunduszu w obligacje korporacyjne lub tytutu uczestnictwa
instytucji wspolnego inwestowania inwestujacych w obligacje korporacyjne a inne instrumenty dtuzne.

Wskaznik zysku i ryzyka kwalifikuje Subfundusz do kategorii 2 co oznacza, ze nabycie jego jednostek uczestnictwa wiaze si¢ z
niskim ryzykiem. Jednak papiery dluzne, stanowigce bezposrednio i posrednio do 100% lokat, nie s instrumentami catkowicie
pozbawionymi ryzyka .

2. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartosci Aktywow tego Subfunduszu w dlugim

horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w kategorie lokat, o ktérych mowa w art. 60 ust. 2

Statutu Funduszu.
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Ograniczenia inwestycyjne

Od 5 czerwca 2017 roku w Subfunduszu obowiazuje nastgpujaca polityka inwestycyjna

1. Fundusz lokuje co najmniej 50% warto$ci Aktywow Subfunduszu w: obligacje korporacyjne i inne dtuzne papiery komercyjne
emitowane przez przedsigbiorstwa, jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego
inwestowania, funduszy inwestycyjnych lub funduszy zagranicznych ktorych polityka inwestycyjna opiera si¢ na inwestowaniu
aktywow w obligacje korporacyjne i inne papiery dluzne emitowane przez przedsigbiorstwa.

2. Fundusz moze lokowaé do 50% warto$ci Aktywow Subfunduszu w Instrumenty Dluzne inne niz wymienione w ust. 1, depozyty,
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania, funduszy inwestycyjnych
lub funduszy zagranicznych klasyfikowanych jako fundusze ochrony kapitatu lub fundusze dhuzne lub posiadajacych zblizona
polityke inwestycyjna.

3. Fundusz moze lokowa¢ od 0% do 5% wartosci Aktywow Subfunduszu w Instrumenty Udziatowe.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z p6zniejszymi zmianami) (dalej jako

,Ustawa”).

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

1.  Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 31 grudnia 2018 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢
przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu.

2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty, o ile

nie zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach ztotych.
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I.  TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogoétem

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Akcje

1238

1241

3,75%

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

0,05%

Dtuzne papiery wartosciowe

67,69%

Instrumenty pochodne

0,05%

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

26,06%

24,80%

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

164 439

165 708

95,25%

96,34%

Wszystkie dane prezentowane sa w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegdlnych skiadnikéw lokat oraz warto$ci nominalnej

dhuznych papieréw wartosciowych.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore Stanowia
integralng czg$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Wartos¢ P
; Kraj i ) . » wediug wedtug Proce_ntowy
TABELA UZUPELNIAJACA Rodzaj Nazwa Emi L Termin Warunki Rodzaj Podstawa Wartos¢ n wyceny na udziat w
mitent siedziby . : 2 - Liczba ceny L2
LISTY ZASTAWNE rynku rynku ) wykupu oprocentowania listu emisji nominalna : dzien aktywach
emitenta nabycia w e Stem
tys. ila y ogote
W tys.
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym 164 3425 3432 1.97%
rynku
Ustawa o
Listach
MBANK HIPOTECZNY Nienotowane NIE MBANK 2.7100% Publiczny Zastawnych i
S.A., SERIA HPA22 na aktywnym DOTYCZY HIPOTECZNY | Polska 2022-07-28 (Zmienny' kupon) list Bankach 1000 15 15 15 0,01%
(PLRHNHP00391) rynku S.A. zastawny Hipotecznych
zdn.
29.08.97r.
Ustawa o
Listach
Nienotowane PKO BANK Hipoteczny | Zastawnych i
Siﬁgf&'\‘oﬂ;&%ﬁfzw na aktywnym glgwczv HIPOTECZNY | Polska 2020-12-11 (Zmienni'ﬁzggsf)’ list Bankach 500000 2 1008 1008 0,58%
rynku S.A. zastawny Hipotecznych
zdn.
29.08.97r.
Ustawa o
Listach
PKO BANK HIPOTECZNY Nienotowane NIE PKO BANK 22100% Hipoteczny | Zastawnych i
S.A.,SERIA7 na aktywnym DOTYCZY HIPOTECZNY | Polska 2024-04-25 (Zmiennyy kupon) list Bankach 500000 2 992 997 0,57%
(PLPKOHP00074) rynku S.A. zastawny Hipotecznych
zdn.
29.08.97r.
Ustawa o
Listach
PEKAO BANK Nienotowane NIE PEKAO BANK 21700% Hipoteczny | Zastawnych i
HIPOTECZNY S.A,, SERIA na aktywnym DOTYCZY HIPOTECZNY | Polska 2025-09-10 (Zmiennyykupon) list Bankach 9725 145 1410 1412 0,81%
NPLZ-01 (PLBPHHP00218) rynku S.A. zastawny Hipotecznych
zdn.
29.08.97r.
Suma: 164 3425 3432 1,97%
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Wartos¢

. Wartos¢ wedtug Procentowy
TABELA UZUPELNIAJACA ; Kraj . . s |
DLUZNE PAPIERY Rodzaj Nazwa Enen siedziby Termin Warunki ) Wartosc Lieala wedluglceny wyceny na udziat w
rynku rynku ) wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w dzien aktywach
WARTOSCIOWE emitenta ; : .
ys. bilansowy w ogoétem
tys.
O terminie wykupu do 1 roku 7543 9146 9 205 5,30%
Obligacje 7542 9 046 9104 5,24%
rynkllj\luenotowane na aktywnym 7542 9046 0104 5.24%
EUROPEJSKI FUNDUSZ Nienotowane NIE EUROPEJSKI 2 6400%
LEASINGOWY S.A., SERIA na aktywnym FUNDUSZ Polska 2019-12-27 . ! ? 10 000,00 300 3000 3001 1,72%
EFL829 () rynku POTYCZY || EASINGOWY S.A. (Zmienny kupon)
Nienotowane
ATAL S.A., AF NIE 3,4900%
(PLATAL000103) ?;Elstywnym DOTYCZY ATAL S.A. Polska 2019-10-02 (Zmienny kupon) 1 000,00 200 200 202 0,12%
Nienotowane EUROPEJSKI
EUROPEJSKI FUNDUSZ NIE 2,8900%
na aktywnym FUNDUSZ Polska 2019-12-06 . ' 10 000,00 55 551 551 0,32%
LEASINGOWY S.A., SERIA 816 (-) rynku DOTYCZY LEASINGOWY S.A. (Zmienny kupon)
Nienotowane
ECHO INVESTMENT S.A., NIE ECHO INVESTMENT 5,3800% o
SERIA 1/2014 (PLECHPS00134) :‘;:1 EEWW”V”‘ DOTYCZY |SA. Polska 2019-02-19 | 7mienny kupon) | 10 000,00 80 805 818 0.47%
Nienotowane
ELEMENTAL HOLDING NIE ELEMENTAL HOLDING 4,3900%
S.A., SERIA E (PLELMTLO0058) [‘;ﬁﬁty""nym DOTYCZY |S.A. Polska 2019-10-17 | 7mienny kupon) | 0 000,00 20 192 196 0.11%
Nienotowane
MEDICALGORITHMICS NIE MEDICALGORITHMICS 5,4900% o
S.A., SERIA A (PLMDCLG00023) p&ztty""”ym DOTYCZY |SA. Polska 2019-04-21 | 7 mienny kupon) 1000,00 900 906 911 0.52%
Nienotowane
RONSON EUROPE N.V., NIE . 5,3900% o
SERIA J (PLRNSER00094) pﬁ];ljtywnym DOTYCZY RONSON EUROPE NV | Holandia 2019-04-19 (Zmienny kupon) 1 000,00 300 302 304 0,17%
GHELAMCO INVEST SP. Z | Nienotowane 0
0.0., SERIA PE na aktywnym glcl)ETYCZY S‘EEZL?)MOCO INVEST | poiska 2019-05-22 (Zmienn&iﬁog rf)’ 10 000,00 20 200 202 0,12%
(PLGHLMC00198) rynku (D0 Y kup
Nienotowane
ATAL S.A,, SERIA AB NIE 2. 3,6900% o
(PLATALO00095) ?;Elljtywnym DOTYCZY ATAL S.A. Polska 2019-03-28 (zmienny kupon) 1 000,00 500 501 505 0,29%
Nienotowane
GHELAMCO INVEST SP. Z NIE GHELAMCO INVEST 5,7900% o
0.0. (PLGHLMC00214) ;‘;‘n El'jty""”ym DOTYCZY |SP.ZO0.0. Polska 2019-06-16 | (7 ignny kupon) 100,00 3934 393 394 0,23%
Nienotowane
MCI CAPITAL S.A,, SERIA NIE 5,6900% o
M (PLMCIMG00228) ?;Elljtywnym DOTYCZY MCI CAPITAL S.A. Polska 2019-12-20 (zmienny kupon) 1 000,00 32 32 32 0,02%
Nienotowane
KRUK S.A., SERIA AA5 NIE 4,2200%
(PLKRK0000473) ?;:1 Elljtywnym DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2019-10-18 | (7 ionnkupon) 1 000,00 800 800 807 0,46%
Nienotowane
KRUK S.A., SERIA AA3 NIE na. 3,0000% (Staty o
(PLKRK0000440) ?ﬁ]iﬁtywnym DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2019-08-10 kupon) 4 300,00 50 215 218 0,13%
Nienotowane
BENEFIT SYSTEMS S.A,, NIE BENEFIT SYSTEMS 3,2900% o
SERIA B (PLBNFTS00042) :‘;Eﬁty""”ym DOTYCZY |SA. Polska 2019-06-30 | (7 ignny kupon) 1 000,00 38 38 38 0,02%
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Wartos¢

. Wartos¢ wedtug Procentowy
TABEtﬁ;f:Eﬂ;msiACA Rodzaj Nazwa Emitent sieKdr;]b Termin Warunki Wartos¢ Liczba wedlug ceny | wyceny na udziat w
rynku rynku aziby wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w dzien aktywach
WARTOSCIOWE emitenta : .
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
Nienotowane
KRUK S.A., SERIA AD1 NIE 4,2200% o
(PLKRK0000432) ?ﬁ]illjtywnym DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2019-06-09 (Zmienny kupon) 1 000,00 100 101 101 0,06%
Nienotowane
ARCHICOM S.A., SERIA NIE 4,5800% o
M1/2016 (PLARHCMO00040) ?gslljtywnym DOTYCZY ARCHICOM S.A. Polska 2019-07-01 (zmienny kupon) 1 000,00 147 147 150 0,09%
Nienotowane
MARVIPOL S.A. NIE 5,3800%
- - ! 0,
(PLMRVPL00149) Fy's:;lljtywnym DOTYCZY MARVIPOL S.A. Polska 2019-08-03 (Zmienny kupon) 10 000,00 56 563 574 0,33%
Nienotowane EUROPEJSKI
EUROPEJSKI FUNDUSZ NIE 2,9400%
| na aktywnym FUNDUSZ Polska 2019-07-19 . ' 10 000,00 10 100 100 0,06%
LEASINGOWY S.A., SERIA 808 (-) rynku DOTYCZY LEASINGOWY S.A. (Zmienny kupon)
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - - -
Inne 1 100 101 0,06%
Nienotowane na aktywnym 1 100 101 0,06%
rynku
DEPozC\I(ETng\\(/'\:(”\(/ng_KSWAGEN E;e;‘kottowr?“rﬁ NIE VOLKSWAGEN BANK | 1\ 2019-04-12 2,8200% | 100 000.00 1 100 101 0.06%
BANK POLSKA S.A., EMISJA Z rrku YWYM | boTyczy POLSKA S.A. (Zmienny kupon) ' Vo0
DNIA 2017.04.12 4
O terminie wykupu powyzej 1 roku 128 537 106 997 107 733 61,92%
Obligacje 128 477 100 985 101 692 58,45%
rynkl']\"e”"to""a”e na aktywnym 118 889 87 201 87 948 50,56%
MIASTO STOLECZNE Nienotowane 9
WARSZAWA, SERIA WAW0922 | na aktywnym g'gTYCZY w:sg%%vTELECZNE Polska 2022-:09-23 | 94500 /"kfjsfr'g 1000,00 30 34 34 0,02%
(PL0003200025) rynku P
Nienotowane
ALIOR BANK S.A,, SERIAB NIE 7,5900% o
(PLMRTMBO00026) ?;Elljtywnym DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2021-04-29 (zmienny kupon) 10 000,00 8 91 88 0,05%
BANK OCHRONY Nienotowane o
SRODOWISKA S.A, SERIART | na aktywnym glcl)ETYCZY gggggvc\:lil-'SRK?-\NSY A Polska 2024-09-26 (Zmienn4’g802 £ 1000,00 2100 2020 2045 1,18%
(PLBOS0000217) rynku A Y Kup
Nienotowane
ALIOR BANK S.A,, SERIA F NIE 4,9300% o
(PLALIOR00094) pﬁ];ljtywnym DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2024-09-26 (Zmienny kupon) 1 000,00 4000 4098 4140 2,38%
Nienotowane
ALIOR BANK S.A,, SERIA NIE 5,8900% o
C (PLMRTMB00034) Pya; Elljtywnym DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2022-10-21 (Zmienny kupon) 10 000,00 160 1640 1653 0,95%
IPF INVESTMENTS Nienotowane 0
POLSKA SP. Z 0.0., SERIA na aktywnym ggTYCZY ::"DOFLISNIXESSLMIZE%TS Polska 2020-06-03 (Zmienn6'g302£ 1 000,00 300 282 285 0,16%
IPFIP030620 (PLIPFIP00033) rynku 409 ¥ Kup
Nienotowane
MBANK S.A,, SERIA NIE 3,8800% o
MBKO170125 (PLBRE0005185) ?ﬁ]iﬁtywnym DOTYCZY MBANK S.A. Polska 2025-01-17 (Zmienny kupon) 100 000,00 5 504 513 0,29%
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Wartos¢

. Wartos¢ wedtug Procentowy
B T e Rodzaj Nazwa . . K’?’ Termin Warunki Wartos¢ ) wedlug ceny | wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY Emitent siedziby " . Liczba q e
rynku rynku h wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w dzien aktywach
WARTOSCIOWE emitenta : .
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
Nienotowane
CYFROWY POLSAT S.A,, NIE CYFROWY POLSAT 4,2800% o
SERIA A (PLCFRPT00039) ?ﬁ]illjtywnym DOTYCZY SA Polska 2021-07-21 (Zmienny kupon) 1 000,00 2500 2549 2589 1,49%
Nienotowane
ENEA S.A., SERIA NIE 2,6300% o
ENEA0220 (PLENEAQ000SS) :;Elljtywnym DOTYCZY ENEA S.A. Polska 2020-02-10 (Zmienny kupon) 100 000,00 5 502 506 0,29%
DOM DEVELOPMENT S.A., | Nienotowane
’ 0,
SERIA DOMDES5120620 na aktywnym ggTYCZY gaM DEVELOPMENT Polska 2020-06-12 (Zmienns'ﬁﬁogrf)) 10 000,00 255 2 569 2573 1,48%
(PLDMDVL00053) rynku A Yy Kup
Nienotowane
PCC ROKITA S.A., SERIA NIE 5,0000% (Staty
DA (PLPCCRK00118) ?;Elljtywnym DOTYCZY PCC ROKITA S.A. Polska 2021-04-27 kupon) 100,00 3682 370 373 0,21%
Nienotowane
KRUK S.A., SERIA AB2 NIE 4,8700% o
(PLKRK0000416) F;Elljtywnym DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2021-05-19 (Zmienny kupon) 100,00 9 000 901 906 0,52%
Nienotowane
LC CORP S.A., SERIA NIE 5,2900% o
LCC006100521 (PLLCCRP0O0082) F;Elljtywnym DOTYCZY LC CORP S.A. Polska 2021-05-10 (Zmienny kupon) 1 000,00 450 453 455 0,26%
Nienotowane
ARCTIC PAPER S.A,, NIE Aa. 4,4400% o
SERIA A (PLARTPR00038) ?;Elstywnym DOTYCZY ARCTIC PAPER S.A. Polska 2021-08-31 (zmienny kupon) 917,00 260 241 244 0,14%
Nienotowane
GHELAMCO INVEST SP. Z NIE GHELAMCO INVEST 5,7900%
0.0. (PLGHLMC00289) [‘;ﬁl'jty""nym DOTYCZY | SP.Z0.0. Polska 2020-10-27 | 7mienny kupon) 100,00 4000 398 403 0.23%
HB REAVIS FINANCE PL 2 | Nienotowane o
SP.Z0.0., SERIA A na aktywnym g'gTYCZY ELB ;g@VQSOF'C’)\'ANCE Polska 2021-04-16 (Zmienn&iﬁog rf)’ 1000,00 1503 1516 1533 0,88%
(PLHBRVS00011) , rynku 400 Yy Kup
WARTglsE(lJ’_I%eVF;/_C\)T-:%/t/?OW Nienotowane NIE GIELDA PAPIEROW 2 7300%
na aktywnym WARTOSCIOWYCH W | Polska 2022-01-31 . ’ 100,00 3000 301 305 0,18%
WARSZAWIE S.A., SERIAD K DOTYCZY (Zmienny kupon)
(PLGPW0000074) rynku WARSZAWIE S.A.
DOM DEVELOPMENT S.A., | Nienotowane o
SERIA DOMDE6151121 na aktywnym g'gTYCZY gaM DEVELOPMENT | 515ka 2021-11-15 (Zmienns*ﬁﬁog rf)’ 1000,00 326 329 329 0,19%
(PLDMDVL00061) rynku A Yy Kup
Nienotowane
GHELAMCO INVEST SP. Z NIE GHELAMCO INVEST 5,7900% o
0.0. (PLGHLMC00297) :‘;}1 Eﬁty""”ym DOTYCZY |SP.ZO0.0. Polska 2020-12:09 | 7mienny kupon) 100,00 4185 415 417 0.24%
GHELAMCO INVEST SP. Z | Nienotowane 0,
0.0., SERIA PG na aktywnym glgwczv S'F','EZLgMOCO INVEST | poiska 2022-03-16 (Zmienn&ggog lf; 1000,00 100 100 102 0,06%
(PLGHLMC00339) rynku (£ Yy Kup
Nienotowane
MLP GROUP SA NIE 3,0920% o
(PLMLPGRO00033) ?ﬁ]iﬁtywnym DOTYCZY MLP GROUP SA Polska 2022-05-11 (Zmienny kupon) 4 300,00 75 321 324 0,19%
J.W. CONSTRUCTION Nienotowane 0
HOLDING S.A., SERIA JWC0520 na aktywnym gloETYCZY igt;ggssTEUCTION Polska 2020-05-29 (ZmiennA‘i?JOgn/‘)J 900,00 1100 1000 994 0,57%
(PLIWC0000118) rynku - Y kup
GLOBE TRADE CENTRE Nienotowane o
S.A., SERIA PLGT062020 na aktywnym ggTYCZY SEgEEETEAADE Polska 2020-06-14 3,7500 /okEJSt::]})/ 4 300,00 260 1109 1125 0,65%
(PLGTC0000243) rynku i P
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Wartos¢

. Wartos¢ wedtug Procentowy
B T e Rodzaj Nazwa . . K’?’ Termin Warunki Wartos¢ ) wedlug ceny | wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY Emitent siedziby ; " Liczba q e
rynku rynku h wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w dzien aktywach
WARTOSCIOWE emitenta : .
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
Nienotowane
MCI CAPITAL S.A. NIE 5,6900% o
(PLMCIMG00244) ?ﬁ]illjtywnym DOTYCZY MCI CAPITAL S.A. Polska 2020-06-19 (Zmienny kupon) 1 000,00 1425 1425 1428 0,82%
POWSZECHNY ZAKLAD Nienotowane NIE POWSZECHNY 3.5800%
UBEZPIECZEN S.A., SERIA A na aktywnym DOTYCZY ZAKEAD . Polska 2027-07-29 (mienn ’ku ong 100 000,00 120 12 163 12 341 7,09%
rynku A.
PLPZU0000037 ki UBEZPIECZEN S.A Y kup
Nienotowane
KRUK S.A., SERIA AE2 NIE R 3,5900% (Staty o
upon
PLKRK0000515 pﬁ]slljtywnym DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2022-06-08 K 4 300,00 25 105 110 0,06%
Nienotowane
ALIOR BANK S.A,, SERIA J NIE 2,9700%
(PLALIOR00201) ?;Elstywnym DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2020-08-11 (zmienny kupon) 1 000,00 1000 1002 1014 0,58%
POWSZECHNA KASA .
OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI | R P | NIE 0SZCZEDNOSCI | Polska 2027-08-28 3,3400% | 109 000,00 6 600 607 0,35%
S.A., SERIA OP0827 YWYM | boTyczy (Zmienny kupon) : 3970
(PLPKO0000099) rynku BANK POLSKI S.A.
Nienotowane
PKO BANK HIPOTECZNY NIE PKO BANK 2,6900% (Staty
S.A., SERIA 5 (PLPKOHP00058) [‘;ﬁﬁty""nym DOTYCZY | HIPOTECZNY S.A. Polska 2021-09-10 kupon) | 200 000,00 2 999 1008 0.58%
Nienotowane
ECHO INVESTMENT S.A., NIE ECHO INVESTMENT 4,6800% o
SERIA E (PLECHPS00217) p&zﬁty""”ym DOTYCZY |SA. Polska 2021-07-06 | 7mienny kupon) 100,00 3611 358 367 0.21%
EURO BANK S.A., SERIA Nienotowane NIE 2,6100%
EBK C 01122021 na aktywnym DOTYCZY EURO BANK S.A. Polska 2021-12-01 (Zmienny kupon) 100 000,00 5 500 501 0,29%
(PLEURBK00033) rynku Yy Kup
Nienotowane
BANK MILLENNIUM S.A., NIE BANK MILLENNIUM 4,0900% o
SERIA R (PLBIG0000453) ?;Elljtywnym DOTYCZY SA. Polska 2027-12-07 (zmienny kupon) 500 000,00 2 1000 1003 0,58%
Nienotowane
DOM DEVELOPMENT S.A. NIE DOM DEVELOPMENT 3,3900% o
(PLDMDVL00079) pﬁ];ljtywnym DOTYCZY SA. Polska 2022-12-15 (zmienny kupon) 1 000,00 185 185 185 0,11%
Nienotowane
LOKUM DEWELOPER S.A,, NIE LOKUM DEWELOPER 4,8900% o
SERIA E (PLLKMDWO0080) ?;1 Elljtywnym boTvezy | s A Polska 2021-06-18 | (7 iy kupon) 1000,00 1050 1052 1054 0,61%
GLOBE TRADE CENTRE Nienotowane o
A, na aktywnym olska -12- , ,04%
S.A., SERIA PLGTC122020 k N vezy | SooBETRADE Polsk 20201218 | 5000 /"kfjsptgg 4300,00 420 1807 1808 1,04%
(PLGTC0000268) rynku o
Nienotowane
IDEA BANK S.A,, SERIAC NIE 5,6900%
(PLIDEAB00054) ?;Elljtywnym DOTYCZY IDEA BANK S.A. Polska 2025-12-22 (Zmienny kupon) 400 000,00 1 400 281 0,16%
Nienotowane
WB ELECTRONICS S.A,, NIE WB ELECTRONICS 4,5700% o
SERIA 1/2017 (PLWBELE00027) ?;Eﬁty""”ym DOTYCZY | S.A. Polska 2020-11-03 | 7 ianny kupon) 1000,00 800 300 802 0.17%
Nienotowane SANTANDER
SANTANDER CONSUMER NIE 2,6900% o
BANK S.A., SERIA SCB00040 (-) ?;Elljtywnym DOTYCZY gaNSUMER BANK Polska 2022-10-07 (Zmienny kupon) 100 000,00 15 1500 1509 0,87%
Nienotowane
ECHO INVESTMENT S.A., NIE ECHO INVESTMENT 4,6900%
SERIA 2/2017 (PLECHPS00258) p;ittywnym DOTYCZY | S.A. Polska 2021-11-30 | (7 mignny kupon) | 10 000,00 10 100 100 0,06%
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Wartos¢

. Wartos¢ wedtug Procentowy
B T e Rodzaj Nazwa . .K”’!l Termin Warunki Wartos¢ ) wedlug ceny | wyceny na udziat w
DLUZNE PAPIERY Emitent siedziby " . Liczba q e
rynku rynku h wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w dzien aktywach
S
WARTOSCIOWE emitenta tys bilansowy w ogélem
tys.
Nienotowane
ALIOR BANK S.A., SERIA K NIE 4,4900% o
(PLALIOR00219) ?;Ettywnym DOTYCZY ALIOR BANK S.A. Polska 2025-10-20 (Zmienny kupon) 1 000,00 843 871 877 0,50%
BANK POLSKA KASA Nienotowane o
OPIEKI S.A., SERIA A na aktywnym | N'E BANK POLSKAKASA | p151a 2027-10-29 _3,3100% 1000,00 6500 6 601 6633 3,81%
(PLPEKAO00289) rynku DOTYCZY OPIEKI S.A. (Zmienny kupon)
Nienotowane
KREDYT INKASO S.A. NIE 5,2900%
, 10 \ 5
SERIA D1 (PLKRINK00212) Pﬁ]slljtywnym DOTYCZY KREDYT INKASO S.A. Polska 2020-10-26 (Zmienny kupon) 1 000,00 100 100 101 0,06%
Nienotowane
KRUK S.A., SERIA AB3 NIE 4,8700%
(PLKRK0000424) ?;Elstywnym DOTYCZY KRUK S.A. Polska 2021-06-29 (Zmienny kupon) 100,00 4150 416 416 0,24%
Nienotowane
MARVIPOL S.A., SERIAU NIE 5,0900% o
(PLMRVPL00164) F;Elljtywnym DOTYCZY MARVIPOL S.A. Polska 2020-11-13 (Zmienny kupon) 10 000,00 10 100 101 0,06%
J.W. CONSTRUCTION Nienotowane o
HOLDING S.A., SERIA JWC1120 | na aktywnym g'gTYCZY JH'gVLEiﬁgSSTEUCT'ON Polska 20201116 | A,EQOO % 900,00 600 536 540 0,31%
(PLIWC0000126) rynku A (Zmienny kupon)
POWSZECHNA KASA .
0SZCZEDNOSCI BANK POLsK | Nienotowane | - POWSZECHNA KASA 3,2900%
na aktywnym OSZCZEDNOSCI Polska 2028-03-06 . 500 000,00 20 10 066 10 168 5,84%
S.A., SERIA OP0328 rynku DOTYCZY BANK POLSKI S.A (Zmienny kupon)
(PLPKO0000107) Y A
Nienotowane
MCI CAPITAL S.A,, SERIA NIE 5,7900% o
P (PLMCIMG00251) Rianzlljtywnym DOTYCZY MCI CAPITAL S.A. Polska 2021-03-01 (Zmienny kupon) 1 000,00 240 237 242 0,14%
Nienotowane
DEKPOL S.A., SERIA G NIE 02 6,4900% o
(PLDEKPL00073) ?;Elljtywnym DOTYCZY DEKPOL S.A. Polska 2021-03-08 (zmienny kupon) 1 000,00 610 611 616 0,35%
EUROPEJSKI FUNDUSZ Nienotowane NIE EUROPEJSKI 2 6900%
LEASINGOWY S.A., SERIA na aktywnym DOTYCZY FUNDUSZ Polska 2020-03-23 (Zmienn qu ong 10 000,00 140 1400 1401 0,81%
EFL825 (-) rynku LEASINGOWY S.A. Y Kup
SANTANDER BANK Nienotowane o
POLSKA SA, SERIA F na aktywnym g'gTYCZY ﬁggﬁg%‘i’? BANK | poiska 2028-04-05 (Zmienn?,’iﬁggrf)’ 500 000,00 2 1005 1013 0,58%
(PLBZ00000275) rynku
Nienotowane
LC CORP S.A., SERIA NIE A9 4,9900% o
LCCO11 280222 (PLLCCRPO0132) ?;Elljtywnym DOTYCZY LC CORP S.A. Polska 2022-02-28 (zmienny kupon) 1 000,00 1280 1280 1302 0,75%
Nienotowane NIE 3,4900%
ATAL S.A. (PLATAL000111) ?;Elljtywnym DOTYCZY ATAL S.A. Polska 2021-04-26 (Zmienny kupon) 1 000,00 200 200 201 0,12%
Nienotowane EUROPEJSKI
EUROPEJSKI FUNDUSZ NIE 2,6900%
na aktywnym FUNDUSZ Polska 2020-05-24 . ’ 10 000,00 50 500 500 0,29%
LEASINGOWY S.A., SERIA 827 (-) rynku DOTYCZY LEASINGOWY SA. (Zmienny kupon)
POLSKI KONCERN Nienotowane NIE POLSKI KONCERN 2 9900%
NAFTOWY ORLEN S.A. na aktywnym DOTYCZY NAFTOWY ORLEN Polska 2022-06-05 (Zmienn ‘ku on; 100,00 26 000 2612 2616 1,50%
(PLPKN0000174) rynku S.A. Yy kup
Nienotowane
VOXEL S.A., SERIAJ NIE 5,7800%
(PLVOXEL00097) ?;Elljtywnym DOTYCZY VOXEL S.A. Polska 2021-07-04 (zmienny kupon) 1 000,00 550 550 566 0,33%
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Wartos¢

. Wartos¢ wedtug Procentowy
TAB[E,tGZlJ'féJ Eﬂ;résy\c‘\ Rodzaj Nazwa Emi . K’?’ Termin Warunki Wartos¢ ) wedlug ceny | wyceny na udziat w
mitent siedziby ; " Liczba q e
WARTOSCIOWE rynku rynku e wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w i dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
POLSKI KONCERN Nienotowane NIE POLSKI KONCERN 2 9800%
NAFTOWY ORLEN S.A., E na aktywnym DOTYCZY NAFTOWY ORLEN Polska 2022-07-13 (Zmienny‘kupon) 100,00 25 000 2509 2551 1,47%
(PLPKN0000190) rynku S.A.
Nienotowane
CCC S.A,, SERIA 1/2018 NIE 3,0900%
(PLCCC0000081) ?ya; Elljtywnym BOTYCZY CCC S.A. Polska 2021-06-29 (Zmienny kupon) 1 000,00 1200 1200 1200 0,69%
Nienotowane
ARCHICOM S.A,, SERIA NIE 4,6200%
M3/2018 () :;s:]slljtywnym DOTYCZY ARCHICOM S.A. Polska 2022-07-13 (Zmienny kupon) 1 000,00 1050 1050 1060 0,61%
Nienotowane
INPRO S.A.,, SERIAB NIE 4,8900%
(PLINPRO00049) ?;Elstywnym DOTYCZY INPRO S.A. Polska 2021-10-10 (Zmienny kupon) 1 000,00 1200 1200 1213 0,70%
BANK POLSKA KASA Nienotowane
OPIEKI S.A., SERIA B na aktywnym gloETYCZY CB)’Q'I\‘EKK'IDS';\SKA KASA | poiska 2028-10-16 (Zmienn:;’ijgg?; 500 000,00 8 4000 4028 2,32%
(PLPEKAO00297) rynku T
Nienotowane NIE 3,6900% .
ATAL S.A. (PLATAL000129) p;]zlljtywnym DOTYCZY ATAL S.A. Polska 2020-10-25 (Zmienny kupon) 1 000,00 1000 1000 1007 0,58%
Nienotowane
MBANK S.A., SERIA NIE 3,5900%
MBKO101028 (-) ?;Elstywnym DOTYCZY MBANK S.A. Polska 2028-10-10 (zmienny kupon) 500 000,00 5 2500 2520 1,45%
Nienotowane
LOKUM DEWELOPER S.A., NIE LOKUM DEWELOPER 4,9900%
SERIA D (PLLKMDW00072) [‘;ﬁl'jty""nym DOTYCZY | S.A. Polska 2020-04-26 | (7 mienny kupon) 1000,00 650 651 656 0,38%
Nienotowane
CAPITAL PARK S.A., NIE 4,1000% (Staty
SERIA K (PLCPPRK00136) pﬁ];ljtywnym DOTYCZY CAPITAL PARK S.A. Polska 2020-04-27 kupon) 430,00 2000 857 866 0,50%
Aktywny rynek regulowany 9 588 13 694 13744 7,87%
Aktywny TREASURY | SKARB PANSTWA 1.7800%
WZz0121 (PL0O000106068) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ Polska 2021-01-25 (Zmiennyykupon) 1 000,00 75 75 76 0,04%
regulowany POLAND POLSKIEJ
MBANK S.A Aktywny BREVEN 1,0580% (Staly
(XS1876097715) rynel|< STOCK MBANK S.A. Polska 2022-09-05 kupon) 4 300,00 1300 5556 5535 3,17%
regulowany | EXCHANGE
Aktywny TREASURY | SKARB PANSTWA 1.7900%
WZ0528 (PL0000110383) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ Polska 2028-05-25 (Zmiennyykupon) 1 000,00 2382 2312 2322 1,33%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY | SKARB PANSTWA 1.7900%
WZ0524 (PL0000110615) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ Polska 2024-05-25 (Zmienny‘kupon) 1 000,00 4000 3957 3993 2,29%
regulowany POLAND POLSKIEJ
Aktywny TREASURY | SKARB PANSTWA 1.7800%
WZ0126 (PL0000108817) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ Polska 2026-01-25 (Zmienn ’ku on) 1 000,00 1736 1700 1723 0,99%
regulowany POLAND POLSKIEJ Y Kup
Aktywny TREASURY | SKARB PANSTWA 1.7800%
WZ0124 (PL0000107454) rynek BONDSPOT | RZECZYPOSPOLITEJ Polska 2024-01-25 (Zmienny'kupon) 1 000,00 95 94 95 0,05%
regulowany POLAND POLSKIEJ

Bony skarbowe

Bony pieniezne
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Wartos¢
. Wartos¢ wedtu Procentow
TAB[E,tGZlJ'féJ Eﬂ;résy\c‘\ Rodzaj Nazwa Emi . K’?’ Termin Warunki Wartos¢ ) wedtug ceny Wyceny%\a udziat w y
mitent siedziby ; " Liczba q e
WARTOSCIOWE rynku rynku e wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w i dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogoétem
tys.
Inne 60 6012 6 041 3,47%
Nienotowane na aktywnym 60 6012 6 041 3.47%
rynku
CERTYFIKAT .
DEPOZYTOWY VOLKSWAGEN N'enlftto""a”e NIE VOLKSWAGEN BANK | o 2020-10.26 2,8200% | 100 000.00 60 6012 6041 3 479
BANK POLSKA S.A., EMISJA Z :‘5:1 Eu YWIYM | boTYCZY | POLSKA S.A. oiska -10- (Zmienny kupon) : “rh
DNIA 09/26/2017 (-) Y
Suma: 136 080 116 143 116 938 67,22%
s i - Procentowy
. Kraj siedziby Wartos¢ wedtug | Wartos¢ wedtug n
IL’;?EH&EE??%%NCIQ‘:)%?\‘AE Rodzaj rynku Nazwa rynku (ng]t';anga) emitenta Ing;rzuon‘;lvilm Liczba ceny nabyciaw wyceny na dzien a‘:(?;;?;&
(wystawcy) tys. bilansowy w tys. a
ogoétem
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne ) ) ) )
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne 2 400 000 - -4 -
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 2 400 000 - -4 -
500,000.00 EUR
. BANK POLSKA po kursie
(ngip’;";“d EUR/PLN, 2019.02.12 () gl'(‘;',‘v?l;‘;"r‘;ap;nzs NIE DOTYCZY | KASA OPIEKI Polska walutowym 500 000 - -1 -
S.A. 4.3076000000
PLN
1,900,000.00
. BANK POLSKA EUR po kursie
(Kfé‘;g‘;“d EUR/PLN, 2019.02.12 () Q'l'(‘f;x;‘;"r‘;a;‘;n[(‘j NIE DOTYCZY | KASA OPIEKI | Polska walutowym 1900 000 ; 3 ;
S.A. 4.3074000000
PLN
Suma: 2400 000 - -4 -
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Lo P2 ol 198 Nazwa i rodzaj Wartos¢ wedtug WETL S T T Procentowy udziat w
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY Rodzaj rynku Nazwa rynku e Liczba T G T S wyceny na dzien aktywach ogélem
INWESTYCYJINE y naby YS- | pilansowy w tys. YW 9
Jednostki uczestnictwa 238 160 44 871 45 342 26,06%
UNIFUNDUSZE
SPECJALISTYCZNY
UNIFUNDUSZE SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ | \ionotowane na FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ aktywhym rynku Nie dotyczy INWESTYCYJINY 7399 13 100 13191 7,58%
UNIWIBID PLUS (PLUITFI00084) OTWARTY,
SUBFUNDUSZ
UNIWIBID PLUS
UNIFUNDUSZE
FUNDUSZ
UNIFUNDUSZE FUNDUSZ INWESTYCYJNY .
OTWARTY, SUBFUNDUSZ UNILOKATA Nienotowane na Nie dotyczy INWESTYCYJINY 81853 10 001 10 069 5,79%
(PLUITFI00282) aktywnym rynku OTWARTY,
SUBFUNDUSZ
UNILOKATA
UNIFUNDUSZE
FUNDUSZ
UNIFUNDUSZE FUNDUSZ INWESTYCYJNY Nienotowane na INWESTYCYJINY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ UNIAKTYWNY aktywnym rynk Nie dotyczy OTWARTY, 65 933 7100 7237 4,16%
PIENIEZNY (-) SUBFUNDUSZ
UNIAKTYWNY
PIENIEZNY
INVESTOR
PARASOL FUNDUSZ
INVESTOR PARASOL FUNDUSZ Nienotowane na INWESTYCYJNY
INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY, 37 841 9500 9 605 5,52%
INVESTOR PLYNNA LOKATA (-) SUBFUNDUSZ
INVESTOR PLYNNA
LOKATA
GAMMA PARASOL
FUNDUSZ
GAMMA PARASOL FUNDUSZ INWESTYCYINY |\ INWESTYCYJINY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ GAMMA OBLIGACJI aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY 14 669 2000 2051 1,18%
KORPORACYJNYCH (-) SUBFUNDUSZ
GAMMA OBLIGACJI
KORPORACYJNYCH
QUERCUS
PARASOLOWY
SPECJALISTYCZNY
QUERCUS PARASOLOWY SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, Nienotowane na . INWESTYCYJINY
SUBFUNDUSZ QUERCUS OCHRONY KAPITALY (- | aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY, 1185 170 17 0,10%
) SUBFUNDUSZ
QUERCUS
OCHRONY
KAPITALY
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TABELA UZUPELNIAJACA

Nazwa i rodzaj

Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug

Procentowy udziat w

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY Rodzaj rynku Nazwa rynku e Liczba ceny nabycia w tys wyceny na dzien aktywach ogélem
INWESTYCYJNE i bilansowy w tys.
IPOPEMA
SPECJALISTYCZNY
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ e /Ny
INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ Nienotowane na Nie dotyczy OTWARTY 29 280 3000 3012 173%
IPOPEMA OBLIGACJI KORPORACYJNYCH KAT. B | aktywnym rynku ! !
SUBFUNDUSZ
) IPOPEMA
OBLIGACJI
KORPORACYJNYCH
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - R R
Suma: 238 160 44 871 45 342 26,06%
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TABELA DODATKOWA

TABELA DODATKOWA

Wartos¢ wedtug wyceny na dzien bilansowy w

Procentowy udziat w aktywach ogétem

GRUPY KAPITALOWE, O KTORYCH MOWA W ART. 98 USTAWY tys.
GRUPA KAPITALOWA MBANK S.A. 8 583 4,93%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNA KASA 0OSZCZEDNOSCI BANK POLSKI S.A. 13 788 7,92%
GRUPA KAPITALOWA POWSZECHNY ZAKELAD UBEZPIECZEN S.A. 32 186 18,49%
GRUPA KAPITALOWA BANCO SANTANDER S.A. 2522 1,45%
Suma: 57 079 32,79%

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ LOKATA KAPITALU

15






1. BILANS

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 173 978 33158
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8197 1021
2) Naleznosci 69 193
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 13744 2001
- dluzne papiery warto$ciowe 13 744 760
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 151 968 29943
- dluzne papiery wartosciowe 103 194 21 685
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 2917 410
IIl. Aktywa netto (I - 1I) 171 061 32 748
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 168 929 32292
1) Kapitat wptacony 218 694 59 336
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -49 765 -27 044
V. Dochody zatrzymane 1750 399
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1 055 -223
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 695 622
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 382 57
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 171 061 32748
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 1439 050,3260 281 634,8970
Kategoria A 1439 050,3260 281 634,8970
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 118,87 116,28
Kategoria A 116,28

Kategoria BGZ

118,87

Kategoria BGZ OPTIMA

*) Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa zostata wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia

integralna czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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. RACHUNEK WYNIKU

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

od 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2017-01-01
do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 2045 221
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 2017 221
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 28 -
Pozostate - -

1l. Koszty funduszu/subfunduszu 1033 320
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 753 87
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 33 29
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 48 29
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 2
Ustugi w zakresie rachunkowosci 194 121
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 3 4
Koszty odsetkowe 2 -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 48
Pozostate - -

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 266 165

1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-I11) 767 155

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1278 66

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 398 382
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 73 625

- Z tytutu réznic kursowych - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 325 -243

- Z tytutu réznic kursowych 54 -11

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 1676 448
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A 1,16 1,59

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja

dodatkowa, ktore stanowia integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

l. Zmiana wartosci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

32748 2995
sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 1676 448
a) przychody z lokat netto 1278 66
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 73 625
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 325 -243
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 1676 448
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychodoéw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 136 637 29 305
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 159 358 49 824
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -22 721 -20 519
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 138 313 29 753
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 171 061 32748
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 83 008 9 696
1.

Zmiana liczby jednostek uczestnictwa

L

Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1350 188,6640

373 877,9230

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

192 773,2350

92 243,0260

Saldo zmian

1157 415,4290

281 634,8970

Kategoria BGZ

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

133 941,5134

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

157 594,9109

Saldo zmian - -23 653,3975
Kategoria BGZ OPTIMA
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 4 455,2224
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 9137,4172
Saldo zmian - -4 682,1948
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalnosci
funduszu/subfunduszu
Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1724 066,5860

373 877,9230

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

285 016,2600

92 243,0260

Saldo zmian

1439 050,3260

281 634,8970

Kategoria BGZ

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

160 581,1451

160 581,1451

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

160 581,1451

160 581,1451

Saldo zmian

Kategoria BGZ OPTIMA

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9473,7941 9473,7941
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 9473,7941 9473,7941
Saldo zmian R N
3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 116,28 -
Kategoria BGZ - -
Kategoria BGZ OPTIMA - -
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 118,87 116,28
Kategoria BGZ - -
Kategoria BGZ OPTIMA - -
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 2,23% 10,02%
Kategoria BGZ - -
Kategoria BGZ OPTIMA - -
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 116,29 2018-01-03 115,62 2017-09-29
Kategoria BGZ - 2017-01-02 105,78 2017-01-02
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-01-02 105,78 2017-01-02
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 118,87 2018-12-31 116,28 2017-12-31
Kategoria BGZ - 2017-03-03 116,15 2017-03-03
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-03-03 116,15 2017-03-03
6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 118,87 2018-12-31 116,28 2017-12-31
Kategoria BGZ - 2017-09-28
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-09-28 -
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

IV. Procentowy udziat kosztow funduszu/subfunduszu w sredniej

s . X 1,23% 3,30%
wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,90% 0,90%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,04% 0,30%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,06% 0,30%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,23% 1,25%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktore stanowia integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 — Polityka Rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

17.

18.

19.

20.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o
zobowiazania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych z wplatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cen¢
nabycia rowng zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiggowej rownej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszaja niezrealizowang stratg) z wyceny
kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszaja
zrealizowang stratg) z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat maja przypisang cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku dtuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do ich wartosci nominalne;j i
warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tacznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat
Subfunduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w wysokosci skorygowane;j
ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papierdw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktorych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut
obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto$ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace zgodnie z uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie
uwzgledniajacy warto$ci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte wedlug wartoéci rownej zero w dniu
nastgpnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezna dywidend¢ z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzglgdniajacy warto$ci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru akcji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiang¢ warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokos$ci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat
nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz skladniki lokat, dla ktorych na godzing 23:30 Subfundusz
nie otrzymal potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sa W najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego
zobowiazan, w ktorej jest to mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu —
ich wartos$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegodlnosci: dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wycena $rodkow pienigznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane
z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegoélnosci: ujemne saldo roéznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienigznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, skladajacy si¢ na wyceng
aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej)
oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub
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22.

23.

24.

25.

26.

nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio
utworzong rezerwe¢. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czgstotliwosci ustalania warto$ci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

W przypadku gdy nabywanie jednostek uczestnictwa realizowane jest poprzez przelew $rodkdéw z rachunku Funduszu to taki przelew
srodkéw ujmowany jest w ksiggach Funduszu jako przelew na subskrypcj¢. Rozliczenie subskrypcji nastapi w momencie otrzymania
potwierdzenia nabycia jednostek uczestnictwa w dniu, za ktory bedzie dokonywana wycena do godziny 24:00. W przypadku zamiany
jednego typu jednostek uczestnictwa na inny w ramach portfela jednego subfunduszu transakcja zostaje ujgta w ksiggach w momencie
otrzymania potwierdzenia zamiany jednostek uczestnictwa za ktory bedzie dokonywana wycena do godziny 24:00.

W przypadku zamiany jednego typu jednostek uczestnictwa na inny w ramach portfela jednego subfunduszu transakcja zostaje ujgta w
ksiggach w momencie otrzymania potwierdzenia zamiany jednostek uczestnictwa w biezacym dniu wyceny do godziny 7:00.

W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu i jednoczesnym braku przeptywow gotowki
ujecie w ksiegach Funduszu nastapi w momencie otrzymania potwierdzenia odkupienia jednostek uczestnictwa w dniu, za ktory bedzie
dokonywana wycena do godziny 24:00.

W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu i jednoczesnym zaksiegowanym przeplywem
gotowki, ujecie w ksiggach Funduszu odkupienia nastapi w momencie otrzymania potwierdzenia odkupienia jednostek uczestnictwa w

biezagcym dniu wyceny do godziny 12:00.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1.
2.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzing 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sg ostatnie dostepne kursy, pozwalajace na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z
zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

3.1.1. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatni
dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny danego sktadnika lokat z
Aktywnego Rynku.

3.1.2. Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na podstawie ktorego wyceniany jest dany skfadnik lokat, nie
prowadzi obrotu, wowczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni kurs zamknigcia ustalony na
tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglgdnieniem korekt wartosci godziwej .

3.1.3. Jezeli ostatni dostgpny kurs zostal wyznaczony w oparciu o znaczaco niski wolumen obrotéw na danym sktadniku
Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wcze$niejszego niz ostatni dzien obrotu danym sktadnikiem na danym Aktywnym
Rynku, wowczas wyceng danego skladnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony przez Aktywny Rynek, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej oraz z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywow funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamknigcia, a w przypadku braku kursu
zamknigcia - innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostgpny kurs
przyjmuje si¢ ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartosc.

3.1.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia
godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym.

3.2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnych rynkach:

3.2.1. Obligacje, bony skarbowe, bony pieni¢zne, kwity depozytowe, listy zastawne, weksle — Wycenia si¢ w oparciu o warto$¢
godziwa sktadnika lokat, wyznaczona w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej wedlug odpowiedniego wzoru. Dodatkowo, w przypadku papierow stalokuponowych/zerokuponowych
efektywna stopg procentowa wylicza si¢ w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, a w przypadku papierow
zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, oraz kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie
oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe.

3.2.2. Dtluzne papiery warto$ciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne:

3.2.21. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru dtuznego jest wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dluznego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny w zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu
Pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania uwzglednia w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych; dodatkowo dane wejsciowe odpowiednie dla
danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.
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3.2.2.2. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym,
wowczas warto$¢ wycenianego papieru dluznego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dluznego papieru warto$ciowego
(bez wbudowanych Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe;j
oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wihasciwe dla
poszczegblnych Instrumentéw Pochodnych .

3.2.3. Akcje:

3.2.3.1. W przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i
zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku — wycenia si¢ przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszacych ceng akcji do poszczegdlnych wybranych parametréw finansowych dziatalnosci
emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa itp.) na podstawie ceny oglaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji
emitentow notowanych na Aktywnym Rynku.

3.2.3.2.  w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i
zakresie dziatania (ktorych akcje s notowane na Aktywnym Rynku) — wycenia si¢ przy wykorzystaniu modelu
zdyskontowanych przeptywow pienigznych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych
wolnych przeptywow pienigznych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzadzonej analizy
finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajacej stope wolna od ryzyka oraz premi¢ za ryzyko
zwigzane z dzialalno$cia danego emitenta; analiza finansowa sporzadzana jest z czgstotliwoscia nie mniejsza niz
raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka sporzadza sprawozdania cze$ciej -
na podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajaca z analizy finansowej podlega na biezaco korekcie w
kazdym przypadku, w ktorym Fundusz otrzyma informacj¢ dotyczaca istotnych zdarzen mogacych mie¢ wplyw
na warto$¢ godziwa wycenianych akcji.

3.2.4. Warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny tych lokat przy
zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w przypadku gdy akcje emitenta nie s3 notowane
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3.1.3
powyzej.

3.2.5. Instrumenty pochodne — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy
czym parametry wejsciowe bgda pobierane z aktywnego rynku; a przy czym beda to modele:

3.25.1. w przypadku kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienig¢znych;

3.2.5.2.  w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

3.25.3. w przypadku transakcji terminowych (forward), transakcji wymiany walut (currency swap) oraz transakcji
wymiany platnosci odsetkowych (interest rate swap): model zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

3.25.4. w przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe zastosowanie zadnego z
powyzszych modeli, instrument pochodny bgdzie wyceniany za pomoca innej powszechnie uznanej metody
estymacji warto$ci godziwej, w tym w szczegdlnosci zgodnie z kwotowaniem jego wartosci podanym przez
serwis Bloomberg;

3.2.6. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica — wycena odbywa si¢ w
oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia
wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa;

3.2.7. Depozyty — wycenia si¢ w wysoko$ci wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym
kwotg naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3.2.8. Warto$¢ godziwa pozostalych sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zosta¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest mozliwe rzetelne oszacowanie przez
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny
sktadnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez
oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie papieru warto$ciowego, w
szczegodlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2.9. Dopuszcza si¢ wyceng instrumentoéw finansowych, w tym zagranicznych papierow dtuznych, w oparciu o Bloomberg
Generic.

4. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

5.

Przedmiotem pozyczki papierdw wartoSciowych moga by¢ wszystkie papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebedacym
rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie Czlonkowskim, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez
Subfundusz, ktorych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku.
W przypadku aktywow lub zobowiazan dlugoterminowych w walutach obcych nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie,
w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna,
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia
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papierow wartosciowych przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

8.  Srodki pienigzne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sic w walucie, w ktorej sa wyrazone,
w przeliczeniu na walute polska.

Metoda pomiaru calkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Subfunduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania oraz metoda
brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupeiniajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia
1994 roku (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

a) Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym miata miejsce modyfikacja polityki rachunkowosci. Glownymi zmianami byty zmiany dotyczace wyceny
sktadnikow lokat, w tym uznanie wykorzystania Bloomberg Generic do wyceny lokat oraz zasad wyboru rynkow glownych. Ww. zmiany nie
miaty istotnego wptywu na sytuacje majatkowa Subfunduszu.

b)  Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.
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Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

- naleznosci od towarzystwa

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

2917

410

Z tytutu nabytych aktywéw

52

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

4

Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

2527

185

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

205

118

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.

1. Banki / waluty - 8197 - 1021
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 7833 - -
PLN 7833 7833 - -
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - 364 - 1021
EUR 85 364 140 582
PLN - - 439 439

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II_. Sre(_jnl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw ) 7003 ) 1719
pienieznych
EUR 135 579 115 487
PLN 6424 6424 1232 1232

*) Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na kazdy dzien

okresu sprawozdawczego.

NOTA-4.1II EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 8197 1021
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5535 223
Dtuzne papiery wartosciowe 5535 223
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 5542 2 407
Dtuzne papiery wartos$ciowe 5542 2 407
Suma: 19 274 3651

*) Za aktywa obciazone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieni¢zne, depozyty,
stato- 1 zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz

weksle.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**) 8209 537
Diuzne papiery warto$ciowe 8209 537
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**) 101 084 19 293
Dtuzne papiery wartosciowe 97 652 19 278
Listy zastawne 3432 15
Zobowigzania (***) - B
Suma: 109 293 19 830

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkdéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje si¢ zmiennokuponowe
dhuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia.
***) Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow srodkdéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje si¢ instrumenty

pochodne na stope procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 128 636 23 690
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 8197 1021
Naleznosci 69 193
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 13 744 760
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 106 626 21716

Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoélnych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypehienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow warto$ciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonow skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkow pienigznych oraz niewywiazania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlno$ci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
***kk) Za znaczaca koncentracjg ryzyka kredytowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentraciji ryzyka walutowego w 10 354 1695
poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 364 582
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 5535
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 4 451 1113
Zobowigzania 4 -

****%*) Za znaczacag koncentracje ryzyka walutowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogdtem.
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

2018-12-31
o . Termin .
. ‘oz Wartos¢ Terminy Kwota bedaca - Termin
L Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci )
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE fobEalzS] instrumenty | C®! otwarcia otwartej przyszlych przyszlych podstawa |\ o cniecia) | WYKonania
pozycji pozycji = strumieni strumieni przysztych h instrumentu
el vl e pozycy! pienieznych pienieznych ptatnosci IS UG pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
500,000.00
ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.02.12 (-) Krotka Forward ryzyka -1 2019-02-12 walutowym 2019-02-12 2019-02-12
walutowego 4.3076000000
PLN
1,900,000.00
ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.02.12 (-) Krétka Forward ryzyka -3 2019-02-12 walutowym 2019-02-12 2019-02-12
walutowego 4.3074000000
PLN
Suma:
2017-12-31
A f Termin .
. iy Wartos¢ Terminy Kwota bedaca o Termin
N Rodza . Wartos¢ zapadalnosci .
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typ zajete] instrumejntu Gzl DU otwartej L L e (w;’gas'nie,cia) wykonania
pozycji pozycji o strumieni strumieni przysztych : instrumentu
POEOLITEE pozycyl pienigznych pienigznych ptatnosci IRETUCIGT pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
400,000.00
ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.09 (-) Krotka Forward ryzyka 16 2018-01-09 walutowym 2018-01-09 2018-01-09
walutowego 4.2131000000
PLN

Suma:

Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy
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Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

2018-12-31 2017-12-31
z L Wartos¢ na dzien iz L Wartos¢ na dzien
Wartos¢ na dzien ; } Wartos¢ na dzien ) )
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie b"aggroa‘%;vd‘;";';c'e bilansowy w danej walucie b"a;‘;r"a"m;"d‘g:i';c'e
W B finansowego w tys. W finansowego w tys.
1. Aktywa - 173 978 - 33158
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 8197 - 1021
EUR 85 364 140 582
PLN 7833 7833 439 439
2) Naleznosci - 69 - 193
PLN 69 69 193 193
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 13744 - 2001
EUR 1287 5535 - -
PLN 8209 8209 2001 2001
- dluzne papiery wartosciowe - 13744 - 760
EUR 1287 5535 - -
PLN 8209 8209 760 760
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 151 968 - 29 943
EUR 1035 4 451 267 1113
PLN 147 517 147 517 28 830 28 830
- dluzne papiery wartosciowe - 103 194 - 21 685
EUR 1035 4451 263 1097
PLN 98 743 98 743 20 588 20 588
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
1l. Zobowigzania - 2917 - 410
EUR 1 4 - -
PLN 2913 2913 410 410
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
Diuzne papiery warto$ciowe - 54 - - - - - -11
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zt Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia | niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywéw w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 38 2 1 4
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 35 323 624 -247
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: 73 325 625 -243

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym
w tys.

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym
W tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

31

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

46

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

184

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu/subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

N

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

W tym pozostate sktadniki kosztéw

Suma:

266

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

w tys. W tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 753 87
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 753 87
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Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

2018-12-31

2017-12-31

2016-12-31

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

171 061

32748

2995

1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

1. Warto$¢ aktywow netto na poszczegdlne kategorie jednostek uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy

ostatnie lata obrotowe

Kategoria A

118,87

116,28

Kategoria BGZ

105,69

Kategoria BGZ OPTIMA

105,69
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INFORMACJA DODATKOWA:
BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ LOKATA KAPITALU

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezalo ujaé w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym:
Nie wystapity znaczace zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglgdnione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily istotne réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwoSci
kontynuowania dzialalno$ci co najmniej przez najblizsze 12 miesiecy. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwiazanych z ta kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Brak innych informacji niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposob wptynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

7. Inne informacje

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy TFI BGZ BNP Paribas S.A. dziatajaca jako ZAFI (podmiot zarzadzajacy
alternatywnym funduszem inwestycyjnym) prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych
i o swapach przychodu catkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw warto§ciowych i swapow
przychodu catkowitego.
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= BGZ BNP PARIBAS

& TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI BGZ

SFIO

ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU
INWESTYCYINEGO

ZA ROK 2018

WSTEP

BGZ Specjalistyczny Fundusze Inwestycyjny Otwarty z siedzibg przy ul. Twardej 18, 00-105
Warszawa, jest wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny Rejestrowy, pod numerem RFi 970, REGON
147231085; NIP 1070029883.

Fundusz jest funduszem parasolowym z wydzielonymi w jego ramach subfunduszami:
1. Subfundusz Konserwatywny

2. Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywéw

3. Subfundusz Matych i Srednich Spétek

4. Subfundusz Lokata Kapitatu

1) ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC BGZ SPECIJALISTYCZNEGO
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO, JAKIE NASTAPILY W ROKU OBROTOWYM
2018, A TAKZE PO JEGO ZAKONCZENIU, DO DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO;

Od dnia 2 listopada 2018 roku funkcje Banku Depozytariusza dla BGZ SFIO petni Deutsche
Bank Polska S.A.

Od dnia 25 czerwca 2018 r. obowigzuje zaktualizowana Polityka Zarzgdzania Ryzykiem
w Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. (,Towarzystwo”).
W najwiekszym stopniu zmienito sie podejscie do zarzadzania ryzykiem ptynnosci.
Zaktualizowana polityka zarzadzania ryzykiem ptynnosci opiera sie o analize profilu ptynnosci
portfeli Funduszu opartg na przyporzagdkowaniu poszczegélnych sktadnikéw portfela do
zatozonych przedziatdw czasu, ktdry potrzebny jest na ich sprzedaz bez znacznej utraty ich
wartosci. Dodatkowo dla instrumentdéw dtuznych przy rozpatrywaniu czasu potrzebnego naich
zbycie brana jest pod uwage réwniez ocena ryzyko kredytowego danego emitenta oparta
o wewnetrzne metodologie Towarzystwa. Ponadto, aby zapewni¢ odpowiednig ilos¢ sSrodkow
ptynnych przy zarzadzaniu Funduszem bierze sie pod uwage prognozowane kwoty umorzen.
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W celu zbadania ptynnosci funduszu w sytuacjach skrajnie niekorzystnych aczkolwiek
mozliwych do wystgpienia w dziatalnosci funduszu przeprowadzane sg testy warunkéw
skrajnych dla ryzyka ptynnosci. Konstruujgc scenariusze bierze sie pod uwage zaréwno
mozliwos$¢é wystgpienia niekorzystnych warunkéw rynkowych (spadek wartosci aktywoéw,
spadek ptynnosci rynku) jak i zachowanie Klientéw Towarzystwa (zwiekszenie umorzen
jednostek funduszy).

Zdarzenia w otoczeniu prawnym Funduszu w 2018 roku.

Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2017 r. poz. 1089) zakwalifikowata BGZ SFIO do jednostek zainteresowania
publicznego. Po mimo, ze Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. nie jest
uznawane za jednostke zaufania publicznego ta klasyfikacja oznacza dla Towarzystwa
zarzadzajgcego Funduszem miedzy innymi obowigzek wytonienia sposréd cztonkéw Rady
Nadzorczej Komitetu Audytu w celu:

a) monitorowania procesow sprawozdawczosci finansowej w Funduszu,

b) monitorowania skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej i systemdw zarzadzania
ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej,

c) monitorowanie wykonywania czynnosSci rewizji finansowej, w szczegdlnosci
przeprowadzania przez firme audytorskg badania sprawozdan finansowych Funduszu;

d) kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej
przeprowadzajgcej badanie sprawozdan finansowych

W catym roku 2018 oraz do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktadzie Komitetu
Audytu byto trzech cztonkéw, w tym dwdch niezaleznych cztonkéw Rady Nadzorczej:

p. Andrzej Rzorica — Przewodniczgcy Komitetu Audytu oraz niezalezny cztonek Rady Nadzorczej
p. Jean-Charles Aranda
p. Ewa Kostkiewicz — niezalezny cztonek Rady

2) PRZEWIDYWANY ROZWO) BGZ SFIO;

W najblizszym czasie Fundusz bedzie lokowat aktywa zgodnie z obecnie obowigzujaca polityka
inwestycyjng. Gtéwnym celem Funduszu przy lokowaniu aktywow pozostanie wzrost wartosci
aktywow poprzez wzrost wartosci lokat. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu
inwestycyjnego.

3) WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU;

Fundusz nie prowadzi ani nie uczestniczy w badaniach.
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4) AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACIJA FINANSOWA;
Przeglad dziatarn inwestycyjnych podjetych przez BGZ SFIO w 2018 roku

W 2018 roku wszystkie subfundusze BGZ SFIO kontynuowaty realizacje swoich strategii
inwestycyjnych.

W 2018 roku polityka inwestycyjna subfunduszu Lokata Kapitatu nie ulegta zmianie i aktywa
subfunduszu lokowane byly w przewazajgcej wiekszosci w obligacje emitowane przez
przedsiebiorstwa. Na przestrzeni minionego roku znaczgco wzrosty aktywa w zarzgdzaniu.
W celu zapewnienia wysokiej ptynnosci portfela zarzadzajacy istotnie zwiekszyli ilos¢ papierow
wartosciowych w portfelu subfunduszu. Dodatkowo, podobnie jak to miato miejsce w roku
2017, okoto 25% portfela lokowana jest w jednostki uczestnictwa starannie
wyselekcjonowanych funduszy zarzgdzanych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
Podjete dziatania zapewnity zmniejszenie ryzyka specyficznego i znaczgce zmniejszenie ryzyka
ptynnosci przy zachowaniu zblizonego potencjatu zyskownosci.

Bez zmian pozostata polityka inwestycyjna subfunduszu Konserwatywnego. Aktywa
subfunduszu lokowane byty w jednostki uczestnictwa starannie wyselekcjonowanych funduszy
zarzadzanych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych, w taki sposdéb, aby profil ryzyka
portfela byt relatywnie niski (wskaznik zysku do ryzyka wynosi obecnie 3 w skali 1-7).
Subfundusz doswiadczyt w 2018 roku odptywu kapitatu, co wymagato z kolei dokonywania
zwiekszonych umorzen jednostek funduszy obecnych w portfelu, w celu pozyskania srodkow
pienieznych. Na poczatku roku 2018 udziat funduszy akcyjnych w portfelu subfunduszu
Konserwatywnego byt nizszy niz 0,5% aktywdw. Spadki na rynkach akcji, ktére miaty miejsce
w 2018 roku i znaczgco uatrakcyjnity wyceny papierdow udziatowych, zachecity zarzadzajacych
do systematycznego zwiekszania udziatu funduszy akcyjnych w portfelu. Na koniec 2018 roku
udziat funduszy akcyjnych w portfelu wynosit nieco ponad 6% aktywow.

Niezmieniony pozostat sposéb zarzgdzania subfunduszem Zdywersyfikowanych Aktywoéw.
Zastosowane podejScie do lokowania aktywdow zaktada otwieranie ekspozycji na piec
najbardziej perspektywicznych gtéwnych klas aktywéw na rynkach zagranicznych, z czego co
najmniej dwie z tych klas aktywdw reprezentowane sg przez papiery dtuzne. Subfundusz nie
koncentruje sie na selekcji poszczegdlnych papieréw wartosciowych, lecz inwestuje gtéwnie
w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa funduszy
zagranicznych, instytucji wspélnego inwestowania lub innego typu instrumenty finansowe
odzwierciedlajgce zmiany cen gtéwnych klas aktywow.

Subfundusz Matych i Srednich Spétek, zgodnie ze strategig lokowat wiekszoéé aktywow
w instrumenty finansowe z ekspozycjg na sektor akcji emitowanych przez mate i Srednie spoéfki.
Ten segment rynku doswiadczyt znaczacych spadkéw w przeciggu 2018 roku, co przyczynito sie
do zmniejszenia wartosci aktywéw w zarzadzaniu. W poréwnaniu do poczatku 2018 roku, na
koniec tego roku znaczgco wzrést udziat bezposredniego zaangazowania aktywow subfunduszu
w akcje polskich przedsiebiorstw. Na poziomie nieco wyzszym niz 30% aktywdéw pozostaje
udziat jednostek uczestnictwa funduszy matych i Srednich spétek zarzadzanych przez inne
towarzystwa funduszy inwestycyjnych.
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Przeglad wynikéw BGZ SFIO osiggnietych w 2018 roku

Zaostrzanie polityki pienieznej w USA, pierwsze oznaki zblizajgcego sie spowolnienia globalnej
koniunktury gospodarczej, wojny handlowe rozpetane przez prezydenta USA Donalda Trumpa,
chaos towarzyszacy wyjsciu Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, konflikt wtoskiego rzadu
z Komisjg Europejska — te wydarzenia zdominowaty nastroje na globalnych gietdach w 2018
roku i przyczynity sie do spadku niemal wszystkich gtéwnych swiatowych indekséw akcji.
W Polsce doszty jeszcze nieprawidtowosci w dziataniu kilku lokalnych instytucji finansowych,
ktére odbity sie na zaufaniu do naszego rynku i negatywnie wptynety przede wszystkim na mato
ptynny segment matych i Srednich spétek. Taka sytuacja zmusita inwestoréw do poszukiwania
bezpiecznej przystani na rynkach obligacji. Papiery dtuzne rynkdéw rozwinietych, z godnym
uwagi wyjatkiem dtugu witoskiego, przyniosty inwestorom zyski. Gorzej zachowaty sie obligacje
rynkéw wschodzacych, ale w tej grupie wyraznie pozytywnie odznaczyta sie Polska, ktdrej
papiery skarbowe byty wrecz rozchwytywane przez lokalnych i globalnych inwestordéw.

W 2018 roku indeks akcji rynkéw rozwinietych MSCl World spadf o0 10,4%, a indeks akcji rynkow
wschodzacych MSCI Emerging Markets znizkowat az o 16,6%. Na warszawskiej gietdzie ceny
akcji spadty przecietnie 0 9,5% (spadek gtownego indeksu WIG), natomiast kursy spétek matych
spadty $rednio az o 27,6% (spadek indeksu sWIG80). Indeks obligacji amerykanskich
(Bloomberg Barclays US Aggregate TR) nie zmienit w minionym roku swojej wartosci, indeks
obligacji europejskich (Bloomberg Barclays Euro Aggregate TR) wzrdst o 0,4%, a wartosé
indeksu polskich obligacji (TBSP.Index) wzrosta o 4,7%.

W okresie objetym sprawozdaniem jednostka Subfunduszu Konserwatywnego spadta o 0,6%.
Na osiggniecie ujemnego wyniku negatywnie wptyneta niewielka ekspozycja na fundusze
akcyjne, zgodna z profilem ryzyka tego subfunduszu. W rezultacie opisanej powyzej stabosci
papieréw wyemitowanych przez spétki o mniejszej kapitalizacji, jednostka uczestnictwa
Subfunduszu Matych i Srednich Spétek spadta o 21,5%. Wyceny mniejszych emitentéw sg juz
na poziomie zblizonym do kryzysu finansowego 2008 roku i w niedalekiej przysztosci akcje tego
segmentu powinny zdecydowanie odrabiac straty. Wycena Subfundusz Lokata Kapitatu wzrosta
o0 2,2%. Skuteczne zarzadzanie ryzykiem ekspozycji na dtuine papiery korporacyjne
spowodowato, ze wpltyw zdarzen kredytowych na wycene jednostki byt niemal niezauwazalny.
Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywoéw stracit 9,1%. W 2018 roku duza zmiennos$¢ i brak
stabilnych trendéw nie pozwolity osiggngé w tym subfunduszu oczekiwanych wynikéw
inwestycyjnych.

Przeglad portfela BGZ SFIO

Na koniec okresu objetego sprawozdaniem portfele wszystkich subfunduszy BGZ SFIO
odzwierciedlaty zasady przypisanych im polityk inwestycyjnych.

Portfel Subfunduszu Konserwatywnego sktadat sie w przewazajacej czesci z inwestycji
w jednostki funduszy inwestujgcych w dtuzne papiery wartosciowe. Jednostki funduszy
akcyjnych zajmowaty nieco ponad 6% wartosci aktywoéw netto subfunduszu. W poréwnaniu
z koricem 2017 roku udziat funduszy akcyjnych ulegt zwiekszeniu w reakcji na zwiekszanie
atrakcyjnosci wycen papierdow udziatowych.
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Dominujacg pozycjg w portfelu Subfunduszu Lokata Kapitatu byty papiery dtuzne emitowane
przez przedsiebiorstwa. Okoto 26% aktywédw ulokowane zostato w jednostkach
wyselekcjonowanych funduszy o polityce inwestycyjnej zblizonej do polityki subfunduszu
Lokata Kapitatu.

Na koniec 2018 roku okoto 38% aktywoéw Subfunduszu Zdywersyfikowanych Aktywow
ulokowane byto w instrumenty typu ETF odzwierciedlajgce indeksy rynku akcji USA oraz rynkéw
surowcow (z wyltaczeniem surowcdw rolnych). Subfundusz posiadat réwniez, poprzez
inwestycje w zagraniczne fundusze inwestycyjne, ekspozycje na krdétkoterminowe obligacje
korporacyjne strefy euro, denominowane w dolarze amerykarnskim obligacje skarbowe panstw
zaliczanych do rynkéw wschodzgcych oraz na obligacje amerykanskie (zaréwno skarbowe jak
i korporacyjne). Czes$¢ portfela stanowity instrumenty ograniczajgce ryzyko walutowe
subfunduszu.

Okoto 58% aktywéw Subfunduszu Matych i Srednich Spétek zostato ulokowanych bezposrednio
w akcje spoétek tego segmentu. Okoto 34% stanowity zas$ jednostki uczestnictwa
wyselekcjonowanych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez inne towarzystwa funduszy
inwestycyjnych i dedykowanych matym i srednim spdétkom.

Istotne zmiany Informacji dla Klientéw Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego BGZ SFIO
ktore nie zostaty jeszcze uwzglednione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za rok 2018.

Nie byto takich zmian.

5) POSIADANE PRZEZ BGZ SFIO ODDZIALY (ZAKLADY);

Prawo nie umozliwia Funduszowi tworzenia oddziatéw na ternie Polski.
Fundusz nie posiada oddziatéw zagranicznych. Fundusz w zadnej formie nie prowadzi sprzedazy
jednostek uczestnictwa poza granicami Polski.

6) INFORMACJIA O POSIADANCYH PRZEZ FUNDUSZ INSTRUMENTACH FINANSOWYCH
W ZAKRESIE RYZYKA: ZMIANY CEN, KREDYTOWEGO, ISTOTNYCH ZAKLOCEN PRZEPLYWOW
SRODKOW PIENIEZNYCH ORAZ UTRATY PLYNNOSCI FINANSOWEJ, NA JAKIE NARAZONAY
JEST FUNDUSZ:

Ponizej zostaty zamieszczone informacje na temat instrumentéow finansowych, w ktére Fundusz
inwestuje aktywa poszczegdlnych Subfunduszy w zakresie ryzyk na jakie narazone sg aktywa
Subfunduszy:

BGZ SFIO Subfundusz Konserwatywny

Przedmiotem lokat Subfunduszu sg jednostki uczestnictwa innych funduszy podlegajgce
regularnym wycenom oraz instrumenty finansowe, dla ktérych przyjety model wyceny
uwzglednia zmiane ich wartosci w czasie, w zwigzku z czym inwestorzy muszg sie liczy¢ z faktem,
iz warto$¢ ich inwestycji moze ulec zmianie. Ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko
nieoczekiwanego niewykonania zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie zdolnosci
kredytowej zagrazajgcej wykonaniu takiego zobowigzania, jest ograniczane poprzez analize
sytuacji finansowej emitenta poprzedzajacg zakup instrumentéw finansowych. Przedmiotem
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inwestycji sg papiery wartosciowe tylko tych emitentéw, ktdrzy posiadajg wystarczajgco
wysoka wiarygodno$¢ kredytowa. Ryzyko ptynnosci oraz zaktécen przeptywéw sSrodkow
pienieznych jest niwelowane poprzez posiadanie w Towarzystwie odpowiednich procedur oraz
biezgce monitorowanie sytuacji ptynnosciowej Subfunduszu. Ponadto na kontach Subfunduszu
utrzymywana jest poduszka ptynnosciowa, pozwalajgca na bezzwitoczng obstuge jego
zobowigzan.

BGZ SFIO Lokata Kapitatu

Przedmiotem lokat Subfunduszu sg instrumenty finansowe podlegajgce regularnym wahaniom
cen rynkowych lub przyjety model ich wyceny uwzglednia zmiane ich wartosci w czasie, w
zwigzku z czym inwestorzy muszg sie liczy¢ z faktem, iz wartos¢ ich inwestycji moze ulec
zmianie. Ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko nieoczekiwanego niewykonania
zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie zdolnosci kredytowej zagrazajacej
wykonaniu takiego zobowigzania, jest ograniczane poprzez analize sytuacji finansowej
emitenta poprzedzajgcy zakup instrumentéw finansowych do Subfunduszu. Przedmiotem
inwestycji sg papiery wartosciowe tylko tych emitentéw, ktérzy posiadajg wystarczajgco
wysoka wiarygodno$é kredytowa. Ryzyko ptynnosci oraz zaktécen przeptywdw srodkow
pienieznych jest niwelowane poprzez posiadanie w Towarzystwie odpowiednich procedur oraz
biezgce monitorowanie sytuacji ptynnosciowej Subfunduszu. Ponadto na kontach Subfunduszu
utrzymywana jest poduszka ptynnosciowa, pozwalajgca na bezzwtoczng obstuge jego
zobowigzan. Fundusz w imieniu Subfunduszu zawiera transakcje FX Swap stuzgce
zabezpieczeniu ryzyka kursowego. Wartos$¢ instrumentédw pochodnych jest codziennie
rozliczana z bankiem kontrahentem za pomocg depozytéw zabezpieczajgcych.

BGZ SFIO Subfundusz Matych i Srednich Spétek

Przedmiotem lokat Subfunduszu sg jednostki uczestnictwa innych funduszy podlegajace
regularnym wycenom oraz instrumenty finansowe, ktore podlegajace regularnym wahaniom
cen rynkowych w zwigzku z czym inwestorzy muszg sie liczy¢ z faktem, iz wartos$¢ ich inwestycji
moze ulec zmianie. Ryzyko kredytowe rozumiane jako ryzyko nieoczekiwanego niewykonania
zobowigzania przez kontrahenta lub pogorszenia sie zdolnosci kredytowe] zagrazajacej
wykonaniu takiego zobowigzania, na poziomie posiadanych przez Subfundusz instrumentéw
finansowych jest bardzo niskie, gdyz wystepuje tylko posrednio poprzez inwestycje w jednostki
uczestnictwa zarzadzanych przez krajowe towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Ryzyko
ptynnosci oraz zaktocen przeptywédw srodkdw pienieznych jest niwelowane poprzez posiadanie
w Towarzystwie odpowiednich procedur oraz biezgce monitorowanie sytuacji ptynnosciowej
Subfunduszu. Ponadto na kontach Subfunduszu utrzymywana jest poduszka ptynnosciowa,
pozwalajgca na bezzwtoczng obstuge jego zobowigzan. Subfundusz na poziomie posiadanych
instrumentéw finansowych nie jest narazony na ryzyko walutowe.

BGZ SFIO Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywéw

Przedmiotem lokat Subfunduszu sg tytuty uczestnictwa innych funduszy, ktére sg regularnie
wyceniane w zwigzku z czym inwestorzy muszg sie liczy¢ z faktem, iz wartos¢ ich inwestycji
moze ulec zmianie. Ryzyko kredytowe w Subfunduszu wystepuje pod postacig ryzyka
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kontrahenta, rozumianego jako ryzyko niewykonania zobowigzania przez kontrahenta
zwigzane z zawieranymi transakcjami na niewystandaryzowanych instrumentach pochodnych
stuzgcych zabezpieczaniu ryzyka walutowego. Ryzyko to jest na biezagco monitorowane oraz
niwelowane poprzez zawieranie transakcji z bankami o uznanej renomie i stabilnej sytuacji
finansowej. Ryzyko ptynnosci oraz zaktdcen przeptywoéw srodkéw pienieznych jest niwelowane
poprzez posiadanie w Towarzystwie odpowiednich procedur oraz biezagce monitorowanie
sytuacji ptynnosciowej Subfunduszu. Ponadto na kontach Subfunduszu utrzymywana jest
poduszka ptynnosciowa, pozwalajgca na bezzwioczng obstuge jego zobowigzan. Fundusz
w imieniu Subfunduszu zawiera transakcje FX Swap stuzgce zabezpieczeniu ryzyka kursowego.
Wartosé instrumentéw pochodnych jest codziennie rozliczana z bankiem kontrahentem za
pomocg depozytéw zabezpieczajgcych.

Opis gtéwnych rodzajow ryzyka i inwestycji lub niepewnosci ekonomicznych, z jakimi moze
sie zetkna¢ BGZ SFIO

1. Kazdy z Subfunduszy BGZ SFIO narazony jest na ryzyka zwigzane z polityka inwestycyjna
danego Subfunduszu, w tym:

1.1. Ryzyko inflacji - ryzyko spadku sity nabywczej srodkéw pienieznych zainwestowanych
w Jednostki Uczestnictwa.

1.2. Ryzyko rynkowe - ryzyko utraty wartosci aktywéw bedace efektem wrazliwosci na
zmiennos$¢ parametrow rynkowych (cen rynkowych) w zaleznosci od ogélnej sytuacji
na rynku czyli od stanu koniunktury rynkowej

1.3. Ryzyko kredytowe - ryzyko poniesienia straty na skutek niewywigzania sie z zobowigzan
przez dtuznika lub kontrahenta

1.4. Ryzyko walutowe - wahania kurséw walutowych mogg przektada¢ sie na wartosé
wyrazonych w ztotych cen instrumentéw finansowych co prowadzi do wahan wartosci
Jednostek Uczestnictwa

1.5. Ryzyko ptynnosci Subfunduszu - ryzyko polegajgce na niezdolnosci do wywigzania sie
z zobowigzan (w tym wyptaty srodkdw na umorzenie jednostek uczestnictwa) bez
koniecznosci poniesienia straty z tytutu wymuszonej sprzedazy posiadanych aktywoéw

1.6. Ryzyko ptynnosci lokat - ryzyko braku mozliwosci sprzedazy lub zakupu instrumentéw
finansowych w krotkim okresie, w znacznej ilosci i bez istotnego wptywania na poziom
cen rynkowych

1.7. Ryzyko koncentracji - ryzyko zwigzane z mozliwoscig zaistnienia sytuacji, w ktorej
aktywa Funduszu beda skoncentrowane na okreslonym rynku, okreslonym segmencie
rynku lub okreslonym sektorze

1.8. Ryzyko obrotu instrumentami pochodnymi - Z obrotem instrumentami pochodnymi,

w tym niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi, zwigzane sg nastepujace

ryzyka:

e ryzyko rynkowe polegajgce na zmianach cen instrumentow pochodnych, w wyniku
zmiany cen instrumentéw bazowych,

e ryzyko ptynnosci instrumentéw finansowych polegajgce na braku mozliwosci zbycia
instrumentéw pochodnych w krétkim czasie bez znaczacego negatywnego wptywu
na wartos¢ Jednostek Uczestnictwa,
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ryzyko bazy polegajace na tym, ze zmiany wartosci instrumentéw pochodnych nie
bedg scisle odzwierciedlaty zmian wartosci instrumentéw bazowych,

ryzyko dzwigni finansowej polegajace na tym, ze relatywnie niewielka zmiana ceny
instrumentu bazowego wptywa na wiekszg zmiane wartosci depozytu
zabezpieczajacego wniesionego celem zawarcia transakgcji; istnieje w zwigzku z tym
mozliwo$¢é poniesienia przez Subfundusze straty przekraczajgcej wartos¢ depozytu
zabezpieczajacego,

ryzyko kontrahenta, ktére dotyczy niewystandaryzowanych instrumentéw
pochodnych i polega na mozliwosci niewywigzania sie z umowy transakcji podmiotu
bedacego jej drugg strong,

ryzyko wyceny zwigzane z mozliwoscig zastosowania nieprawidtowego modelu
wyceny.

Zwazywszy na charakter dziatan inwestycyjnych podejmowanych przez Subfundusz Matych
i Srednich Spotek szczegdlnie istotne sposréd wyzej wymienionych ryzyk sg ryzyko rynkowe,
ryzyko koncentracji oraz ryzyko ptynnosci lokat.

Dla Subfunduszu Zdywersyfikowanych Aktywéw w gtéwnej mierze mogg okazac sie istotne
ryzyko rynkowe, ryzyko koncentracji oraz ryzyko obrotu instrumentami pochodnymi

(z zastrzezeniem, ze instrumenty pochodne s3 stosowane tylko w celu zabezpieczenia

ryzyka walutowego).

Uczestniczy Subfunduszu Lokata Kapitatu muszg sie szczegdlnie liczyé z ryzkiem rynkowym,
ryzykiem kredytowym, ryzkiem ptynnosci Subfunduszu, ryzykiem ptynnosci lokat oraz
ryzykiem obrotu instrumentami pochodnymi (z zastrzezeniem, ze instrumenty pochodne sg
stosowane tylko w celu zabezpieczenia ryzyka walutowego).

Z kolei Subfundusz Konserwatywny jest przede wszystkim narazony na ryzyko rynkowe,
ryzyko koncentracji oraz ryzyko kredytowe.

Do gtéwnych czynnikéw ryzyka, na ktére narazony jest caly Fundusz BGZ SFIO naleza:

2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Fundusz prowadzi dziatalnos¢, w tym:

2.1. Ryzyko makroekonomiczne — zmiany poszczegdlnych parametréw makroekonomicznych

2.2.

mogg negatywnie wptywac na atrakcyjnos¢ poszczegdlnych instrumentow finansowych,
atym samym na ich ceny. Niekorzystne zmiany otoczenia makroekonomicznego mogg
prowadzi¢ do spadku wartosci Jednostki Uczestnictwa Funduszu.

Ryzyko zmian otoczenia prawnego Funduszu - niekorzystne zmiany w regulacjach
prawnych mogg negatywnie wptywac na sposéb funkcjonowania Funduszu oraz na
charakterystyke instrumentow finansowych.

3. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Funduszu, w tym:

3.1. Ryzyko operacyjne - ryzyko poniesienia straty bedace skutkiem zawodnosci proceséw

wewnetrznych, ludzi, systemdw technicznych a takze zagrozen zewnetrznych.
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3.2. Ryzyko zwigzane z trudnosciami w pozyskaniu i utrzymaniu wykwalifikowanej kadry
i zaktdceniami w ciggtosci biznesowej Towarzystwa - w przypadku zmian na kluczowych
stanowiskach w Towarzystwie mogg wystgpié trudnosci z pozyskaniem odpowiednio
wykwalifikowanych pracownikdw na te stanowiska. Moze to w konsekwencji
prowadzi¢ do obnizenia efektywnosci zarzadzania aktywami Funduszu oraz zaktécen
w ciggtosci biznesowej Towarzystwa. Czynniki te mogg negatywnie wptyna¢ na wartos¢
Jednostek Uczestnictwa Subfunduszy.

4. Czynniki ryzyka zwigzane z uczestnictwem w Funduszu, w tym:

4.1. Ryzyko nieosiggniecia przez Uczestnika oczekiwanej stopy zwrotu - niemoznosc
przewidzenia przysztych zmian wartosci aktywédw wchodzgcych w sktad portfela
inwestycyjnego Subfunduszu nie pozwala na przewidzenie przysztej wartosci Jednostek
Uczestnictwa a tym samym stopy zwrotu uzyskanej z inwestycji.

4.2. Zmiana polityki inwestycyjnej subfunduszu - ramy polityki inwestycyjnej Subfunduszu
okresla Ustawa oraz Statut Funduszu. Ustawa moze podlegaé zmianom. Towarzystwo
moze w kazdym czasie dokonaé zmiany Statutu Funduszu w czesci dotyczacej polityki
inwestycyjnej prowadzonej przez Subfundusz. Zmiany wchodzg w zycie w terminie 3
miesiecy od ogtoszenia wiec Uczestnicy sg odpowiednio wczesniej poinformowani
0 zmianach.

7) INFORMACIA O POSIADANCYH PRZEZ FUNDUSZ INSTRUMENTACH FINANSOWYCH
W ZAKRESIE RYZYKA: PRZYJETYCH CELOW | METOD ZARZADZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM,
tACZNIE Z METODAMI ZABEZPIECZENIA ISTOTNYCH RODZAJOW PLANOWANYCH
TRANSAKCII, DLA KTORYCH STOSOWANA JEST RACHUNKOWOSC ZABEZPIECZEN;

W Towarzystwie zarzgdzajgcym Funduszem przyjeta zostata Polityka Zarzadzania Ryzykiem,
ktéra okresla procesy, metody i procedury umozliwiajgce identyfikacje, pomiar, ograniczanie
i zarzgdzanie ryzykiem wystepujagcym w subfunduszach. Fundusz w imieniu Subfunduszy
zawiera transakcje FX Swap stuzgce zabezpieczeniu ryzyka kursowego. Wartosc¢ instrumentéow
pochodnych jest codziennie rozliczana z bankiem kontrahentem za pomocy depozytéw
zabezpieczajgcych.

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Elektronicznie podpisany
Jaros{aw przez Jarostaw Skorulski
. Data: 2019.03.29
Skorulski (545500100
Jarostaw Skorulski

Prezes Zarzgdu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.

o Elektronicznie podpisany przez
Rafa+ Le rS kl Rafat Lerski

Data: 2019.03.29 15:53:21 +01'00'
Rafat Lerski

Cztonek Zarzqdu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.
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BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

Fundusz jest zaklasyfikowany do grupy funduszy okreslanej przez przepisy prawa
jako ,alternatywne fundusze inwestycyjne” —w skrdcie AFI.

Fundusz prezentuje Panstwu Sprawozdanie Roczne AFI za okres od 01.01.2018 do
31.12.2018 na ktore sktadaja sie:

1. POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK OBROTOWY 2018 WRAZ ZE
SPRAWOZDANIEM NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
zawierajgce:

a) SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

b) LIST TOWARZYSTWA DO UCZESTNIKOW FUNDUSZU

c) POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE FUNDUSZU ZA ROK OBROTOWY 2018 wraz
z: INFORMACJA O WYNAGRODZENIACH PRACOWNIKOW TFI BGZ BNP PARIBAS S.A.

d) OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

e) SPRAWOZDANIA FINANSOWE SUBFUNDUSZY

2. SPRAWOZDANIE Z DZIAtALNOSCI BGZ SFIO JAKO ALTERNATYWNEGO
FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO ZA ROK 2018.

3. OPIS ISTOTNYCH ZMIAN INFORMACII WYMIENIONYCH W ,INFORMACIJI DLA
KLIENTA ALTERNATYWNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO”.
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Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k.
al. Jana Pawia II 22
00-133 Warszawa
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Uczestnikéw BGZ Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego

Sprawozdanie z badania rocznego potaczonego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzili$my badanie rocznego potaczonego sprawozdania finansowego BGZ Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”), ktére zawiera wprowadzenie do potgczonego
sprawozdania finansowego, potgczone zestawienie lokat i potaczony bilans na dzien 31 grudnia
2018 r., potaczony rachunek wyniku z operacji i potgczone zestawienie zmian w aktywach netto
sporzadzone za rok zakonczony w tym dniu (,potgczone sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem pofaczone sprawozdanie finansowe:

—  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakonczony w tym dniu,
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykq) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Fundusz przepisami prawa oraz jego
statutem;

—  zostatlo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wydalismy
dnia 29 marca 2019 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wersji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow (,KSB") oraz
stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” — Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z pdzniejszymi zmianami)
oraz Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegdétowych wymogow
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek interesu publicznego
(,Rozporzadzenie UE” - Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami
zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetiliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu UE.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnosciq i jego firm cztonkowskich, ktére stanowig oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Doktadny opis struktury prawnej Deloitte Touche Tohmatsu
Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/onas

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Sad Rejonowy m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajace i odpowiednie, aby stanowic
podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osadu byty najbardziej
znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy. Obejmujg one
najbardziej znaczace ocenione rodzaje ryzyka istothego znieksztatcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych odniesliSmy sie
w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako catosci oraz przy formutowaniu
naszej opinii oraz podsumowaliSmy nasza reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w ktérych
uznaliSmy za stosowne przedstawiliSmy najwazniejsze spostrzezenia zwigzane z tymi rodzajami
ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy
Wycena sktadnikéw lokat nienotowanych Funduszu

Wartos¢ sktadnikow lokat nienotowanych W ramach badania udokumentowali$my nasze
na aktywnym rynku zostata szczegdétowo  zrozumienie procesu zapewnienia przez kierownictwo

wykazana w tabelach uzupetniajacych odpowiedniego poziomu kontroli wewnetrznej
zestawienie lokat do sprawozdan w procesie wyceny skfadnikéw lokat nienotowanych
finansowych subfunduszy wchodzacych Funduszu. Skuteczno$¢ dziatania systemu kontroli
w skfad Funduszu. wewnetrznej w tym zakresie oceniliSmy poprzez

przeprowadzenie testdw istotnych kontroli.
Kwestia zostata uznana za istotng

z uwagi na fakt, ze wycena sktadnikéw PrzeprowadziliSmy przeglad protokotéw z posiedzen
lokat nienotowanych na aktywnych Komitetu Inwestycyjnego w celu zrozumienia
rynku, wymaga zastosowania przez dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu.

Zarzad Towarzystwa profesjonalnego

osadu i licznych zatozen, w tym Uzgodnilismy zestawienia sktadnikow lokat
dotyczacych miedzy innymi: nienotowanych na aktywnym rynku z ksiegami

rachunkowymi Funduszu, a takze z niezaleznie

— oceny przestanek utraty wartosci jak . . )
otrzymanym potwierdzeniem od Depozytariusza.

rowniez szacunku ewentualnej utraty
wartosci dla aktywow wycenianych

w skorygowanej cenie nabycia, Nasze szczegdtowe procedury obejmowaty miedzy

innymi:
- oceny kredytowej emitentow, i -
y Kredytowe] I W — ocene prawidtowosci wyceny tych lokat wedtug

- estymacji oczekiwanych przeptywéw skorygowanej ceny nabycia przy zastosowaniu
pienieznych i stop dyskontowych efektywnej stopy procentowej,
wykorzystywanych w ustaleniu utrat
ertoécyi y Y yo_ analize przeprowadzonej przez Zarzad oceny

skfadnikdw tych lokat pod katem identyfikacji
przestanek utraty wartosci, w tym wynikajacych
z sytuacji kredytowej emitentow.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.
i os6b sprawujacych nadzor za potaczone sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksigag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktore przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w szczegdlnosci
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rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859), zwanym dalej
~Rozporzadzeniem o rachunkowosci”, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktorg Zarzad
Towarzystwa uznaje za niezbedna, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac potaczone sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjgq dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac likwidacji
Funduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby potaczone sprawozdanie finansowe spefnialo wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci. Czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie
procesu sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy potaczone sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajagcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynaé na
decyzje gospodarcze uzytkownikdw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istothnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sa wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Funduszu;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkdéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;

- wyciaggamy wniosek na temat odpowiednios$ci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodoéw
badania, czy istnieje istotna niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczaca watpliwos¢ zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
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finansowym lub, jezeli takie ujawnienia s nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki moga spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy o0golng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia oraz czy potaczone sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg
transakcje i zdarzenia w sposdb zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania.

Skftadamy Radzie Nadzorczej Towarzystwa o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac jg o wszystkich powigzaniach
i innych sprawach, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej
niezaleznosci, a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrdod spraw przekazywanych Radzie Nadzorczej Towarzystwa ustaliliSmy te sprawy, ktore byty
najbardziej znaczace podczas badania sprawozdania finansowego za biezacy rok obrotowy i dlatego
uznalismy je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego
rewidenta, chyba ze przepisy prawa lub regulacje zabraniaja publicznego ich ujawnienia lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne konsekwencje
przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Na inne informacje sktada sie sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2018 r. (,Sprawozdanie z dziatalnosci”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie Sprawozdania z dziatalnosci zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci.
W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie sie ze
Sprawozdaniem z dziatalnosci, i czyniac to, rozpatrzenie, czy Sprawozdanie z dziatalnosci nie jest
istotnie niespdjne ze sprawozdaniem finansowym lub nasza wiedzg uzyskang podczas badania,
lub w inny sposéb wydaje sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy,
stwierdzimy istotne znieksztatcenia w Sprawozdaniu z dziatalnosci, jesteSmy zobowigzani
poinformowac o tym w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem zgodnie z wymogami
ustawy o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnosci zostato
sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym.
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Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci
Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci:
- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci,

- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w S$wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas naszego badania
oéwiadczamy, ze nie stwierdziliSmy w Sprawozdaniu z dziatalnosci istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

Oswiadczenie na temat s$wiadczonych usitug niebedacych badaniem sprawozdan
finansowych

Zgodnie z nasza najlepsza wiedza i przekonaniem os$wiadczamy, ze nie $wiadczyliSmy ustug
niebedacych badaniem, ktore sa zakazane na mocy art. 5 ust. 1 Rozporzadzenia UE oraz art. 136
Ustawy o biegtych rewidentach.

Opinia na temat Listu Towarzystwa skierowanego do Uczestnikow Funduszu

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Listu Towarzystwa skierowanego
do Uczestnikéw Funduszu (dalej ,List Zarzadu Towarzystwa”).

Za sporzadzenie Listu Zarzadu Towarzystwa zgodnie z Rozporzadzeniem o rachunkowosci oraz
innymi obowigzujgcymi przepisami prawa odpowiedzialny jest Zarzad Towarzystwa.

Naszym obowigzkiem byto, w zwigzku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie sie z trescig Listu Zarzadu Towarzystwa i wskazanie, czy informacje w nim zawarte s
kompletne w rozumieniu §37 Rozporzadzenia o rachunkowosci i sg zgodne z informacjami zawartymi
w zatgczonym sprawozdaniu finansowym. Naszym obowigzkiem bylo takze ztozenie oswiadczenia,
czy w $wietle naszej wiedzy o Funduszu i Towarzystwie i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania
sprawozdania finansowego Funduszu, stwierdziliSmy w Liscie Zarzadu Towarzystwa istotne
znieksztatcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Zarzadu Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia
§37 Rozporzadzenia o rachunkowosci i sg zgodne z informacjami zawartymi w zatgczonym
sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w Swietle wiedzy o Towarzystwie i jego otoczeniu uzyskanej
podczas badania, nie stwierdziliSmy w Liscie Zarzadu Towarzystwa istotnych znieksztatcen.

Do pofaczonego sprawozdania finansowego dofaczone zostato Oswiadczenie Depozytariusza
0 zgodnosci danych dotyczacych standw aktywow Funduszu ze stanem faktycznym.

Wybér firmy audytorskiej

ZostaliSmy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu uchwatg 13 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 12 czerwca 2017 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy
nieprzerwanie poczgwszy od roku obrotowego zakonczonego dnia 31 grudnia 2016 roku, to jest
przez trzy kolejne lata obrotowe.
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Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Dorota Snarska-Kuman.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 73, w imieniu ktérej kluczowy biegty
rewident zbadat potaqczone sprawozdanie finansowe:
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Warszawa, dnia 29 marca 2019 roku

Szanowni Panstwo,

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. prezentuje Panstwu potfgczone
sprawozdanie finansowe BGZ Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego za okres od dnia
1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku.

W sktad BGZ Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego na koniec 2018 roku wchodzity nastepujace
Subfundusze:

e Subfundusz Konserwatywny

e Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywoéw
e Subfundusz Matych i Srednich Spétek

e Subfundusz Lokata Kapitatu

Przeglad wynikéw BGZ SFIO osiagnietych w 2018 roku

Zaostrzanie polityki pienieznej w USA, pierwsze oznaki zblizajgcego sie spowolnienia globalnej koniunktury
gospodarczej, wojny handlowe rozpetane przez prezydenta USA Donalda Trumpa, chaos towarzyszacy wyjsciu
Wielkiej Brytanii z Unii Europejskiej, konflikt wtoskiego rzadu z Komisjg Europejska — te wydarzenia
zdominowaly nastroje na globalnych gietdach w 2018 roku i przyczynity sie do spadku niemal wszystkich
gtéwnych $wiatowych indekséw akcji. W Polsce doszty jeszcze nieprawidtowosci w dziataniu kilku lokalnych
instytucji finansowych, ktére odbity sie na zaufaniu do naszego rynku i negatywnie wptynety przede wszystkim
na mafo ptynny segment matych i $rednich spétek. Taka sytuacja zmusita inwestoréw do poszukiwania
bezpiecznej przystani na rynkach obligacji. Papiery dtuzne rynkéw rozwinietych, z godnym uwagi wyjatkiem
dtugu wtoskiego, przyniosty inwestorom zyski. Gorzej zachowaty sie obligacje rynkéw wschodzgcych, ale w tej
grupie wyraznie pozytywnie odznaczyta sie Polska, ktérej papiery skarbowe byty wrecz rozchwytywane przez

lokalnych i globalnych inwestoréow.

W 2018 roku indeks akcji rynkéw rozwinietych MSCI World spadt o 10,4%, a indeks akcji rynkéw wschodzacych
MSCI Emerging Markets znizkowat az o 16,6%. Na warszawskiej gietdzie ceny akcji spadty przecigtnie 0 9,5%
(spadek gtéwnego indeksu WIG), natomiast kursy spotek matych spadty srednio az o 27,6% (spadek indeksu
sWIG80). Indeks obligacji amerykariskich (Bloomberg Barclays US Aggregate TR) nie zmienit w minionym roku
swojej wartosci, indeks obligacji europejskich (Bloomberg Barclays Euro Aggregate TR) wzrdst 0 0,4%, a wartosc¢

indeksu polskich obligacji (TBSP.Index) wzrosta o 4,7%.

W okresie objetym sprawozdaniem jednostka Subfunduszu Konserwatywnego spadta o 0,6%. Na osiagniecie
ujemnego wyniku negatywnie wptyneta niewielka ekspozycja na fundusze akcyjne, zgodna z profilem ryzyka
tego subfunduszu. W rezultacie opisanej powyzej stabosci papieréw wyemitowanych przez spétki o mniejszej
kapitalizacji, jednostka uczestnictwa Subfunduszu Matych i Srednich Spétek spadta o 21,5%. Wyceny mniejszych
emitentdéw sg juz na poziomie zblizonym do kryzysu finansowego 2008 roku i w niedalekiej przysztosci akcje
tego segmentu powinny zdecydowanie odrabia¢ straty. Wycena Subfundusz Lokata Kapitatu wzrosta o 2,2%.
Skuteczne zarzadzanie ryzykiem ekspozycji na dtuzne papiery korporacyjne spowodowato, ze wptyw zdarzen
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba przy ul. Twardej 18, 00-105 Warszawa, zarejestrowana w Sadzie

Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000031121, Regon 012557199, NIP
526-02-10-808, kapitat zakladowy w wysokosci:10 692 912,00 zt, w catosci wptacony | www.tfi.bgzbnpparibas.pl
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kredytowych na wycene jednostki byt niemal niezauwazalny. Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywéw stracit
9,1%. W 2018 roku duza zmiennos$¢ i brak stabilnych trendéw nie pozwolity osiggna¢ w tym subfunduszu

oczekiwanych wynikéw inwestycyjnych.

Przeglad portfela BGZ SFIO
Na koniec okresu objetego sprawozdaniem portfele wszystkich subfunduszy BGZ SFIO odzwierciedlaty zasady

przypisanych im polityk inwestycyjnych.

Portfel Subfunduszu Konserwatywnego sktadat sie w przewazajgcej czesci z inwestycji w jednostki funduszy
inwestujgcych w diuzne papiery wartosciowe. Jednostki funduszy akcyjnych zajmowaty nieco ponad 6%
wartosci aktywéw netto subfunduszu. W poréwnaniu z koricem 2017 roku udziat funduszy akcyjnych ulegt

zwiekszeniu w reakcji na zwiekszanie atrakcyjnosci wycen papieréw udziatowych.

Dominujagcg pozycja w portfelu Subfunduszu Lokata Kapitatu byty papiery diuzne emitowane przez
przedsiebiorstwa. Okoto 26% aktywdéw ulokowane zostato w jednostkach wyselekcjonowanych funduszy

o polityce inwestycyjnej zblizonej do polityki subfunduszu Lokata Kapitatu.

Na koniec 2018 roku okoto 38% aktywéw Subfunduszu Zdywersyfikowanych Aktywéw ulokowane byfo
w instrumenty typu ETF odzwierciedlajgce indeksy rynku akcji USA oraz rynkéw surowcoéw (z wytgczeniem
surowcow rolnych). Subfundusz posiadat réwniez, poprzez inwestycje w zagraniczne fundusze inwestycyjne,
ekspozycje na krotkoterminowe obligacje korporacyjne strefy euro, denominowane w dolarze amerykarskim
obligacje skarbowe paristw zaliczanych do rynkéw wschodzacych oraz na obligacje amerykariskie (zaréwno
skarbowe jak i korporacyjne). Czes¢ portfela stanowity instrumenty ograniczajace ryzyko walutowe

subfunduszu.

Okoto 58% aktywoéw Subfunduszu Matych i Srednich Spétek zostato ulokowanych bezposrednio w akcje spétek
tego segmentu. Okoto 34% stanowity za$ jednostki uczestnictwa wyselekcjonowanych funduszy inwestycyjnych
zarzgdzanych przez inne towarzystwa funduszy inwestycyjnych i dedykowanych matym i srednim spétkom.

Uprzejmie zachecamy do zapoznania sie z przedstawionym rocznym potaczonym sprawozdaniem finansowym
BGZ Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, w ktérym znajdq Panstwo szczegdtowe informacje
dotyczace sktadu portfeli inwestycyjnych, struktury kosztéw i wynikéw operacji finansowych Funduszu od dnia
1 stycznia 2018 roku do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Z wyrazami szacunku,

—_
.~

JarostawaSKorulski

Prezes Zarzadu d@e Zarzadu

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba przy ul. Twardej 18, 00-105 Warszawa, zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000031121, Regon 012557199, NIP
526-02-10-808, kapitat zakladowy w wysokosci:10 692 912,00 zt, w catosci wplacony | www.tfi.bgzbnpparibas.pl
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2018 ROKU DO 31 GRUDNIA
2018 ROKU

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY





WPROWADZENIE

Fundusz

Fundusz BGZ Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”) zostat zarejestrowany w dniu 28 kwietnia 2014 roku w
rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 970.
Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy o funduszach
inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355) (dalej jako
,,Ustawa”).
W skiad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze:

—  Subfundusz Konserwatywny,

—  Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow,

—  Subfundusz Matych i Srednich Spétek,

—  Subfundusz Lokata Kapitatu.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w ramach Funduszu uruchomione zostaty: Subfundusz Konserwatywny, Subfundusz Zdywersyfikowanych
Aktywow, Subfundusz Matych i Srednich Spotek, Subfundusz Lokata Kapitatu.
Fundusz oraz Subfundusze zostaty utworzone na czas nieograniczony.

Od dnia 29 wrzesnia 2017 roku Fundusz zbywa tylko jedna kategori¢ jednostek uczestnictwa ,,A”. Wcze$niej Fundusz oferowat dwie
kategorie jednostek uczestnictwa: kategorie BGZ oraz kategorie BGZOptima, ktére roznity si¢ wysokoscig optat manipulacyjnych oraz

dostepnoscia u Dystrybutora.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz, do dnia 20 stycznia 2016 roku byt zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264). Od dnia 21
stycznia 2016 roku Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany i reprezentowany przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18 (wpisanym do Rejestru Przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000031121).

Podmiot przeprowadzajacy badanie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Deloitte Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. (dawniej
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k) z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II lok 22. 00-133 Warszawa.

Kluczowy biegly rewident i firma audytorska $wiadczyli na rzecz Funduszu nizej wymienione ushugi niebedace badaniem sprawozdan
finansowych:

- przeglad pétroczny sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzony na dzien 30 czerwca 2018 roku,
- wydanie i wystawienie o§wiadczenia o zgodno$ci metod i zasad wyceny aktywow opisanych w prospekcie informacyjnym Funduszu z

przepisami dotyczacymi rachunkowosci funduszy inwestycyjnych, a takze zgodnos$ci i kompletnosci tych zasad z przyjeta przez Fundusz
polityka inwestycyjna.
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Cele inwestycyjne Subfunduszy
1. Celem inwestycyjnym kazdego z Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszy.

Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostata opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan finansowych kazdego z
Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowiazuja ograniczenia inwestycyjne zawarte w Ustawie i Statucie Funduszu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia polaczonego sprawozdania Funduszu

1.  Polaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do dnia
31 grudnia 2018 roku.

2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w potagczonym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaty, o ile nie

zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach ztotych.

Kontynuacja dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusze

Potaczone sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku zostalo sporzadzone przy zatozeniu
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszy w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od
dnia bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2018 roku.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Fundusz i pozostate Subfundusze oraz nie sa spetnione przestanki rozwigzania Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych

lub w Statucie Funduszu.
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INFORMACJA DOTYCZACA POLITYKI WYNAGRODZEN STOSOWANEJ W
TOWARZYSTWIE FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH BGZ BNP PARIBAS SA
W ROKU SPRAWOZDAWCZYM 2018

W Towarzystwie od dnia 1 stycznia 2017 r. obowiagzuje ,Polityka Wynagrodzen TFI BGZ BNP Paribas S.A.” (,Polityka

Wynagrodzen”). Pelny tekst tej polityki Towarzystwo udostepnia na stronie internetowej www.tfi.bgzbnpparibas.pl.

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz w okresie sprawozdawczym stan zatrudnienia oraz Polityka Wynagrodzen Towarzystwa wygladata
nastepujaco:

a) Towarzystwo na dzien 31 grudnia 2018 roku zatrudnialo 26 pracownikow. W Towarzystwie nie funkcjonuje podzial na
pracownikow obstugujacych alternatywne fundusze inwestycyjne i otwarte fundusze inwestycyjne. Kazdy z pracownikéw byt co
najmniej W czeéci zaangazowany w dziatalnos¢ funduszy inwestycyjnych otwartych oraz alternatywnych funduszy
inwestycyjnych.

b) W 2018 roku Towarzystwo wyptacito wszystkim swoim pracownikom wynagrodzenia w tacznej kwocie 5.876 tys. zt w tym:

- wynagrodzenie state — w facznej kwocie 4.356 tys. zt
- wynagrodzenie zmienne w lacznej kwocie: 1.520 tys. zt (wynagrodzenie zalezne od uzyskanych wynikéw pracy za rok 2017)

c)  catkowita kwota wynagrodzen wyptaconych w 2018 roku pracownikom, (wymienionym w Polityce Wynagrodzen) do ktorych
zadan nalezg czynno$ci istotnie wptywajace na profil ryzyka Towarzystwa lub zarzadzanych funduszy inwestycyjnych wyniosta
3.723 tys. zh.

d) zmienne sktadniki wynagrodzef za 2018 w stosunku do pracownikéw Towarzystwa objetych Polityka Wynagrodzen oblicza si¢
W nastepujacy sposob:

Wynagrodzenie zmienne powinno stanowi¢ ruchoma cze$¢ wynagrodzenia, przyznawang w zaleznosci od stopnia wykonania
stawianych przed pracownikiem celow i osiagnigcia oczekiwanych wynikow pracy za rok 2018 oraz za rok 2017. W przypadku
Zarzadzajacych Funduszami glowna przestanka do wyplaty wynagrodzenia zmiennego jest ocena wynikow za zarzadzanie
funduszami za rok 2018 oraz lata poprzednie. W ocenie wynikow za zarzadzanie funduszami brane sg pod uwage nastepujace
kryteria:

1. Wynik funduszu w relacji do benchmarku (w przypadku braku oficjalnego benchmarku okreslany jest benchmark
operacyjny lub warto$¢ nominalna w procentach);
2. Wynik funduszu w stosunku do grupy poréwnawczej (w przypadku braku miarodajnej grupy porownawczej zastosowane

zostaty odpowiednio powickszone wartosci z pierwszego kryterium).

W przypadku pracownikow zajmujacych si¢ nadzorem zgodnoéci dziatalnosci Towarzystwa z prawem, zarzadzeniem ryzykiem
sprawujacych inne funkcje kontrolne oraz $wiadczacych obstuge prawna - wynagrodzenie zmienne jest uzaleznione od ich
rzetelnego i skutecznego dziatania w latach 2018 i 2017 oraz indywidualnych osiagni¢¢ - podczas oceniania bierze si¢ pod
uwage glownie kryteria pozafinansowe a wyplata jest uzalezniona od ogolnej sytuacji Towarzystwa. Pozostate osoby objete
Polityka Wynagrodzen sa oceniane na podstawie kombinacji stopnia realizacji budzetu przez Towarzystwo, realizacji
indywidualnych celow i ogdlnych wynikow osiagnietych przez Towarzystwo. W przypadku wszystkich pracownikow objetych
Polityka Wynagrodzen, wynagrodzenie zmienne ma zapewnia¢ efektywng realizacj¢ celow Towarzystwa bez zachgcania
pracownikow do wystawiania Funduszy i Towarzystwa na nadmierne ryzyka. Majac na uwadze, iz stosunek wynagrodzenia
zmiennego do wynagrodzenia statego powinien by¢ odpowiednio wywazony, a state sktadniki powinny stanowi¢ na tyle duza
cze$¢ tacznego wynagrodzenia aby mozliwe bylo prowadzenie catkowicie elastycznej polityki dotyczacej wynagradzania
pracownikow, w Towarzystwie przyjeto, ze maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia zmiennego nie moze wynosi¢ wigcej niz
100% wynagrodzenia rocznego. Stosunek sktadnikéw wynagrodzenia zmiennego do statego jest obliczany poprzez poréwnanie
maksymalnej sumy wszystkich sktadnikow wynagrodzenia zmiennego, jakie moga by¢ przyznane za dany rok, oraz sumy
wszystkich sktadnikow wynagrodzenia statego wyplaconych w danym roku.
Pracownik nabywa prawo do wynagrodzenia zmiennego i moze otrzyma¢ wyptate tylko wowczas, gdy wyptata nie powoduje
istotnego pogorszenia sytuacji finansowej Towarzystwa.

W pazdzierniku 2018 roku Inspektor Nadzoru dokonat przegladu realizacji Polityki Wynagrodzen w Towarzystwie. Przeglad zostat

zakonczony Raportem dla Rady Nadzorczej z dnia 31 pazdziernika 2018 roku w ktorym Inspektor Nadzoru stwierdza, ze:
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a)
b)
©)

d)

e)

9)

Polityka Wynagrodzen jest zgodna z jej celami oraz zawiera elementy wskazane w Rozporzadzeniu.

Procedury ustalania wynagrodzenia zmiennego Osob o Istotnym Wptywie na Ryzyko sa jasne, udokumentowane i przejrzyste.
Zarzad Towarzystwa, zgodnie z postanowieniami Polityki, dokonal oceny realizacji celow ustalonych na rok 2017,
z uwzglednieniem kryteridow w niej okre$lonych, na podstawie tej oceny zostata ustalona wysoko$¢ wynagrodzenia zmiennego.
Karty Celoéw na rok 2018 dla Osob o Istotnym Wplywie na Ryzyko zostaly wyznaczone odpowiednim pracownikom, podpisane
W terminie i prawidlowo ujawnione zainteresowanym stronom. Karty Celow sa prawidlowo przechowywane w aktach
pracowniczych.

Dokonane w roku 2018 zmiany w otoczeniu prawnym oraz strukturze produktowej Towarzystwa / Funduszy Inwestycyjnych nie
miaty wptywu na Polityke i nie wymagaty wprowadzenia do niej zmian.

Wskazana w Polityce Lista Osob o Istotnym Wplywie na Ryzyko jest adekwatna do prowadzonej dziatalnosci i nie wymaga
zmiany.

Polityka oraz zasady w niej zawarte sprzyjaja celom, w szczegélnosci prawidlowemu i skutecznemu zarzadzaniu ryzykiem,

przeciwdziataniu powstania konfliktowi interesow.

W czerwcu 2018 wprowadzano aktualizacje Polityki Wynagrodzen, ktora dotyczyta:

1

2)

3)

zmian korekcyjnych i redakcyjnych - niemajacych istotnego wptywu na postanowienia Polityki,

zmiang terminu ustalania celow dla Osob o Istotnym Wptywie na Ryzyko, o ktérym mowa w § 10 ust. 8 Polityki, poprzez zmiane

wskazanego terminu z dnia 31 marca na dzien 30 kwietnia,

zmiang terminu wyptaty wynagrodzenia zmiennego, o ktorym mowa w § 12 ust. 1 pkt. 3 Polityki, poprzez wydtuzenie terminu do
3 miesigcy nastepujacych po miesigcu w ktorym nastapita ocena realizacji celow. Termin ten moze by¢ wydhuzony w przypadku

rozwigzania stosunku prawnego faczacego Towarzystwo z Osoba o Istotnym Wplywie na Ryzyko,

zmiany zostaly uchwalone przez Zarzad i zatwierdzone Uchwata Rady Nadzorczej z dnia 15 czerwca 2018 roku.
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. POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

2018-12-31 2017-12-31
‘oz Wartos¢ ‘2 Wartos¢
vx:ﬁzjzc wedtug Proge_ntlowy vxz;tﬁ‘zc wedtug Pro’;:e_n;owy
— wyceny na udziat w wyceny na udziat w
Zestawienie Lokat ;en_y ydzie);’l aktywach ;eny ydzie);i aktywach
na tyua w bilansowy w ogétem nabycia w bilansowy w ogétem
ys. tys. e tys.

Akcje 892 703 0,36% 1288 1293 2,03%
Warranty subskrypcyjne - - - - - -
Prawa do akcji - - - - - -
Prawa poboru - - - - - -
Kwity depozytowe - - - - - -
Listy zastawne 3425 3432 1,78% 15 15 0,02%
Dtuzne papiery wartosciowe 117 243 118 055 61,28% 24 392 24 579 38,52%
Instrumenty pochodne - -7 0,00% - 53 0,08%
Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig ) ) ) ) ) ]
Jednostki uczestnictwa 57 335 58 450 30,34% 29 830 31 365 49,15%
Certyfikaty inwestycyjne - - - - - -
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za 1955 1915 0,99% 2281 2305 3,61%
granicg
Wierzytelnosci - - - - - -
Weksle - - - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - - - -
Nieruchomosci - - - - - -
Statki morskie - - - - - -
Inne - - - - - -
Suma: 180 850 182 548 94,75% 57 806 59 610 93,41%

Niniejsze potaczone zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem oraz zataczonymi

jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktore stanowig integralng cz¢$¢ potaczonego

sprawozdania finansowego.
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Il. POtACZONY BILANS

POLACZONY BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 192 659 63 813
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 950 3947
2) Naleznosci 154 256
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 15 232 3687
- dluzne papiery warto$ciowe 13 744 760
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 167 323 55 923
- dluzne papiery wartosciowe 104 311 23819
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 3229 617
1) Zobowigzania wtasne subfunduszy 3229 617
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu - -
Ill. Aktywa netto (I - 11) 189 430 63 196
IV. Kapitat funduszu 180 834 55 502
1) Kapitat wptacony 677 894 516 251
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -497 060 -460 749
V. Dochody zatrzymane 7 803 6 087
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 148 -3198
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 9951 9285
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 793 1607
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 189 430 63 196

Niniejszy potfaczony bilans nalezy analizowac tacznie z wprowadzeniem oraz zataczonymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktore stanowi integralng cze$¢ polaczonego sprawozdania
finansowego.
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.  POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII

POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01-01-2018 - 31-

01-01-2017 - 31-

12-2018 12-2017

I. Przychody z lokat 2173 284
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 67 -
Przychody odsetkowe 2078 284
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 28 -
Pozostate 0 -
IIl. Koszty funduszu 1750 1111
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 863 298
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 -
Optaty dla depozytariusza 122 111
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 122 123
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 9
Ustugi w zakresie rachunkowosci 611 498
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 -
Ustugi prawne 0 -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 15 10
Koszty odsetkowe 2 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0 -
Ujemne saldo réznic kursowych 15 61
Pozostate 0 -
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 627 451
IV. Koszty funduszu netto (lI-11l) 1123 660
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 1050 -376
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -148 2799
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 666 3998

- Z tytutu réznic kursowych -8 -74

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -814 -1199

- z tytutu réznic kursowych 215 -192

VII. Wynik z operacji (V+-VI) 902 2423

Niniejszy potaczony rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem oraz zataczonymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktére stanowi integralng cze$¢ potaczonego

sprawozdania finansowego.
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IV.  POtACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

01-01-2018 - 31-12-2018

01-01-2017 - 31-12-2017

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

63 196 82 105

sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy 902 2423
a) przychody z lokat netto 1 050 -376
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 666 3998
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -814 -1199
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 902 2423
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddéw) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 125 332 -21 332
a) zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 161 643 91 468
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -36 311 -112 800
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 126 234 -18 909
7. Wartos$¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 189 430 63 196
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 107 547 57 743

Niniejsze potaczone zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem oraz
zalaczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi Subfunduszy, ktoére stanowi integralna czgsc

potaczonego sprawozdania finansowego.
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Deutsche Bank

Warszawa, dnia 29 marca 2019 .

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859, z pdzniejszymi
zmianami), Deutsche Bank Polska S.A. jako Depozytariusz dia BGZ Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami:

e Subfundusz Konserwatywny,

e Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow,

e Subfundusz Matych i Srednich Spétek

e Subfundusz Lokata Kapitatu,
(zwanego dalej Funduszem) zarzgdzanego przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
BGZ BNP PARIBAS S.A. oswiadcza, ze dane dotyczgce stanéw aktywéw Funduszu
i wydzielonych w jego ramach subfunduszy, w tym w szczegélnosci aktywow zapisanych na
rachunkach pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych, jak tez pozytkow z nich
wynikajacych, przedstawionych w potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz
jednostkowych sprawozdaniach finansowych subfunduszy za okres od 1 stycznia 2018 roku

do 31 grudnia 2018 roku sg zgodne ze stanem faktycznym.

Deutsche Bank Polska S.A.

Wojci esmycki

Petnomoc

Deutsche Bank Polska Spolka Akcyjna z siedziba w Warszawie, al. Armii Ludowej 26, 00-609 Warszawa, zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy,
XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr 0000022493. Wysokos¢ kapitatu zaktadowego: 1.744.449.384 zt (kapitat oplacony w catosci), NIP: 676-01-07-416.

www.db.com/poland
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Uczestnikow Subfunduszu Konserwatywny

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu Konserwatywny
(,Subfundusz”), wchodzacego w sklad BGZ Specjalistycznego Paribas Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (dalej ,Fundusz”), ktére zawiera wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto za rok zakonczony w tym dniu oraz dodatkowe informacje i objasnienia
(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe:

—  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakonczony w tym dniu,
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykq) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Subfundusz przepisami prawa oraz jego
statutem;

—  zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wers;ji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow (,KSB") oraz
stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z poézniejszymi
zmianami). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekdji
naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JestedSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegly rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajace i odpowiednie, aby stanowi¢
podstawe dla naszej opinii.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnosciq i jego firm cztonkowskich, ktére stanowig oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Doktadny opis struktury prawnej Deloitte Touche Tohmatsu
Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/onas

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Sad Rejonowy m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.
i os6b sprawujacych nadzor za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych
ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktdre przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej i wyniku finansowego Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy
o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w szczegdlnosci
rozporzadzeniem Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859), zwanym dalej
~Rozporzadzeniem o rachunkowosci”, przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci oraz
obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktdrg
Zarzad uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego
niezawierajacego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonac likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé¢, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynaé
na decyzje gospodarcze uzytkownikdéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Subfunduszu;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkdéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;
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- wyciaggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczacqg watpliwos¢ zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do Uczestnikéw Funduszu zawierajacy informacje wymagane
§37 Rozporzadzenia o rachunkowosci oraz Oswiadczenie Depozytariusza Funduszu o zgodnosci
danych dotyczacych standow aktywdéw Subfunduszu za stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujagcymi przepisami zostaty doftaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Dorota Snarska-Kuman.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Audyt Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 73, w imieniu ktérej kluczowy biegty
rewident zbadat sprawozdanie finansowe:

Dorota Digitally signed
by Dorota

Snarska- snarska-kuman
Date: 2019.03.29

Ku man  17:08:01 +01'00'

Dorota Snarska-Kuman
nr w rejestrze 9667
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WPROWADZENIE

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Konserwatywny (dalej jako ,,Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu BGZ Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”).

Fundusz BGZ SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
—  Subfundusz Konserwatywny,
—  Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow,
—  Subfundusz Matych i Srednich Spotek,
—  Subfundusz Lokata Kapitatu.

Fundusz w dniu 28 kwietnia 2014 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 970.
Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 28 kwietnia 2014 r. Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 15 maja 2014 r.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Od dnia 29 wrzesnia 2017 roku Fundusz zbywa tylko jedna kategori¢ jednostek uczestnictwa ,,A”. Wcze$niej Fundusz oferowat dwie
kategorie jednostek uczestnictwa: kategoriec BGZ oraz kategoric BGZOptima, ktore rdznity sie wysokoscig oplat manipulacyjnych oraz

dostgpnoscia u Dystrybutora.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Od dnia 21 stycznia 2016 roku Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Twardej 18 (wpisanym do Rejestru Przedsicbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000031121) o kapitale zakladowym w wysokosci 9 048 000,00 zt optaconym w catosci, NIP: 526-02-10-808, REGON: 012557199.

Fundusz, w ramach ktoérego wydzielony jest Subfundusz, do dnia 20 stycznia 2016 roku byt zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264). NIP:
1080003069.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. (dawniej
Deloitte Polska Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp.k) z siedzibag w Warszawie, Al. Jana Pawta II lok 22. 00-133 Warszawa.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
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Specjalizacja Subfunduszu

1.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat $rodkow glownie w depozyty bankowe i
Instrumenty Dluzne oraz jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych i instytucji
wspélnego inwestowania, ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestuja co najmniej 50% aktywow w depozyty bankowe i
Instrumenty Dhuzne. Subfundusz przeznaczony jest dla inwestorow, ktorzy planuja inwestowanie przez okres co najmniej 1 roku,

oczekujacych niskiego ryzyka inwestycyjnego.

Subfundusz begdzie dokonywat doboru lokat kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartosci Aktywow tego Subfunduszu w dlugim
horyzoncie inwestycyjnym. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w kategorie lokat, o ktorych mowa w art. 39 ust. 2
Statutu Funduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Depozyty bankowe, Instrumenty Dtuzne, jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne lub tytuly uczestnictwa Funduszy Dhuznych

oraz nalezno$ci moga stanowi¢ facznie od 90% do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu

Fundusz moze lokowa¢ od 0 % do 10% wartosci Aktywow Subfunduszu w Instrumenty Udzialowe, jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne, tytuly uczestnictwa funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego

inwestowania, ktore zgodnie z ich statutem lub regulaminem inwestujg do 100 % aktywow w Instrumenty Udziatowe.

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzuja ograniczenia zawarte w ustawie z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach

inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r., poz. 1355 z pdzniejszymi zmianami) (dalej jako

,Ustawa”).

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 31 grudnia 2018 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢
przyszio$ci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly, o ile
nie zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach ztotych.
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. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

7,28%

8,21%

Instrumenty pochodne

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

82,67%

82,09%

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

89,95%

90,30%

Wszystkie dane prezentowane sg w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegdlnych skiadnikow lokat oraz warto$ci nominalnej

dhuznych papieréw wartosciowych.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowa¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE

Wartos¢
Wartos¢ wedtug Procentowy
TAB[E)I'L.GZUF‘IZI'EJSE‘I;TEIaiACA Rodzaj rynku | Nazwa rynku Emitent el sjedziby jlermin Warunki . WaT‘°éé Liczba wedluglceny wyceny na el
WARTOSCIOWE emitenta wykupu oprocentowania | nominalna nabycia w ) dzien aktyyvach
tys. bilansowy w ogotem
tys.

O terminie wykupu do 1 roku - - - -
Obligacje - - - -
Bony skarbowe R R R R
Bony pieniezne - - - -
Inne - - - -

O terminie wykupu powyzej 1 roku 11 1100 1117 7,28%
Obligacje 11 1100 1117 7,28%

Nienotowane na aktywnym 11 1100 1117 7.28%
rynku
POWSZECHNY ZAKEAD | Nienotowane | = Do a g CHNY 45800%

UBEZPIECZEN S.A., SERIA A na aktywnym DOTYCZY UBEZPIECZEN Polska 2027-07-29 (Zmienny‘kupon) 100 000,00 11 1100 1117 7,28%

(PLPZU0000037) rynku SA
Bony skarbowe - - - -
Bony pienigzne - - R R
Inne - - - -

Suma: 11 1100 1117 7,28%
JEDN OSTL?%E;‘nghlﬁZFFWAﬁJ&CRﬁFYFIK ATY Rodzai K N K Nazwa i rodzaj Liczb Wartos¢ wedtug UL wzd{ug! Procentowy udziat

INWESTYCYINE odzay rynku azwarynku funduszu Iczba ceny nabycia w tys. ‘l:’ill,:::gv;l;wzt;/esn. w aktywach ogétem

Jednostki uczestnictwa 75 164 12 022 12 691 82,67%

AVIVA INVESTORS
FUNDUSZ
INWESTYCYJNY
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY Nienotowane na OTWARTY,
OTW_ARTY, SUBFUN!DUSZ AVIVA INVESTORS aktywnym rynku Nie dotyczy SUBFUNDUSZ AVIVA 15472 1945 2035 13,26%
DELUZNYCH PAPIEROW KORPORACYJNYCH (-) ywnym ry! INVESTORS
DLUZNYCH
PAPIEROW
KORPORACYJNYCH
NN
SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ
NN SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ Nienotowane na INWESTYCYJNY
INWESTYCYJNY OTWARTY, NN SUBFUNDUSZ aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY, NN 821 117 140 0,91%
GLOBALNY DEUGU KORPORACYJINEGO (L) () ywnym ry! SUBFUNDUSZ
GLOBALNY DLUGU
KORPORACYJNEGO
(8]
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TABELA UZUPELNIAJACA
JEDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY
INWESTYCYJNE

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Nazwa i rodzaj
funduszu

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia w tys.

Wartos¢ wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Procentowy udziat
w aktywach ogoétem

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ PIENIEZNY SKARBIEC-
OSZCZEDNOSCIOWY (-)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

SKARBIEC FUNDUSZ
INWESTYCYJINY
OTWARTY,
SUBFUNDUSZ
PIENIEZNY
SKARBIEC-
0SZCZEDNOSCIOWY

6514

2233

2294

14,93%

UNIFUNDUSZE FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ UNIAKCJE MALYCH |
SREDNICH SPOLEK (PLUITFI00217)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

UNIFUNDUSZE
FUNDUSZ
INWESTYCYJNY
OTWARTY,
SUBFUNDUSZ
UNIAKCJE MALYCH |
SREDNICH SPOLEK

4718

500

411

2,68%

UNIFUNDUSZE FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ UNIKORONA
DOCHODOWY (D. UNIKORONA PIENIEZNY)
(PLUITFI00035)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

UNIFUNDUSZE
FUNDUSZ
INWESTYCYJINY
OTWARTY,
SUBFUNDUSZ
UNIKORONA
DOCHODOWY (D.
UNIKORONA
PIENIEZNY)

3608

718

796

5,19%

GAMMA PARASOL FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, GAMMA SUBFUNDUSZ PIENIEZNY (-)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

GAMMA PARASOL
FUNDUSZ
INWESTYCYJNY
OTWARTY, GAMMA
SUBFUNDUSZ
PIENIEZNY

4549

794

876

5,71%

AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS
OBLIGACJI DYNAMICZNY (-)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

AVIVA INVESTORS
FUNDUSZ
INWESTYCYJNY
OTWARTY,
SUBFUNDUSZ AVIVA
INVESTORS
OBLIGACJI
DYNAMICZNY

5403

691

820

5,34%

NOBLE FUNDS FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY SUBFUNDUSZ NOBLE FUND AKCJI
MALYCH | SREDNICH SPOLEK (-)

Nienotowane na
aktywnym rynku

Nie dotyczy

NOBLE FUNDS
FUNDUSZ
INWESTYCYJNY
OTWARTY
SUBFUNDUSZ
NOBLE FUND AKCJI
MALYCH | SREDNICH
SPOLEK

172

14

15

0,10%
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TABELA UZUPELNIAJACA

Nazwa i rodzaj

Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug

Procentowy udziat

JEDNOSTKI UCZESTNICTWA | CERTYFIKATY Rodzaj rynku Nazwa rynku oy Liczba ceny nabycia w tys wyceny na dzien w aktywach ogélem
INWESTYCYJINE | bilansowy w tys.
NN
SPECJALISTYCZNY
NN SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ Nienotowane na FUNDUSZ
INWESTYCYINY OTWARTY, ING SUBFUNDUSZ | b B P Nie dotyczy INWESTYCYJINY 4 - - -
DEPOZYTOWY (L) (-) OTWARTY, ING
SUBFUNDUSZ
DEPOZYTOWY (L)
IPOPEMA
SPECJALISTYCZNY
FUNDUSZ
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ )
INWESTYCYJINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ g‘l'(f;x:;"r‘]’qa:‘;nﬂs Nie dotyczy '(')\‘mflfg;(f“w 9134 963 1052 6,85%
IPOPEMA GOTOWKOWY KAT. B (-) SUBFUNDUSZ
IPOPEMA
GOTOWKOWY
IPOPEMA
SPECJALISTYCZNY
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ Nienotowane na FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ Akt vk Nie dotyczy INWESTYCYJINY 15 014 1804 1982 12,91%
IPOPEMA OBLIGACJI KAT. B () ywnym ry! OTWARTY,
SUBFUNDUSZ
IPOPEMA OBLIGACJI
NN PARASOL
FUNDUSZ
NN PARASOL FUNDUSZ INWESTYCYJINY Nienotowane na ) INWESTYCYJINY
OTWARTY, NN SUBFUNDUSZ OBLIGACJI (-) aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY, NN 3848 1088 1197 7.80%
SUBFUNDUSZ
OBLIGACJI
IPOPEMA M-INDEKS
IPOPEMA M-INDEKS FUNDUSZ Nienotowane na . FUNDUSZ
INWESTYCYJINY OTWARTY KAT.B (-) aktywnym rynku Nie dotyczy INWESTYCYJINY 3846 636 550 3.58%
OTWARTY
INVESTOR PARASOL
FUNDUSZ
INVESTOR PARASOL FUNDUSZ Nienotowane na INWESTYCYJINY
INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ aktywnym rynku Nie dotyczy OTWARTY, 2061 519 523 3,41%
INVESTOR P£YNNA LOKATA (-) SUBFUNDUSZ
INVESTOR PLYNNA
LOKATA
Certyfikaty inwestycyjne - - - -
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 75 164 12 022 12 691 82,67%
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I BILANS

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 15 350 25 988
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1542 2520
2) Naleznosci - 1
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- dluzne papiery warto$ciowe - -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 13 808 23 467
- dluzne papiery warto$ciowe 1117 2134
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 254 120
Ill. Aktywa netto (I - II) 15 096 25 868
IV. Kapitat funduszu/subfunduszu 8 436 19 115
1) Kapitat wptacony 411 192 410 017
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -402 756 -390 902
V. Dochody zatrzymane 5991 5473
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 388 -2 160
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 8379 7633
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 669 1280
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 15 096 25 868

Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa

139 650,7350

237 912,1380

Kategoria A 139 650,7350 237 912,1380
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 108,10 108,73
Kategoria A 108,10 108,73

*) Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa zostata wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowia

integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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Il RACHUNEK WYNIKU

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

od 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2017-01-01
do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 58 58
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 58 58
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

1. Koszty funduszu/subfunduszu 287 383
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 81 167
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 27 28
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywoéw 28 39
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 2
Ustugi w zakresie rachunkowosci 147 143
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 4
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 1 -

1IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-I11) 286 383

V. Przychody z lokat netto (I-1V) -228 -325

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 135 1686
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 746 2483

- Z tytutu réznic kursowych - -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -611 -797

- Z tytutu réznic kursowych - -

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -93 1361
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A -0,67 5,72

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja

dodatkowa, ktore stanowia integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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V. ZESTAWIENIE ZMIAN

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 25 868 68 306
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -93 1361
a) przychody z lokat netto -228 -325
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 746 2483
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -611 -797
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operac;ji -93 1361
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -10 679 -43 799
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 1175 34 891
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -11 854 -78 690
6. Laczna zmiana aktywdéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -10 772 -42 438
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 15 096 25 868
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 20 149 41 660
1l. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 10 801,8210 3492 746,0440
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 109 063,2240 3 254 833,9060
Saldo zmian -98 261,4030 237 912,1380

Kategoria BGZ

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 21 449,4975

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 641 914,4613

Saldo zmian - -620 464,9638
Kategoria BGZ OPTIMA

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 663,4742

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 27 445,2931

Saldo zmian - -26 781,8189

2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci
funduszu/subfunduszu

Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

3503 547,8650

3492 746,0440

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

3363 897,1300

3 254 833,9060

Saldo zmian

139 650,7350

237 912,1380

Kategoria BGZ

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

697 925,6674

697 925,6674

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

697 925,6674

697 925,6674

Saldo zmian

Kategoria BGZ OPTIMA

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

28 228,6740

28 228,6740

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

28 228,6740

28 228,6740

Saldo zmian

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

108,73

Kategoria BGZ

105,53

Kategoria BGZ OPTIMA

105,53

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

108,10

108,73

Kategoria BGZ

Kategoria BGZ OPTIMA

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

-0,58%

3,03%

Kategoria BGZ

Kategoria BGZ OPTIMA

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Wartos¢ | Data wyceny

Wartos¢ | Data wyceny

Kategoria A

107,68 2018-11-21

108,10 2017-10-09

Kategoria BGZ

- 2017-01-03

105,30 2017-01-03

Kategoria BGZ OPTIMA

- 2017-01-03

105,29 2017-01-03

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Kategoria A

2018-04-20

108,77 2017-12-15

Kategoria BGZ

- 2017-09-27

108,19 2017-09-27

Kategoria BGZ OPTIMA

- 2017-09-27

108,18 2017-09-27

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

108,10 2018-12-31

108,73 2017-12-31
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Kategoria BGZ -] 2017-09-28 I
Kategoria BGZ OPTIMA - 2017-09-28 - -

Iv. Prt?ct'entowy ’udzial kosztow .funduszulsubfunduszu w sredniej 1,42% 0,92%

wartosci aktywoéw netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,40% 0,40%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 0,13% 0,07%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 0,14% 0,09%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,73% 0,34%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktére stanowia integralna czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 — Polityka Rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1.
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

17.

18.

19.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o
zobowiazania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien zbycia lub odkupienia jednostek
uczestnictwa.

Na potrzeby okreslenia warto$ci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene
nabycia rowna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiggowej rownej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszaja niezrealizowang stratg) z wyceny
kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszaja
zrealizowang strat¢) z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisang cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikow lokat, w zamian za ktdre zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku dhuznych papierow wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich warto$ci nominalnej i
warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tacznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat
Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w wysokos$ci skorygowanej
ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papierow wartoSciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowiagzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytutu ktorych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premi¢ netto. Zysk lub stratg ze zbycia walut
obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto§ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace zgodnie z uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie
uwzgledniajacy warto$ci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte wedlug warto$ci rownej zero w dniu
nastgpnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru akcji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiang¢ warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Skfadniki lokat
nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat, dla ktérych na godzing 23:30 Subfundusz
nie otrzymatl potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sa W najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego
zobowiazan, w ktorej jest to mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhug
Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu —
ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegodlno$ci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow pienigznych,
naleznos$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane
z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegoélnosci: ujemne saldo roéznic kursowych powstate w zwigzku z wycena srodkéw pienigznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, skfadajacy si¢ na wyceng
aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej)
oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.
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20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako sktadnik lokat notowanych lub
nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji nalezno$ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio
utworzong rezerwe¢. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysoko$ci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

W przypadku gdy nabywanie jednostek uczestnictwa realizowane jest poprzez przelew $rodkéw z rachunku Funduszu to taki przelew
srodkéw ujmowany jest w ksiggach Funduszu jako przelew na subskrypcj¢. Rozliczenie subskrypcji nastapi w momencie otrzymania
potwierdzenia nabycia jednostek uczestnictwa w dniu, za ktory bedzie dokonywana wycena do godziny 24:00. W przypadku zamiany
jednego typu jednostek uczestnictwa na inny w ramach portfela jednego subfunduszu transakcja zostaje ujeta w ksiggach w momencie
otrzymania potwierdzenia zamiany jednostek uczestnictwa za ktory bedzie dokonywana wycena do godziny 24:00.

W przypadku zamiany jednego typu jednostek uczestnictwa na inny w ramach portfela jednego subfunduszu transakcja zostaje ujeta w
ksiggach w momencie otrzymania potwierdzenia zamiany jednostek uczestnictwa w biezacym dniu wyceny do godziny 7:00.

W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu i jednoczesnym braku przeptywow gotowki
ujecie w ksiggach Funduszu nastapi w momencie otrzymania potwierdzenia odkupienia jednostek uczestnictwa w dniu, za ktory bedzie
dokonywana wycena do godziny 24:00.

W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu i jednoczesnym zaksiggowanym przeptywem
gotowki, ujecie w ksiggach Funduszu odkupienia nastapi w momencie otrzymania potwierdzenia odkupienia jednostek uczestnictwa w

biezacym dniu wyceny do godziny 12:00.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1.
2.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzing 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sg ostatnie dostepne kursy, pozwalajace na
oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z
zastrzezeniem nastgpujacych zasad:

3.1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

3.1.1. Wartos¢ godziwa sktadnikow lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatni
dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny danego sktadnika lokat z
Aktywnego Rynku.

3.1.2. Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na podstawie ktorego wyceniany jest dany sktadnik lokat, nie
prowadzi obrotu, wowczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni kurs zamknigcia ustalony na
tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglgdnieniem korekt wartosci godziwej .

3.1.3. Jezeli ostatni dostgpny kurs zostal wyznaczony w oparciu o znaczaco niski wolumen obrotow na danym skfadniku
Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wezes$niejszego niz ostatni dzien obrotu danym sktadnikiem na danym Aktywnym
Rynku, wowczas wycene danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony przez Aktywny Rynek, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej oraz z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywow funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamknigcia - innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostgpny kurs
przyjmuje si¢ ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartosc.

3.1.4. W przypadku, gdy sktadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym Rynku, wartoscia
godziwg jest kurs ustalony na rynku gléwnym.

3.2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnych rynkach:

3.2.1. Obligacje, bony skarbowe, bony pieni¢zne, kwity depozytowe, listy zastawne, weksle — wycenia si¢ w oparciu o warto$¢
godziwa skladnika lokat, wyznaczona w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej wedlug odpowiedniego wzoru. Dodatkowo, w przypadku papieréw statokuponowych/zerokuponowych
efektywna stopg procentowa wylicza si¢ w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, a w przypadku papierow
zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, oraz kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie
oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe.

3.2.2. Dluzne papiery warto$ciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne:

3.2.21. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sa $ciSle powiazane z wycenianym papierem dtuznym,
warto$¢ tego papieru dtuznego jest wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dluznego
modelu wyceny; zastosowany model wyceny w zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego Instrumentu
Pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania uwzglednia w swojej konstrukcji modele
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wyceny poszczegdlnych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych; dodatkowo dane wejsciowe odpowiednie dla
danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

3.2.2.2. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sa $cisle powigzane z wycenianym papierem dtuznym,
wowczas warto$¢ wycenianego papieru dluznego bedzie stanowi¢ sumg wartosci duznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych Instrumentow Pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe;j
oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegblnych Instrumentéw Pochodnych .

3.2.3. Akcje:

3.2.3.1. W przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentow o podobnym profilu i
zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku — wycenia si¢ przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszacych ceng akcji do poszczegdlnych wybranych parametréw finansowych dziatalnosci
emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa itp.) na podstawie ceny oglaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji
emitentow notowanych na Aktywnym Rynku.

3.2.3.2.  w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym profilu i
zakresie dziatania (ktorych akcje s notowane na Aktywnym Rynku) — wycenia si¢ przy wykorzystaniu modelu
zdyskontowanych przeplywow pienigznych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do prognozowanych
wolnych przeplywoéw pienigznych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie sporzadzonej analizy
finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajacej stopg wolna od ryzyka oraz premig¢ za ryzyko
zwigzane z dziatalno$cia danego emitenta; analiza finansowa sporzadzana jest z czgstotliwoscia nie mniejsza niz
raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka sporzadza sprawozdania czgsciej -
na podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajaca z analizy finansowej podlega na biezaco korekcie w
kazdym przypadku, w ktorym Fundusz otrzyma informacj¢ dotyczaca istotnych zdarzen mogacych mie¢ wptyw
na warto$¢ godziwa wycenianych akcji.

3.2.4. Warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny tych lokat przy
zastosowaniu parametréw pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w przypadku gdy akcje emitenta nie sg notowane
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3.1.3
powyzej.

3.2.5. Instrumenty pochodne — wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy
czym parametry wejsciowe beda pobierane z aktywnego rynku; a przy czym beda to modele:

3.25.1. w przypadku kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pienieznych;

3.25.2.  w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

3.25.3. w przypadku transakcji terminowych (forward), transakcji wymiany walut (currency swap) oraz transakcji
wymiany platnosci odsetkowych (interest rate swap): model zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

3.25.4. w przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe zastosowanie Zadnego z
powyzszych modeli, instrument pochodny bgdzie wyceniany za pomoca innej powszechnie uznanej metody
estymacji wartosci godziwej, w tym w szczegdlnosci zgodnie z kwotowaniem jego warto$ci podanym przez
serwis Bloomberg;

3.2.6. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuty
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena odbywa si¢ w
oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wptyw na warto$¢ godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia
wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3.2.7. Depozyty — wycenia si¢ w wysoko$ci wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym
kwotg naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3.2.8. Warto$¢ godziwa pozostalych sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zosta¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest mozliwe rzetelne oszacowanie przez
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny
sktadnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez
oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie papieru warto$ciowego, w
szczegoblnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2.9. Dopuszcza si¢ wyceng instrumentow finansowych, w tym zagranicznych papierow dtuznych, w oparciu o Bloomberg
Generic.

4. Nalezno$ci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papieréw wartosciowych.

5.

Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebedacym
rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie Czlonkowskim, ktdrych nabycie jest dopuszczalne przez
Subfundusz, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku.
W przypadku aktywow lub zobowigzan dlugoterminowych w walutach obcych nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie,
w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYIJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ KONSERWATYWNY

14





w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.

7.  Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna,
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia
papieréw wartosciowych przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

8.  Srodki pienigzne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowigzania wykazuje sic w walucie, w ktorej sa wyrazone,
W przeliczeniu na walutg polska.

Metoda pomiaru calkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycj¢ AFI Subfunduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania oraz metoda
brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupehiajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywoéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow Warto$ciowych S.A. w Warszawie.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia
1994 roku (Dz. U. z 2018 r., poz. 395 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

a) Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym miata miejsce modyfikacja polityki rachunkowosci. Glownymi zmianami byty zmiany dotyczace wyceny
sktadnikow lokat, w tym uznanie wykorzystania Bloomberg Generic do wyceny lokat oraz zasad wyboru rynkow glownych. Ww. zmiany nie
miaty istotnego wptywu na sytuacje majatkowa Subfunduszu.

b)  Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.
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Nota nr 2 Nalezno$ci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

Nota nr 3 Zobowiazania Subfunduszu

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

- z tytutu kick-back

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
1. Banki / waluty - 1542 - 2520
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 1542 - -
PLN 1542 1542 - -
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - - - 2520
PLN - - 2520 2520

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II_. Sre(_jnl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw ) 908 R 1977
pienieznych
PLN 908 908 1977 1977

*) Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na kazdy dzien

okresu sprawozdawczego.

NOTA-4.1II EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty 1542 2520
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku -] -]
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -] -]
Suma: 1542 2520

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano $rodki pieni¢zne, depozyty,
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz

weksle.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

1117

2134

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Dtuzne papiery wartosciowe 1117 2134
Zobowigzania (***) - -
Suma: 1117 2134

**) Jako aktywa obciazone ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢ zmiennokuponowe
dhuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stopg procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia.
***) Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje si¢ instrumenty

pochodne na stope procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 2 659 4 655
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 1542 2520
Naleznosci - 1
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1117 2134
Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****) 1542 )
p g
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. 1542 -
Srodki na rachunkach bankowych 1542 -

***%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypehienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow warto$ciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonow skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkow pienigznych oraz niewywiazania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczeg6lnoéci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back.
*HH%*) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje si¢ poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,
ze wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w
poszczegdinych kategoriach lokat

*****) Za znaczacag koncentracje ryzyka walutowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w aktywach ogotem.

Nota nr 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyczy

Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy
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Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe
Nie dotyczy

Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

Wartos¢ zrealizowanego
zysku (straty) ze zbycia

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego zysku z

lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - R
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 746 -611 2483 -797
Nieruchomosci - R R R
Pozostate B - - R
Suma: 746 -611 2483 -7197

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

NOTA-111. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym
w tys.

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym
W tys.

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Optaty dla depozytariusza

Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow

Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

W tym pozostate sktadniki kosztow

Suma:
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Wynagrodzenie dla towarzystwa

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

w tys. W tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 81 167
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 81 167
Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 2018-12-31 2017-12-31 2016-12-31

I. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 15 096 25 868 68 306
1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe - - -

Kategoria A 108,10 108,73 -

Kategoria BGZ - - 105,53

Kategoria BGZ OPTIMA - - 105,53
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INFORMACJA DODATKOWA:
BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ KONSERWATYWNY

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore nalezalo uja¢ w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym:
Nie wystapity znaczace zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglgdnione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily istotne réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

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

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dzialalno$ci co najmniej przez najblizsze 12 miesiecy. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwiazanych z ta kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Brak innych informacji niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposob wptynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

7. Inne informacje

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy TFI BGZ BNP Paribas S.A. dziatajaca jako ZAFI (podmiot zarzadzajacy
alternatywnym funduszem inwestycyjnym) prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papieréw warto$ciowych
i o swapach przychodu calkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw warto§ciowych i swapow
przychodu catkowitego.
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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
Dla Uczestnikow Subfunduszu Zdywersyfikowanych Aktywoéw

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

PrzeprowadziliSmy badanie rocznego sprawozdania finansowego Subfunduszu Zdywersyfikowanych
Aktywéw (,Subfundusz”), wchodzacego w sktad BGZ Specjalistycznego Paribas Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (dalej ,Fundusz”), ktore zawiera wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2018 r. oraz rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za rok zakoriczony w tym dniu oraz dodatkowe informacje
i objasnienia (,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem sprawozdanie finansowe:

—  przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku finansowego za rok obrotowy zakonczony w tym dniu,
zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r.
o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” - Dz. U. z 2019 r., poz. 351) oraz przyjetymi
zasadami (politykq) rachunkowosci;

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujagcymi Subfundusz przepisami prawa oraz jego
statutem;

—  zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych zgodnie
Z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania w wers;ji
przyjetej jako Krajowe Standardy Badania przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow (,KSB") oraz
stosownie do ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym (,Ustawa o biegtych rewidentach” - Dz. U. z 2017 r., poz. 1089 z poézniejszymi
zmianami). Nasza odpowiedzialno$¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekdji
naszego sprawozdania Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego.

JesteSmy niezalezni od Subfunduszu zgodnie z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych (,Kodeks IFAC") przyjetym uchwatg Krajowej Rady Biegtych
Rewidentow oraz z innymi wymogami etycznymi, ktére maja zastosowanie do badania sprawozdan
finansowych w Polsce. WypetniliSmy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi wymogami
i Kodeksem IFAC. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy biegty rewident oraz firma
audytorska pozostali niezalezni od Subfunduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okreslonymi
w Ustawie o biegtych rewidentach.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

Nazwa Deloitte odnosi sie do jednej lub kilku jednostek Deloitte Touche Tohmatsu Limited, prywatnego podmiotu prawa brytyjskiego z ograniczong
odpowiedzialnosciq i jego firm cztonkowskich, ktére stanowig oddzielne i niezalezne podmioty prawne. Doktadny opis struktury prawnej Deloitte Touche Tohmatsu
Limited oraz jego firm cztonkowskich mozna znalez¢ na stronie www.deloitte.com/pl/onas

Member of Deloitte Touche Tohmatsu Limited

Sad Rejonowy m. st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS 0000446833, NIP: 527-020-07-86, REGON: 010076870
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Odpowiedzialno$¢ Zarzadu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A.
i os6b sprawujacych nadzor za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. (zwanego ,Towarzystwem”)
jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,
sprawozdania finansowego, ktdére przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej
i finansowej i wyniku finansowego Subfunduszu zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowosci,
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, w szczegdlnosci rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859), zwanym dalej ,Rozporzadzeniem
o rachunkowosci”, przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci oraz obowigzujgacymi Subfundusz
przepisami prawa i statutem, a takze za kontrole wewnetrzng, ktdrg Zarzad uznaje za niezbedna,
aby umozliwi¢ sporzadzenie sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdolnosci
Subfunduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako
podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokonad likwidacji
Subfunduszu, albo zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu
sprawozdawczosci finansowej Subfunduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sa uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢
nie zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie
sprawozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnosc¢ jest wysokim poziomem
pewnosci ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejace
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawac na skutek oszustwa lub btedu i sg uwazane
za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé¢, ze pojedynczo lub tacznie mogtyby wptynaé
na decyzje gospodarcze uzytkownikdéw podjete na podstawie tego sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Subfunduszu ani efektywnosci
lub skutecznosci prowadzenia jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy osad i zachowujemy zawodowy sceptycyzm,
a takze:

— identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania
odpowiadajace tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktére sg wystarczajace
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajacego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢é zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej;

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowania
procedur badania, ktére sa odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyrazenia
opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Subfunduszu;

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢
szacunkdéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa;





Deloitte

- wyciaggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra moze
poddawa¢ w znaczacq watpliwos¢ zdolno$¢ Subfunduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
W naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sa nieadekwatne, modyfikujemy nasza opinie. Nasze
wnioski sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze przyszie zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Subfundusz zaprzestanie kontynuacji dziatalnosci;

- oceniamy ogdlng prezentacje, strukture i zawarto$¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawg transakcje
i zdarzenia w sposob zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Radzie Nadzorczej Towarzystwa informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie
i czasie przeprowadzenia badania oraz znaczacych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczacych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

List Zarzadu Towarzystwa skierowany do Uczestnikéw Funduszu zawierajacy informacje wymagane
§37 Rozporzadzenia o rachunkowosci oraz Oswiadczenie Depozytariusza Funduszu o zgodnosci
danych dotyczacych standéw aktywéw Subfunduszu za stanem faktycznym, zgodnie
z obowigzujacymi przepisami zostaty dofaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Dorota Snarska-Kuman.

Dziatajacy w imieniu Deloitte Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. z siedzibg
w Warszawie, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 73, w imieniu ktdrej kluczowy biegty
rewident zbadat sprawozdanie finansowe:
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WPROWADZENIE

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow (dalej jako "Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu BGZ

Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”).

Fundusz BGZ SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:

—  Subfundusz Konserwatywny,

—  Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow,

—  Subfundusz Matych i Srednich Spétek,

—  Subfundusz Lokata Kapitatu.
Fundusz w dniu 28 kwietnia 2014 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFI 970.
Subfundusz zostal utworzony pod nazwa ,,Stabilny”, ktora zostala zmieniona na ,,Systematycznego Oszczg¢dzania” a od 24 marca 2017 roku
Subfundusz dziala pod nazwa Subfundusz Zdywersyfikowanych Aktywow. Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu 15 maja
2014 r.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Od dnia 29 wrzesnia 2017 roku Fundusz zbywa tylko jedna kategori¢ jednostek uczestnictwa ,,A”. Wcze$niej Fundusz oferowat dwie
kategorie jednostek uczestnictwa: kategoriec BGZ oraz kategoric BGZOptima, ktore rdznity sie wysokoscig optat manipulacyjnych oraz

dostgpnoscia u Dystrybutora.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Od dnia 21 stycznia 2016 roku Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Twardej 18 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000031121) o kapitale zakladowym w wysokosci 9 048 000,00 zt optaconym w catosci, NIP: 526-02-10-808, REGON: 012557199.

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, do dnia 20 stycznia 2016 roku byl zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru Przedsigbiorcow prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264). NIP:
1080003069.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k. (dawniej
Deloitte Polska Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia Sp.k) z siedzibg w Warszawie, Al. Jana Pawta II lok 22. 00-133 Warszawa.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
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Specjalizacja Subfunduszu

1.

Realizacja celu inwestycyjnego Subfunduszu zaktada dywersyfikacj¢ aktywow Subfunduszu poprzez aktywna alokacje Aktywow

Subfunduszu, ktéra polega na:
1) zmianie proporcji mi¢gdzy lokatami Aktywow Subfunduszu w rozne klasy aktywow ( np. Instrumenty Udziatowe i Dtuzne),
2) zmianie proporcji mi¢dzy lokatami Aktywow Subfunduszu w ramach poszczegdlnych klas aktywow,

3) zmianie proporcji migdzy lokatami Aktywow Subfunduszu w instrumenty finansowe emitowane przez podmioty zagraniczne i

krajowe w ramach poszczegélnych klas aktywow.

Wskaznik zysku i ryzyka kwalifikuje Subfundusz do kategorii 4 co oznacza, ze nabycie jego jednostek uczestnictwa wiaze si¢ z

umiarkowanym ryzykiem. Subfundusz jest skierowany do inwestoréw o horyzoncie czasowym inwestycji do 2 lat.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

Fundusz moze lokowa¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu w Instrumenty Udzialowe, Instrumenty Diuzne, depozyty lub

instrumenty finansowe oparte o inne klasy aktywow.

Fundusz moze lokowa¢ do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu w Instrumenty Udzialowe, Instrumenty Dhuzne, depozyty lub

instrumenty finansowe oparte o inne klasy aktywow.

Fundusz moze lokowa¢ do 100% Aktywow Subfunduszu w jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa

funduszy inwestycyjnych, funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego inwestowania.

Oprocz powyzszych limitow inwestycyjnych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w ustawie z dnia 27 maja

2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355) z pdzniejszymi

zmianami) (dalej jako ,,Ustawa”).

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2018 roku, za okres od dnia 1 stycznia 2018 roku do
dnia 31 grudnia 2018 roku, przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢
przyszio$ci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istnieja okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu.

Ze wzgledu na charakter i istotno$¢ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym wykazane zostaly, o ile

nie zaznaczono inaczej, w petnych tysiacach zfotych.
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I. TABELA GLOWNA

TABELA GLOWNA
SKLADNIKI LOKAT

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Wartos¢
wedtug
ceny
nabycia w
tys.

Wartos¢
wedtug
wyceny na
dzien
bilansowy w
tys.

Procentowy
udziat w
aktywach
ogotem

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartosciowe

Instrumenty pochodne

-0,14%

1.47%

Udziaty w spotkach z ograniczong
odpowiedzialno$cig

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspolnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg

90,67%

92,74%

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

Suma:

90,53%

94,21%

Wszystkie dane prezentowane sa w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby poszczegdlnych sktadnikow lokat oraz warto$ci nominalnej

dhuznych papieréw wartosciowych.

Niniejsze zestawienie lokat nalezy analizowac¢ tacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktore stanowia
integralng czg$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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TABELE UZUPELNIAJACE

L aa A Procentowy
. Kraj siedziby Wartos¢ wedtug | Wartos¢ wedtug .
LEAEE JpbiFs il frt Rodzaj rynku Nazwa rynku S0E: emitenta I e Liczba ceny nabyciaw | wyceny na dzien R
INSTRUMENTY POCHODNE yry y (wystawca) o) bazowy y tys}' bi‘l’ansgwyw -l al;;;gv;/:;h
Wystandaryzowane instrumenty
pochodne ] ] ) )
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Niewystandaryzowane instrumenty
pochodne 330 000 - -3 -0,14%
Aktywny rynek regulowany - - - -
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 330 000 - -3 -0,14%
50,000.00 EUR
. DEUTSCHE po kursie
(ng;:’;’?'d EUR/PLN, 2019.01.04 () g'l'(f;x;‘;"r‘fp;n{(‘j NIE DOTYCZY | BANK POLSKA | Polska walutowym 50 000 ; ; ;
S.A. 4.2860000000
PLN
50,000.00 EUR
. DEUTSCHE po kursie
(Kfo‘i?’;’?rd EUR/PLN, 2019.01.04 (-) g‘l'(f;x;‘;"r‘]’qa[‘;nﬂj NIE DOTYCZY | BANK POLSKA | Polska walutowym 50 000 ; 1 -0,05%
S.A. 4.2850000000
PLN
10,000.00 USD
. DEUTSCHE 0 kursie
(D:fge‘f;ard USD/PLN, 2019.01.04 () gl'(f;x;‘;"r‘]’qa[‘;nzs NIE DOTYCZY | BANK POLSKA | Polska evalutowym 10 000 ; ; ;
S.A. 3.7500000000
PLN
220,000.00 USD
. DEUTSCHE 0 kursie
(Kfé‘;g‘;"d USD/PLN, 2019.01.04 () Q'l'(‘f;\z;‘;"r‘;a;‘;n[(‘j NIE DOTYCZY | BANK POLSKA | Polska \‘I)valutowym 220 000 ; 2 -0,09%
S.A. 3.7509000000
PLN
Suma: 330 000 - -3 -0,14%
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TABELA UZUPELNIAJACA
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE

Wartos¢ wedtug

Wartos¢ wedtug

Procentowy udziat

PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO Rodzaj rynku Nazwa rynku Nazwa emitenta Kr:#q Silggf;by Liczba ceny nabyciaw | wyceny na dzien w aktywach
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE, ZA tys. bilansowy w tys. ogoétem
GRANICA
Aktywny rynek regulowany 3850 832 785 37,17%
ISHARES CORE S&P 500 UCITS ETF, ETP, | Aktywny rynek LONDON STOCK . .
ETF (IE00B5BMRO87) reguiowany EXCHANGE ISHARES VIl PLC | Irlandia 350 310 323 15,29%
S&P GSCI
CAPPED
S&P GSC| CAPPED COMPONENT 35/20
THEAM EASY UCITSETF A (USD) CAP, glémwa;y;ek Ez(ciVXII\JSGSE gS%PONENT Luksemburg 3450 441 378 17,90%
OPEN-END FUND, FCP (LU0203243844) THEAMEASY
UCITS ETF FCP
INVESCO S&P 500 UCITS ETF A, ICVC, Aktywny rynek LONDON STOCK | INVESCO . )
ETF (IE00B3YCGJ38) regulowany EXCHANGE MARKETS pLc | Mandia 50 8l 84 3,98%
Aktywny rynek nieregulowany - - - -
Nienotowane na aktywnym rynku 3960 1123 1130 53,50%
PARVEST ENHANCED CASH 6 MONTHS, | Nienotowane na )
OPEN.END FUND, SICAV (LU0325598752) aktywnym rynku NIE DOTYCZY PARVEST SICAV | Luksemburg 850 406 407 19,26%
PARVEST BOND USD-IC, OPEN-END Nienotowane na 0
FUND, SICAV (LUOB79078300) aktywnym rynku NIE DOTYCZY PARVEST SICAV | Luksemburg 110 322 330 15,63%
PARVEST BOND WORLD EMERGING, Nienotowane na )
OPEN.END FUND, SICAV (LU0102020947) aktywnym rynku NIE DOTYCZY PARVEST SICAV | Luksemburg 3000 395 393 18,61%
Suma: 7810 1955 1915 90,67%

BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ZDYWERSYFIKOWANYCH AKTYWOW






Il. BILANS

BILANS 2018-12-31 2017-12-31
I. Aktywa 2112 2 486
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 155 113
2) Naleznosci 42 31
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 785 1634
- dluzne papiery warto$ciowe - -
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1130 708
- dluzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowigzania 32 30
z tyt. Instrumentéw pochodnych 3 -
Ill. Aktywa netto (I - II) 2080 2 456
1V. Kapitat funduszu/subfunduszu 2 048 2210
1) Kapitat wptacony 26 425 26 038
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -24 377 -23 828
V. Dochody zatrzymane 76 185
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -440 -401
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 516 586
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -44 61
VII. Kapitat funduszu/subfunduszu i zakumulowany wynik z operac;ji (IV+V+/-VI) 2080 2 456
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 20 293,4910 21 831,9230
Kategoria A 20 293,4910 21 831,9230
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 102,51 112,49
Kategoria A 102,51 112,49

*) Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa zostala wyliczona na podstawie danych bazowych wyrazonych w PLN.

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy bilans nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowa, ktére stanowia

integralng czes$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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Il. RACHUNEK WYNIKU

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI

od 2018-01-01
do 2018-12-31

od 2017-01-01
do 2017-12-31

I. Przychody z lokat 2 2
Dywidendy i inne udziaty w zyskach - -
Przychody odsetkowe 2 2
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - -
Pozostate - -

1. Koszty funduszu/subfunduszu 222 203
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 14 20
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 30 28
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 23 27
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - 2
Ustugi w zakresie rachunkowosci 136 117
Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 1
Koszty odsetkowe - 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 15 7
Pozostate -

Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 181 146

IV. Koszty funduszu/subfunduszu netto (lI-I11) 41 57

V. Przychody z lokat netto (I-IV) -39 -55

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -175 440
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -70 461

- z tytutu réznic kursowych -8 -68

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -105 -21

- Z tytutu réznic kursowych 161 -172

VII. Wynik z operacji (V+-VI) -214 385
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A -10,55 17,63

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja

dodatkowa, ktére stanowia integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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IV. ZESTAWIENIE ZMIAN

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

l. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 2456 5133
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -214 385
a) przychody z lokat netto -39 -55
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -70 461
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -105 -21
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -214 385
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu/subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychoddéw ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -162 -3 062
a) zmiana kapitatu wptaconego (powigkszenie kapitatu) 387 3300
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -549 -6 362
6. Laczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -376 -2 677
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 2 080 2 456
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 2404 3209
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3461,3220 212 810,5810
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 999,7540 190 978,6580
Saldo zmian -1 538,4320 21 831,9230
Kategoria BGZ
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 3 557,6691
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 49 976,8470
Saldo zmian - -46 419,1779
Kategoria BGZ OPTIMA
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa - 1390,2255
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa - 5 895,0883
Saldo zmian - -4 504,8628
2. Zmiana liczby jednostek od poczatku dziatalno$ci
funduszu/subfunduszu
Kategoria A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

216 271,9028

212 810,5810

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

195 978,4120

190 978,6580

Saldo zmian

20 293,4910

21 831,9230

Kategoria BGZ

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

54 687,8122

54 687,8122

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

Saldo zmian

54 687,8122

54 687,8122

Kategoria BGZ OPTIMA

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

5897,0541

5897,0541

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

5897,0541

5897,0541

Saldo zmian

3.Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa

lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

Kategoria BGZ

112,49

100,80

Kategoria BGZ OPTIMA

100,79

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezgcego okresu sprawozdawczego

Kategoria A

102,51

112,49

Kategoria BGZ

Kategoria BGZ OPTIMA

3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

-8,87%

11,60%

Kategoria BGZ

Kategoria BGZ OPTIMA

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Kategoria A

2018-12-27

111,06 2017-09-29

Kategoria BGZ

- 2017-01-03

100,70 2017-01-03

Kategoria BGZ OPTIMA

- 2017-01-03

100,70 2017-01-03

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

Kategoria A

2018-01-26

113,23 2017-11-06

Kategoria BGZ

- 2017-09-18

110,95 2017-09-18

Kategoria BGZ OPTIMA

- 2017-09-18

110,93 2017-09-18

6. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym

Kategoria A

2018-12-31

112,49 2017-12-31

Kategoria BGZ

- 2017-09-28

Kategoria BGZ OPTIMA

- 2017-09-28
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

IV. Procentowy udziat kosztow funduszu/subfunduszu w sredniej

s . X 9,21% 6,33%
wartosci aktywow netto, w tym:

Wynagrodzenie dla Towarzystwa 0,58% 0,62%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 1,24% 0,87%
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 0,95% 0,84%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 5,64% 3,65%

Ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu/subfunduszu

Wszystkie dane w tysiacach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja
dodatkowa, ktére stanowia integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 — Polityka Rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1.
2.

10.

11.

12.

13.

14.

15.
16.

17.

18.

19.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny pomniejszonej o
zobowiazania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzief zbycia lub odkupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w
kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwiazanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cen¢
nabycia réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiggowej rownej zeru; prowizja
maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powigkszaja niezrealizowang strat¢) z wyceny
kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszaja
zrealizowang strat¢) z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki lokat maja przypisana cen¢ nabycia wynikajaca z ceny nabycia
tych sktadnikoéw lokat, w zamian za ktore zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pienigzne.

W przypadku dhuznych papierow warto$ciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w stosunku do ich warto$ci nominalnej i
warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym tacznie i prezentuje tacznie jako sktadnik lokat
Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym
sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w wysokos$ci skorygowanej
ceny nabycia - najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej (nie dotyczy papierow warto$ciowych nabytych z udzielonym przez druga
strong przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje si¢, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktorych zaciggniecia otrzymano najnizsza premig¢ netto. Zysk lub strat¢ ze zbycia walut
obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru warto§ciowego, ujmuje si¢ w pierwszej
kolejnosci nabycie posiadanego sktadnika.

Przystugujace zgodnie z uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje
si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie
uwzgledniajacy warto$ci tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte wedlug warto$ci rownej zero w dniu
nastgpnym po dniu wygasnigcia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby
wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo poboru akcji
nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Zmiang warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji
analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie sktadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy. Sktadniki lokat
nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz sktadniki lokat, dla ktérych na godzing 23:30 Subfundusz
nie otrzymal potwierdzenia zawarcia transakcji ujmowane sa W najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego
zobowigzan, w ktorej jest to mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedhug
$redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych
Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu —
ich warto$¢ nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dodatnie saldo rdznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkow pienigznych,
naleznos$ci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne udziaty w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane
z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena srodkéw pienigznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym efekt amortyzacji premii, skfadajacy si¢ na wycen¢
aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej)
oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.
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20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow warto$ciowych wycenianych w warto$ci godziwej nalicza si¢ zgodnie z zasadami
ustalonymi dla tych papierow wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje odpowiednio jako skfadnik lokat notowanych lub
nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji nalezno$ci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytutu kosztow zmniejszaja uprzednio
utworzong rezerwe¢. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

W przypadku gdy nabywanie jednostek uczestnictwa realizowane jest poprzez przelew srodkéw z rachunku Funduszu to taki przelew
srodkow ujmowany jest w ksiggach Funduszu jako przelew na subskrypcje. Rozliczenie subskrypcji nastapi w momencie otrzymania
potwierdzenia nabycia jednostek uczestnictwa w dniu, za ktory bedzie dokonywana wycena do godziny 24:00. W przypadku zamiany
jednego typu jednostek uczestnictwa na inny w ramach portfela jednego subfunduszu transakcja zostaje ujeta w ksieggach w momencie
otrzymania potwierdzenia zamiany jednostek uczestnictwa za ktory bedzie dokonywana wycena do godziny 24:00.

W przypadku zamiany jednego typu jednostek uczestnictwa na inny w ramach portfela jednego subfunduszu transakcja zostaje ujeta w
ksiggach w momencie otrzymania potwierdzenia zamiany jednostek uczestnictwa w biezacym dniu wyceny do godziny 7:00.

W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu i jednoczesnym braku przeptywow gotowki
ujecie w ksiegach Funduszu nastapi w momencie otrzymania potwierdzenia odkupienia jednostek uczestnictwa w dniu, za ktory bedzie
dokonywana wycena do godziny 24:00.

W przypadku odkupienia jednostek uczestnictwa znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu i jednoczesnym zaksiggowanym przeptywem
gotowki, ujecie w ksiggach Funduszu odkupienia nastapi w momencie otrzymania potwierdzenia odkupienia jednostek uczestnictwa w

biezacym dniu wyceny do godziny 12:00.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1.
2.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okre$lonym w Statucie.

Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzing 23:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sg ostatnie dostepne kursy, pozwalajace na
oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w danym dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z
zastrzezeniem nastgpujacych zasad:

3.1. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku:

3.1.1. Warto$¢ godziwa sktadnikow lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si¢ w oparciu o ostatni
dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu wyceny danego sktadnika lokat z
Aktywnego Rynku.

3.1.2. Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na podstawie ktorego wyceniany jest dany sktadnik lokat,
nie prowadzi obrotu, wéwczas wyceny danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni kurs zamknigcia ustalony
na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglgdnieniem korekt wartosci godziwej .

3.1.3. Jezeli ostatni dostgpny kurs zostal wyznaczony w oparciu o znaczaco niski wolumen obrotéw na danym skfadniku
Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wczesniejszego niz ostatni dzien obrotu danym sktadnikiem na danym Aktywnym
Rynku, wowczas wycene danego sktadnika lokat dokonuje si¢ w oparciu o ostatni dostgpny w momencie dokonywania
wyceny kurs ustalony przez Aktywny Rynek, z uwzglednieniem korekt wartosci godziwej oraz z zastrzezeniem, ze gdy
wycena aktywow funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu zamkniecia, a w przypadku braku kursu
zamknigcia - innej, ustalonej przez Aktywny Rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, za ostatni dostgpny kurs
przyjmuje si¢ ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych wptyw na ten kurs albo wartosc.

3.1.4. W przypadku, gdy skladnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym Aktywnym Rynku,
warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku gtoéwnym.

3.2. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnych rynkach:

3.2.1. Obligacje, bony skarbowe, bony pieni¢zne, kwity depozytowe, listy zastawne, weksle — wycenia si¢ w oparciu o
warto$¢ godziwa sktadnika lokat, wyznaczona w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej wedtug odpowiedniego wzoru. Dodatkowo, w przypadku papieréw statokuponowych/zerokuponowych
efektywna stopg procentowa wylicza si¢ w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, a w przypadku papieréw
zmiennokuponowych w momencie zakupu, znajac cen¢ nabycia papieru, oraz kazdorazowo, kiedy ustalone zostanie
oprocentowanie na kolejne okresy odsetkowe.

3.2.2. Dluzne papiery warto$ciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne:

3.2.2.1. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne sa $cisle powiazane z wycenianym papierem
dhuznym, warto$¢ tego papieru dluznego jest wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru
dluznego modelu wyceny; zastosowany model wyceny w zalezno$ci od charakterystyki wbudowanego
Instrumentu Pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania uwzglednia w swojej konstrukeji
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4.
5.

modele wyceny poszczegblnych wbudowanych Instrumentéw Pochodnych; dodatkowo dane wejsciowe
odpowiednie dla danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke beda pochodzi¢ z Aktywnego Rynku.

3.2.2.2. W przypadku, gdy wbudowane Instrumenty Pochodne nie sg $cisle powigzane z wycenianym papierem
dhluznym, wowczas warto$¢ wycenianego papieru dluznego bedzie stanowi¢ sume¢ wartosci dtuznego papieru
warto$ciowego (bez wbudowanych Instrumentéw Pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu efektywnej
stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych Instrumentéw Pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele
wiasciwe dla poszczegdlnych Instrumentéw Pochodnych .

3.2.3. Akcje:

3.23.1. W przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktorych mozna wskaza¢ emitentoéw o podobnym
profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku — wycenia si¢ przy wykorzystaniu
modeli wskaznikowych odnoszacych ceng akcji do poszczegdlnych wybranych parametrow finansowych
dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa itp.) na podstawie ceny oglaszanej na Aktywnym Rynku
dla akcji emitentow notowanych na Aktywnym Rynku.

3.2.3.2. w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym
profilu i zakresie dziatania (ktorych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku) — wycenia si¢ przy wykorzystaniu
modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych (discounted cash flows; DCF) zastosowanego do
prognozowanych wolnych przeptywow pienigznych (free cash flows; FCF) oszacowanych na podstawie
sporzadzonej analizy finansowej, przy uwzglednieniu stopy dyskontowej uwzgledniajacej stope wolna od ryzyka
oraz premi¢ za ryzyko zwiagzane z dzialalnoscia danego emitenta; analiza finansowa sporzadzana jest z
czestotliwos$cia nie mniejsza niz raz na rok, na podstawie rocznych sprawozdan finansowych, a jesli jednostka
sporzadza sprawozdania czeSciej - na podstawie tych sprawozdan. Warto$¢ godziwa wynikajaca z analizy
finansowej podlega na biezaco korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacj¢ dotyczaca
istotnych zdarzen mogacych mie¢ wptyw na warto$¢ godziwa wycenianych akcji.

3.24. Warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny tych lokat przy
zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w przypadku gdy akcje emitenta nie sa notowane
na Aktywnym Rynku, cena akcji zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt 3.1.3

powyzej.
3.2.5. Instrumenty pochodne — wycenia si¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego typu lokaty, przy
czym parametry wejsciowe beda pobierane z aktywnego rynku; a przy czym beda to modele:
3.25.1. w przypadku kontraktow terminowych, transakcji wymiany walut lub stop procentowych: model
zdyskontowanych przeptywow pieni¢znych;
3.25.2. w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;
3.253. w przypadku transakcji terminowych (forward), transakcji wymiany walut (currency swap) oraz transakcji

wymiany platnosci odsetkowych (interest rate swap): model zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

3.254. w przypadku, gdy ze wzgledu na charakter instrumentu pochodnego nie bedzie mozliwe zastosowanie
zadnego z powyzszych modeli, instrument pochodny bedzie wyceniany za pomoca innej powszechnie uznanej
metody estymacji warto$ci godziwej, w tym w szczegdlnosci zgodnie z kwotowaniem jego warto$ci podanym
przez serwis Bloomberg;

3.2.6. Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne oraz
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibg za granica — wycena odbywa si¢
W oparciu o ostatnio ogloszona warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzen majacych wpltyw na warto$¢ godziwa, jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia
wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul uczestnictwa;

3.2.7. Depozyty — wycenia si¢ w wysoko$ci wynikajacej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy czym
kwotg naliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

3.2.8. Wartos¢ godziwa pozostatych sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zosta¢ oszacowana przez
wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, o ile jest mozliwe rzetelne oszacowanie przez
jednostke przeptywow pienieznych zwigzanych z tym skfadnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny
sktadnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe pochodzg z aktywnego rynku lub poprzez
oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie papieru warto$ciowego, w
szczegolnosci 0 podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.2.9. Dopuszcza si¢ wycene instrumentéw finansowych, w tym zagranicznych papieréw dhuznych, w oparciu o Bloomberg
Generic.

Naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych dla tych papierow wartosciowych.

Przedmiotem pozyczki papierow wartosciowych moga by¢ wszystkie papiery wartosciowe dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub w Panstwie Cztonkowskim, a takze na rynku zorganizowanym niebgdacym
rynkiem regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub innym Panstwie Czlonkowskim, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez
Subfundusz, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

Aktywa oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku.
W przypadku aktywow lub zobowigzan dlugoterminowych w walutach obcych nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie,
w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty
przez Narodowy Bank Polski.
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7.  Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna,
metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia
papierow wartosciowych przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

8.  Srodki pienigzne oraz niedenominowane w ztotych naleznosci i zobowiazania wykazuje si¢ w walucie, w ktorej sa wyrazone,
w przeliczeniu na walute polska.

Metoda pomiaru calkowitej ekspozycji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Subfunduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. Ekspozycja AFI Subfunduszu obliczana jest zgodnie z metoda zaangazowania oraz metoda
brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupehiajacego dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolniefi, ogdlnych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnoscei,
depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa
przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow Warto$ciowych S.A. w Warszawie.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia
1994 roku (Dz. U. z 2019 r. poz. 351 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).

Whprowadzone zmiany sposobu prezentacji

a) Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym miata miejsce modyfikacja polityki rachunkowosci. Gtownymi zmianami byly zmiany dotyczace wyceny
sktadnikow lokat, w tym uznanie wykorzystania Bloomberg Generic do wyceny lokat oraz zasad wyboru rynkéw glownych. Ww. zmiany nie
miaty istotnego wptywu na sytuacje majatkowa Subfunduszu.

b)  Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.
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Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Naleznosci

Z tytutu zbytych lokat

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostate

- naleznosci od TFI

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU

2018-12-31

2017-12-31

Zobowigzania

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu/subfunduszu do odkupu

Z tytutu instrumentéw pochodnych

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow

inwestycyjnych

Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyptaty przychoddéw funduszu/subfunduszu

Z tytutu wyemitowanych obligaciji

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwaranciji lub poreczen

Z tytutu rezerw

Pozostate sktadniki zobowigzan

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 |. STRUKTURA $RODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2018-12-31

2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.

1. Banki / waluty - 155 - 113
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 145 - -
EUR 8 35 - -
PLN 14 14 - -
UsD 25 96 - -
RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A. - 10 - 93
EUR - - - 2
PLN 10 10 91 91
RAIFFEISEN BANK INTERNATIONAL AG - - - 20
UsD - - 6 20

NOTA-4 Il. SREPNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEiN_YCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2018-01-01

do 2018-12-31

od 2017-01-01

do 2017-12-31

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos$¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w danej walucie

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania

w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
II: Sreginl w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw ) 272 R 304
pienieznych
EUR 5 20 13 57
PLN 152 152 221 221
UsD 27 99 12 47

*) Sredni poziom $rodkéw pienigznych w okresie sprawozdawczym liczony jest na podstawie $redniej arytmetycznej stanu na kazdy dzien

okresu sprawozdawczego.

NOTA-4.III EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Suma:

*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano srodki pienig¢zne, depozyty,
stato- i zerokuponowe obligacje Skarbu Panstwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz

weksle.

NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeptywow srodkow pieni¢znych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje si¢ zmiennokuponowe
dhuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stop¢ procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest dodatnia.
***) Jako zobowigzania obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j traktuje si¢ instrumenty

pochodne na stope procentowa, ktorych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku

gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie 197 181
wartosci godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 155 113
Naleznosci 42 31
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - 37

Przypadki znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych kategoriach
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

****+) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypetnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw warto$ciowych
(obligacji stato-, zmienno- i zerokuponowych, bonow skarbowych, listow zastawnych, certyfikatow depozytowych i weksli), depozytow
bedacych sktadnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywiazania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczeg6Ino$ci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakcji typu buy-sell-back..
***k%) Za znaczacq koncentracj¢ ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogotem.

NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE

2018-12-31

2017-12-31

Wartos$¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Wartos¢ na dzien
bilansowy w walucie
sprawozdania
finansowego w tys.

Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym,

ze wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w 2049 2364
poszczegdlnych kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 131 22
Naleznosci - -
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 785 1634
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 1130 708
Zobowigzania 3 -

****%%) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogdtem
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Nota nr 6 Instrumenty pochodne

2018-12-31
o . Termin .
. iz Wartosé Terminy Kwota bedaca 2 Termin
L Rodzaj . Wartos¢ zapadalnosci )
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE Typzajetej | i ymenwy | CClOtwarcia otwartej przyszlych przyszlych podstawa | w0 cnigcia) | WYkonania
pozycji pozycji = strumieni strumieni przysztych h instrumentu
PEECE T pozycli pienieznych pienieznych ptatnosci ISATIERT pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
50,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.04 (-) Krotka Forward ryzyka - - 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 4.2860000000
PLN
50,000.00 EUR
Ograniczenie po kursie
Forward EUR/PLN, 2019.01.04 (-) Krétka Forward ryzyka -1 - 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 4.2850000000
PLN
10,000.00 USD
Ograniczenie po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.04 (-) Diuga Forward ryzyka - - 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 3.7500000000
PLN
220,000.00
Ograniczenie USD po kursie
Forward USD/PLN, 2019.01.04 (-) Krotka Forward ryzyka -2 - 2019-01-04 walutowym 2019-01-04 2019-01-04
inwestycyjnego 3.7509000000
PLN
Suma: -
2017-12-31
<z . Termin .
Typ zajetej . R ] Cel otwarcia Wartos’(: p‘g;::i;zh p;r:;sn;;;zh K“;zt:sl::v(\‘lgca zapad.::!lr_\os’_ci w;—lfér:;rr:ia
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE pozycii instrumentu pozycii otwartgj SuiEn SuiEn przyszlych (\_Nygasnle,(:la) R
POEOEITEIE pozycyl pienigznych pienigznych ptatnosci IRETUCHET pochodnego
pochodnego
Niewystandaryzowane instrumenty pochodne
Forward
225,000.00
Ograniczenie EUR po kursie
Forward EUR/PLN, 2018.01.09 (-) Krotka Forward ryzyka 8 - 2018-01-09 | walutowym 2018-01-09 2018-01-09
inwestycyjnego 4.2060000000
PLN
390,000.00
Ograniczenie USD po kursie
Forward USD/PLN, 2018.01.03 (-) Krétka Forward ryzyka 29 - 2018-01-03 | walutowym 2018-01-03 2018-01-03

inwestycyjnego

3.5550000000
PLN

Suma:
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Nota nr 7 Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

Nie dotyczy

Nota nr 8 Kredyty i pozyczki
Nie dotyczy

Nota nr 9 Waluty i réznice kursowe

2018-12-31 2017-12-31
‘oz L Wartos¢ na dzien iz Aoy Wartos¢ na dzien
Wartos$¢ na dzien . ] Wartos¢ na dzien . )
NOTA-9 I. WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU bilansowy w danej walucie | PHansowy wwalucie | 5o oo danej walucie | PHlansowy w walucie
W tys. i sprawozdania wiys. } sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
I. Aktywa - 2112 - 2 486
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 155 - 113
EUR 8 35 - 2
PLN 24 24 91 91
uUsD 25 96 6 20
2) Naleznosci - 42 - 31
PLN 42 42 31 31
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - 785 - 1634
EUR - - 154 644
usb 209 785 284 990
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 1130 - 708
EUR 95 407 70 293
UsSD 192 723 119 415
- dluzne papiery warto$ciowe - - - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostate aktywa - - - -
Il. Zobowigzania - 32 - 30
EUR - 1 - -
PLN 29 29 30 30
usb - 2 - -
od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice Dodatnie Dodatnie Ujemne réznice | Ujemne réznice
. réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe réznice kursowe | réznice kursowe kursowe kursowe
NOTA-9 Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowanew | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane | zrealizowane w | niezrealizowane
PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU/SUBFUNDUSZU walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie walucie w walucie
sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdaniaw | sprawozdania w
tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys. tys.
_Tytuly uczes_tnlctv_va em!tow_zane przez mstytuqe wspolnego 74 161 82 ) 2 : 70 172
inwestowania majace siedzibe za granicg
2018-12-31 2017-12-31
NOTA-9 lil. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ Kurs w stosunku do zt Waluta Kurs w stosunku do zi Waluta
NBP, Z DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
EUR 4,3000 EUR 4,1709 EUR
usb 3,7597 UsD 3,4813 usb
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Nota nr 10 Dochody i ich dystrybucja

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
Wartos¢ zrealizowanego Wozrost (spadek) Wartos¢ zrealizowanego Wzrost (spadek)
NOTA-10 I. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z TYTULU LOKAT zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z zysku (straty) ze zbycia niezrealizowanego zysku z
lokat w tys. wyceny aktywow w tys. lokat w tys. wyceny aktywow w tys.
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 43 -79 5 48
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku -113 -26 456 -69
Nieruchomosci - - - -
Pozostate - - - -
Suma: -70 -105 461 -21

Wyplacone dochody Subfunduszu
Nie dotyczy

Wyplacone przychody ze zbycia lokat
Nie dotyczy

Nota nr 11 Koszty Subfunduszu

od 2018-01-01 do 2018-12-31 od 2017-01-01 do 2017-12-31
NOTA-11 1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO Wartos¢ w okre:lit:yssprawozdawczym Wartos¢ w okre\?vi(:yiprawozdawczym
Wynagrodzenie dla Towarzystwa - -
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 26 34
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 20 -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 118 112
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu/subfunduszu -
Ustugi prawne -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 4 -
Koszty odsetkowe -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci -
Ujemne saldo réznic kursowych 13 -
Pozostate - -
W tym pozostate sktadniki kosztéw - -
Suma: 181 146

NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA

od 2018-01-01 do 2018-12-31

od 2017-01-01 do 2017-12-31

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

Wartos¢ w okresie sprawozdawczym

w tys. W tys.
z tytutu wynagrodzenia statego 14 20
z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 14 20
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Nota nr 12 Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

2018-12-31

2017-12-31

2016-12-31

|. Warto$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe 2 080 2 456 5133
1l. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe - - -
Kategoria A 102,51 112,49 -
Kategoria BGZ - - 100,80
Kategoria BGZ OPTIMA - - 100,79
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INFORMACJA DODATKOWA:
BGZ SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ZDYWERSYFIKOWANYCH
AKTYWOW

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktore nalezalo uja¢ w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres
sprawozdawczy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym:
Nie wystapity znaczace zdarzenia, jakie nastapity po dniu bilansowym, a nieuwzglgdnione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Roéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a
uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpily istotne réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéow finansowych na sytuacje
majatkowa i finansowa, ptynnos$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnos¢ co do mozliwosci
kontynuowania dzialalno$ci co najmniej przez najblizsze 12 miesiecy. W zwiazku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwiazanych z ta kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na ocen¢
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Brak innych informacji niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposob wptynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian.

7. Inne informacje

Zgodnie z art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakcji finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych i ponownego wykorzystania oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1), na dzien bilansowy TFI BGZ BNP Paribas S.A. dziatajaca jako ZAFI (podmiot zarzadzajacy
alternatywnym funduszem inwestycyjnym) prezentuje ponizej informacje o transakcjach finansowanych z uzyciem papierow wartosciowych
i o swapach przychodu catkowitego Subfunduszu:

Na dzien bilansowy oraz w okresie sprawozdawczym nie wystapity transakcje finansowe z uzyciem papieréw warto§ciowych i swapow
przychodu catkowitego.
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X . TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCY]NYCH

Zatacznik numer 3 do Rocznego Sprawozdanie AFI dla BGZ SFIO za rok 2018

Opis istotnych zmian

w okresie od 01.01.2018 do 31.12.2018 .

Do

Informacji dla Klienta Alternatywnego Funduszu

Inwestycyjnego

BGZ Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

(skrécona nazwa BGZ SFIO)

Pierwszy dokument Informaciji dla Klienta Alternatywnego Funduszu Inwestycyjnego BGZ SFIO
powstat w dniu 28 listopada 2016 roku w zwigzku z wejsciem w zycie zmian Ustawy
o Funduszach Inwestycyjnych i Zarzadzaniu Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi z dnia
27 maja 2004 r. (tj. z dnia 8 grudnia 2017 r. Dz.U. z 2018 r. poz. 56).

W 2018 roku w dokumencie wprowadzono nastepujace zmiany:

Data wprowadzenia
zZmiany

Zakres Zmiany

18 stycznia 2018 roku

— W& 3 nowe brzmienie otrzymat ust. 2 pkt c) oraz d) a takze ostatni akapit
tego paragrafu.

— W § 8 nowe brzmienie otrzymat ust. 2.

- W§i1i1:

a) w ust. 1 wykreslono zdanie , Inwestycje bezposrednie dokonywane
dotychczas byty jedynie inwestycjami w obligacje Skarbu Paristwa, a
wigc w instrumenty a bardzo duzej ptynnosci.”

b) dodano nowy ust. 2

¢) dotychczasowy ust. 2 oznaczono jako ust. 3 i dodano w nim nowg
litere c).

d) dotychczasowy ust 3 oznaczono jako ust 4 zwrot "rezerwe gotéwki
na poziomie 2-5% aktywéw netto Funduszu” zastgpiono zwrotem:
»rezerwe gotéwki na poziomie 1-10% aktywdw netto Funduszu”.

Zmiany wprowadzone w dniu 18 stycznia 2018 roku byly istotne w zakresie
strategii inwestycyjnych Subfunduszy Matych i Srednich Spétek” i ,Lokata
Kapitatu”

Zmiany strategii inwestycyjnych polegaty na obnizeniu kwoty inwestycji w
tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania ijednostki
uczestnictwa innych funduszy a w zamian nabywaniu do portfeli obu
Subfunduszy wiekszej ilosci akcji i obligacji. Do potowy stycznia 2018 roku
bezposrednie inwestycje w akcje i obligacje stanowity mniejszoéciowy udziat
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w aktywach Subfunduszy. Z perspektywy korica 2018 roku takie inwestycje
stanowig ponad 50% aktywdw catego Funduszu.

Zmiana strategii inwestycyjnych wptyneta tez na zmiany w zarzadzaniu
ptynnoscia. W szczegdinoéci w Subfunduszu Lokata Kapitatu nabywa poza
obligacja mi Skarbu Paristwa réwniez obligacje korporacyjne, ktdre sg mniej
ptynne od dotychczas nabywanych obligacji Skarbu Parstwa i bardziej
ryzykowne. Aby zarzadza¢ ptynnoscig Fundusz stosuje ocene wiarygodnosci
kredytowej i okresla bezpieczne limity koncentracji obligacji
korporacyjnych.

Zwazywszy na zmiany strategii ptynno$¢ BGZ SFIO moze zostaé ograniczona
nie tylko wskutek zamknigcia notowari jednego z rynkéw na ktérym
inwestuje fundusz docelowy i co za tym idzie czasowe wstrzymanie
odkupief czy zbyt dtugiego okresu pomiedzy okresem ztozenia zlecenia
odkupienia a faktycznym otrzymaniem $rodkéw ale takze w skutek
ograniczenia popytu na obligacje korporacyjne wybranych emitentéw.

Ze wzgledu na te zmiany Zarzadzajgcy Funduszem podnidst utrzymywang na
biezaco rezerwe gotéwki w Fundusz z poziomu od 2-5 % do poziomu 1-10%
aktywow netto Funduszu na rachunku biezgcym. Fundusz uwzglednia przy
tym charakter lokat docelowych oraz trend decyzji Uczestnikéw (liczbe
zlecen naby¢ i odkupien).

2 listopada 2018 roku

Gtownym powodem wprowadzania zmian byfa zmiana Depozytariusza
Funduszu.

- W § 1 pkt nowe brzmienie otrzymat ust. 2
- § 2 zostat przeredagowany pod wzgledem gramatycznym;
- W § 3 zmienito sie brzmienie ust. 2;
- W § 7 w ust. 2 zmieniono date ,,13.12.2016” na ,31.12.2018”";
- W § 8 w zwigzku ze zmiana Depozytariusza zmienito sie brzmienie ust. 2;
-W§11:
a) w ust. 1 W pierwszym zdaniu stowo ,wiekszo$¢” zastgpiono
zwrotem: ,,Duza czes¢”;
b) zmienit sie opis ust. 2 ;
¢) w ust. 3 dodano nowy podpunkt d) w brzmieniu: ,Ograniczenia
popytu na akcje wybranych emitentéw.”;

- W § 15 zwrot ,spetniajgce funkcje sprawozdania AFI” zastgpiono
zwrotem ,,(sprawozdanie AFI)”.

Obie zmiany byty bardzo istotne dla Uczestnikow BGZ Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego

Podpisy oséb reprezentujacych Fundusz:

Prezes Zarzqdu Towarzystwa Funduszy

fat Lerski
a\ erski

Czi&rék Zarzqdu Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A. Inwestycyjnych BGZ BNP Paribas S.A

Warszawa, dnia 29 marca 2019 roku
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