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Szanowni Paristwo,

pragniemy przedstawi¢ Panstwu Prospekt Informacyjny Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK. Znajda
w nim Panstwo informacje dotyczace wynikéw inwestycyjnych Otwartego Funduszu Emerytalnego w 2015 ., zatwierdzone
sprawozdanie finansowe za rok ubiegty, aktualny Statut Funduszu oraz deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu inwe-
stycyjnego Funduszu.

Rok 2015 byt pierwszym petnym rokiem, w ktérym obowiazywaty przepisy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. 0 zmianie niektorych
ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych,
ktére istotnie zreformowaty sektor emerytalny poprzez m.in.:

— przekazanie w dniu 3 lutego 2014 r. 51,5% jednostek rozrachunkowych wszystkich cztonkéw OFE do ZUS,
— zakaz inwestowania OFE w dtuzne papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP,

— dobrowolno$¢ przystapienia do OFE dla 0sob nowozatrudnionych oraz dobrowolno$¢ dalszego przekazywania sktadek do
OFE — dla dotychczasowych cztonkéw OFE (stosowne o$wiadczenia cztonkowie OFE skfadali w ZUS w terminie od 1 kwietnia
do 31 lipca 2014 r,, kolejna taka szansa bedzie w tozsamym okresie w 2016 1. i co kolejne 4 lata),

— wprowadzenie mechanizmu tzw. suwaka, skutkiem dziatania ktorego na 10 lat przed osiggnigciem wieku emerytalnego
sktadka emerytalna przestaje wptywac do OFE, za$ zgromadzone $rodki s3 sukcesywnie przekazywane do ZUS.

Sporzadzajac Prospekt Informacyjny za 2015 rok jesteSmy wigc w stanie oceni¢ realny wptyw reformy na dziatalno$¢
Funduszu. W 2015 r. naptyw sktadek czionkowskich z ZUS wynidst 662 945 338,89 ztotych. Sktadki wptywajace do Funduszu
pochodzity od 0sdb, ktdre w 2014 . ztozyty stosowne oswiadczenie do ZUS celem wskazania checi dalszego przekazywania
cze$ci sktadki emerytalnej do Funduszu i réwnoczesnie nie byly w wieku o 10 lat mtodszym od wieku emerytalnego (ponad
0,5 min cztonkdéw Funduszu ztozyto deklaracje do ZUS) Iub osdb, ktdre rozpoczety prace w 2014 lub 2015 r. i dobrowolnie
przystapity do Funduszu. W wyniku wprowadzenia tzw. suwaka oraz uwarunkowan ekonomicznych fgczna wartosé oszczed-
nosci emerytalnych zgromadzonych w Funduszu na koniec 2015 r. wyniosta 30,9 mid zotych wobec 33,3 mld na koniec
poprzedniego roku. W 2015 r. Fundusz odnotowat odptyw aktywéw o wartosci 1,1 mld ztotych, podczas gdy w 2014 r. odptyw
aktywow wynidst 35,2 mid ztotych, z czego 34,2 mid ztotych dotyczyto transferu czesci obligacyjnej portfela do ZUS. Wedtug
stanu na koniec grudnia 2015 r. liczba cztonkéw Funduszu wynosita 2,65 min.

Na koniec roku 2015 tgczne aktywa netto Funduszu przekroczyty kwote 30 mid ztotych. Naptyw sktadek cztonkowskich
w ciggu 2015 roku wynidst 0,69 mid ztotych, a sam Fundusz osiagnat strate 1,89 mid zlotych. Na osiagnigcie tego wyniku
inwestycyjnego wptynely uwarunkowania ekonomiczne, na ktére chcemy zwrdcic uwage.

W zwiazku ze strategig Grupy Aviva stawiajgca digitalizacje na czotowym miejscu, sprzyjajaca zwiekszeniu bezpieczenstwa
danych przekazywanych cztonkom Funduszu, pod koniec 2015 roku podjeliSmy decyzje o rozwinieciu internetowej platformy
przekazywania informacji cztonkom Funduszu, jaka jest Konto on-line, dostepne na stronie internetowej Funduszu.

W Koncie on-line dostgpne sg m.in.:

— biezgcy stan rachunku cztonka i jego petna historia,

— dane o wpfatach pozwalajacych sprawdzi¢, czy pracodawca regularnie optacat czionkowi sktadki,

— informacja okresowa,

—informacja o tym, czy zostat wskazany beneficjent (wazne w przypadku dziedziczenia srodkéw z Il filara),
— kalkulator, ktdry pozwala oszacowac przysztg emeryture.

W celu wprowadzenia tego rozwigzania w dniu 8 marca 2016 r. Komisja Nadzoru Finansowego wydata decyzje zezwalajaca
na zmiang Statutu Funduszu w punktach dotyczacych informacji okresowej wysytanej obligatoryjnie do kazdego cztonka
Funduszu. Ogtoszenie zmiany Statutu nastapito 11 marca 2016 r. w dzienniku Rzeczpospolita i na stronie internetowej
Funduszu.

Zgodnie z powyzsza zmiang do korica 2016 roku formg domysing dostarczania informacji okresowej do cztonkow Funduszu
jest list w formie papierowej dostarczany poczta. Od 1 stycznia 2017 r. forma takg stanie sig udostgpnianie cztonkom Funduszu
informacji okresowej w Koncie on-line tj. wersja elektroniczna pisma. Cztonkowie majg mozliwoS¢ w kazdej chwili ztozenia
o$wiadczenia o checi otrzymywania informacji okresowej w innej formie, niz w Koncie on-line.

Wyniki dziatalnosci inwestycyjnej w 2015 roku

W wyniku zmian ustawowych otwarte fundusze emerytalne obowigzuje zakaz inwestowania w obligacje skarbowe. W rezul-
tacie, prowadzac polityke inwestycyjna, fundusze inwestuja wigkszos¢ powierzonych srodkow w akcje polskie i zagraniczne,
co przektada sig na zwigkszong zmiennos¢ wyniku inwestycyjnego. Chcielibysmy zwrdci¢ uwage na Srodowisko, w jakim
prowadzilisSmy dziatalnos$c inwestycyjng w ubiegtym roku: kontynuowana byfa solidna dynamika produktu krajowego brutto
w Polsce. Wzrost PKB wyni6st 3,6%. Pozytywna i zréwnowazona byta takze struktura tego wzrostu, ktdry byt napgdzany
wszystkimi silnikami: konsumpcja, inwestycje oraz eksport netto.

Otoczenie zewngtrzne naszej gospodarki stopniowo sig poprawiato, cho¢ nadal daleko mu byto do stabilnosci. Pomimo
dobrych perspektyw makro indeks najwigkszych polskich spotek gietdowych WIG20 stracit w 2015 roku 19,5%, za$ indeks
WIG spadt 0 9,56%. Byto to efektem zmian w otoczeniu regulacyjnym i gospodarczym bankaéw, spétek energetycznych oraz
wydobywczych — a wiec sektoréw majacych bardzo duzy udziat w kapitalizacji warszawskiej gietdy. Dodatkowo wzrost ryzyka
legislacyjnego spowodowat znaczny spadek zainteresowania polskimi akcjami.

Najlepsza klasg aktywdw w Polsce w ubiegtym roku byty ponownie obligacje skarbowe — a wiec instrumenty zabronione dla
OFE —ktorych indeks wzrdst o 1,3%. Rynki akcji w krajach rozwinigtych zanotowaly lepsze wyniki: indeks spétek europejskich
STOXX600 w 2015 roku wzrést 0 7,3%, a amerykanski S&P500 0 1%. W tych warunkach rynkowych stopa zwrotu Aviva
OFE wyniosta za 2015 rok -5,79%. Jest to wynik wyzszy o prawie 1,5 punktu procentowego od stopy referencyjnej i o ponad
13 punktéw procentowych lepszy niz WIG20. Byto to mozliwe dzieki zwigkszeniu alokacji w akcje zagraniczne, wraz z dobrg
ich selekcja. Wyliczana przez Komisjg Nadzoru Finansowego referencyjna stopa zwrotu stuzaca ocenie skutecznosci inwestyci
funduszy emerytalnych wyniosta w tym okresie -7,24%.

Nalezy pamigtac, ze gromadzenie oszczednosci na emeryture jest procesem wieloletnim. Podstawowg zasada takiej formy
oszczgdzania jest regularne wpfacanie niewielkich kwot, aby nabywac aktywa we wszystkich fazach rynku kapitatowego
—w tym takze w bessie. Negatywny wynik jednego roku nie przesadza o ostatecznej wysokosci zgromadzonej emerytury.
Warto w tym miejscu zwréci¢ uwage na diugoterminowe wyniki Aviva OFE od poczatku dziatalnosci, czyli od maja 1999
roku. W tym okresie byly 3 takie lata, gdy stopa zwrotu byfa ujemna. Nie przeszkodzito to uzyska¢ w tym czasie facznej stopy
zwrotu w wysokosci +243%, czyli 7,7% $rednio-rocznie. Dla przyktadu, indeks WIG wzrdst w analogicznym okresie 0 193%,
czyli 6,7% Srednio w roku.

Uzyskanie mozliwie wysokich stop zwrotu przy jednoczesnym zapewnieniu odpowiedniego bezpieczeristwa lokat jest podsta-
wowym celem Funduszu. Jednak nie mniej istotne jest dazenie do zapewnienia mozliwie najlepszej obstugi Klienta i stata
poprawa jako$ci komunikacii z Klientem. Rozwdj nowoczesnych form obstugi oraz systematyczne monitorowanie poziomu
satysfakcji Klientow zapewniajg wysoka jakos¢ oferowanego produktu i jego obstugi. Dowodem tego jest jeden z najnizszych
odsetek rachunkdéw bez sktadki prowadzonych przez Aviva OFE.

W 2015 roku konsekwentnie realizowalisSmy nasza polityke z zakresu tadu korporacyjnego [corporate governance] realizowa-
nego przede wszystkim poprzez wykonywanie prawa gtosu na walnych zgromadzeniach spétek z portfela Funduszu. W tym
obszarze, aktywno$¢ Funduszu nalezy niezmiennie do najwigkszych na polskim rynku kapitatowym. Wykonywanie prawa
glosu jest integralng czgscia procesu inwestycyjnego, a aktywnosc ta ma na celu dbatosc, aby wtadze spotki, sama spotka
oraz inni akcjonariusze w swych dziataniach nie naruszali intereséw Cztonkow Funduszu.

Ponizej przedstawiamy zestawienie wartosci jednostek rozrachunkowych i stop zwrotu:

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2015 . 34,34 7
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2012 . 33,737
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2010 r. 30,34 7
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2005 1. 23,04 7
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w dniu rozpoczecia dziatalnosci lokacyjnej Funduszu 10,00 z
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 3 lat kalendarzowych

(za okres od 31 grudnia 2012 r. do 31 grudnia 2015r.) 1,808%
Wysoko$¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 5 lat kalendarzowych

(za okres od 31 grudnia 2010 . do 31 grudnia 2015 r.) 13,184%
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 10 lat kalendarzowych

(za okres od 31 grudnia 2005 r. do 31 grudnia 2015r.) 49,045%
Wysokos¢ ostatniej stopy zwrotu Funduszu, podanej do publicznej wiadomosci przez organ nadzoru

w roku poprzedzajacym sporzadzenie prospektu (za okres od 28 wrzesnia 2012 r. do 30 wrzesnia 2015 1) 12,264%
Wysokos¢ ostatniej Sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwartych funduszy, podanej do publicznej

wiadomosci przez organ nadzoru w roku poprzedzajgcym sporzadzenie prospektu

(za okres od 28 wrzesnia 2012 r. do 30 wrzesnia 2015 1) 12,717%

Planowane kierunki rozwoju dziatalnosci lokacyjnej

W przysztym roku oczekujemy stabilniejszego otoczenia w kraju oraz zblizonych warunkéw makroekonomicznych. Naszym
zdaniem rok 2016 bedzie przebiegat wedtug podobnego schematu jak rok ubiegty. Solidny, ponad 3,5% wzrost PKB w Polsce
stymulowany dodatkowag konsumpcja (mocny rynek pracy, program 500+), lecz nieco stabszymi inwestycjami. Wzrost gospo-
darczy na Swiecie bedzie postepowat, aczkolwiek pozostanie nadal niski, a wysokie zadtuzenie i Chiny beda gtownymi czynnikami
ryzyka.

Banki centralne na $wiecie w br. nadal bgdg prowadzity bezprecedensowo tagodna polityke monetarng. Ujemne stopy procentowe
staja sie coraz bardziej powszechne. Pozytywnie dziata to na ceny aktywow finansowych, jednak ma niewielki pozytywny efekt
na sfere realna. Prowadzac polityke inwestycyjng — nalezy mie¢ na uwadze — ze moze to rodzi¢ duze zagrozenia na przysztosc,
gdy koniunktura globalna sie pogorszy, a banki centraine wszelkie narzedzia stymulujgce koniunkture beda juz miaty wyczerpane.

Dobra kondycja gospodarki powinna przefozy¢ sie na wyzsze stopy zwrotu z polskich akcji, niz w bardzo trudnym dla polskiego
rynku kapitatowego 2015 roku. W szczegdlnosci dotyczy to mnigjszych i Srednich spotek, ktorych gtownym czynnikiem poprawia-
jacym wyniki jest poprawa popytu krajowego, a w szczegdlnosci konsumpcyjnego. Selektywnie nalezy podchodzié do inwestycji
w akcje wigkszych firm, w znacznej czgsci narazonych na ryzyko regulacyjne.

Akcje zagraniczne takze bedg przedmiotem inwestycji Funduszu, ze wzgledu na dywersyfikacje i lepsza ptynno$¢. Dajg tez
mozliwos¢ znalezienia ekspozycji na sektory i czynniki, ktore nie sg dostatecznie reprezentowane na polskiej gietdzie.

W ramach dywersyfikacji oraz stabilizacji portfela zarzadzajacy aktywami Funduszu analizujg tez mozliwo$ci inwestycyjne na
rynku papieréw dtuznych (obligacje korporacyjne, listy zastawne etc.). Rynek ten caly czas znajduje sie jeszcze w fazie rozwoju,
dlatego udziat tego typu instrumentéw w portfelu Funduszu pozostaje na dos¢ niskim poziomie. Jednak ostatnie zmiany w Ustawie
o listach i bankach hipotecznych powinny ozywi¢ rynek tych instrumentéw, ktére zdaniem zarzadzajgcych bytyby atrakeyjng
lokata, zgodng z celem inwestycyjnym Funduszu.

W 2016 . polityka inwestycyjna nie bedzie podlegac radykalnym zmianom w stosunku do roku 2015 i bedzie oparta o odpo-
wiednig alokacje aktywow (przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z przepiséw prawa regulujacych dziatalnosc funduszy
emerytalnych) oraz staranna selekcje spétek, przewyzszajacych diugoterminowym potencjatem $rednig rynkowa.

Deklaracja zasad polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego

Fundusz realizuje strategie inwestycyjna, ktorej celem jest uzyskanie mozliwie najlepszej stopy zwrotu przy zapewnieniu
adekwatnego dla prowadzonej polityki inwestycyjnej poziomu ryzyka. Fundusz stara sie podejmowac jedynie te inwestycje,
ktorych oczekiwana stopa zwrotu rekompensuije, zdaniem zarzadzajacych, ryzyko zwigzane z dang inwestycja. Ryzyko
Funduszu rozpatrywane jest zaréwno w sensie bezwzglednym jako ryzyko utraty wartosci powierzonych oszczednosci
klientow, jak i w sensie relatywnym — jako ryzyko osiggnigcia stopy zwrotu nizszej niz wskazniki, do ktérych poréwnywane
sa dtugoterminowe stopy zwrotu osiggane przez Fundusz. Dziatalno$¢ lokacyjna jest ograniczona przepisami prawa: Ustawa
z dnia 28 sierpnia 1997 r. 0 organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych oraz rozporzadzeniami doprecyzowujgcymi
przepisy tej Ustawy.

Jako gtéwne klasy aktywow, bedace przedmiotem inwestycji Funduszu, nalezy wskazac: polskie i zagraniczne instrumenty
udziatowe (akcje, prawa do akcji, prawa poboru etc.), obligacje nieskarbowe oraz inwestycje alternatywne (nieruchomosci,



private equity). Inwestycje w akcje moga przynosic zysk w postaci wyptaty dywidendy oraz wzrostu wartosci akcji. Inwestycje
w obligacje przynosza zysk w postaci kupondw odsetkowych wyptacanych przez emitenta obligacji lub sptaty catosci nominatu
w przypadku obligacji zerokuponowych. Fundusz lokuje swoje aktywa rowniez w innych kategoriach lokat, prawnie dozwolo-
nych. Podejmujac inwestycje w poszczegdine klasy Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami:

— Do 95% WAN moze by¢ ulokowane w instrumenty udziatowe. Gtéwne kryteria doboru instrumentéw udziatowych do portfela
to: analiza sytuacji makroekonomicznej; perspektywy branzy, w ktérej dziata spotka; ocena sytuacji spotki; osiggane wyniki
finansowe; jako$¢ kadry zarzadzajacej spotka; polityka dywidendowa spotki oraz przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego.
Inwestycje Funduszu nie sg ograniczane koniecznoscig odzwierciedlenia sktadu uznanego indeksu akcji. Ze wzgledu na
posiadanie znaczacych pakietow akcji w wielu spotkach publicznych, jednym z elementow zwigkszania wartosci przedmiotu
inwestycji Funduszu jest aktywne wykonywanie praw akcjonariusza na walnych zgromadzeniach spétek.

— Do 50% WAN moze by¢ ulokowane w papiery dtuzne. Gtwnymi kryteriami doboru instrumentéw w tej klasie aktywow sa:
analiza sytuacji makroekonomicznej; status prawny emitenta; perspektywy branzy, w ktérej dziata emitent (w przypadkach,
w ktorych ma to zastosowanie); ocena wiarygodnosci kredytowej emitenta; osiggane wyniki finansowe; jakos¢ kadry
zarzadzajacej; ptynno$c instrumentu. W celu minimalizacii ryzyk prawnych, Fundusz unika obejmowania catosci emisji.

— Do 5% WAN moze by¢ ulokowane w aktywa okreslane mianem inwestycji alternatywnych, tj.: nieruchomosci, private equity,
venture capital i inne. W zwigzku z ograniczeniami prawnymi inwestycje tego typu moga jedynie by¢ prowadzone w postaci
certyfikatéw funduszy inwestycyjnych zamknietych aktywdw niepublicznych. Gtownymi kryteriami doboru instrumentow
w tej klasie aktywow sg: analiza prawna danej inwestycji; doswiadczenie podmiotu zarzadzajgcego; struktura procesu
inwestycyjnego; analiza efektywnosci kosztowej wehikutu inwestycyjnego; ocena mozliwosci kontroli inwestycji.

— Do 20% WAN moze by¢ ulokowane w aktywa zagraniczne. W zwigzku z ograniczeniami prawnymi inwestycje w aktywa
denominowane w walutach obcych sg obarczone ryzykiem walutowym, bez mozliwosci jego zabezpieczenia.

Realizacja strategii dtugo- i Srednioterminowej odbywa sie poprzez biezgce dziatania inwestycyjne sktadajace sie na krétko-
terminowg strategie inwestycyjna Funduszu. W ramach realizacji strategii krotkoterminowej przeprowadzana jest selekcja
spotek oraz emitowanych przez nie instrumentéw i dokonywany odpowiedni ich dobér w portfelu inwestycyjnym Funduszu.
Podstawowym narzedziem wykorzystywanym w decyzjach dotyczacych selekcii jest analiza fundamentalna spotek z wykorzy-
staniem narzedzi wtasnych lub raportéw zewnegtrznych. W ramach realizacji postanowien Komitetu Inwestycyjnego dopuszcza
sie takze decyzje alokacyjne oraz dokonywane na tej podstawie zmiany alokacji Funduszu w oparciu o analize makroeko-
nomiczng czy sektorowg.

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem oczekuje, ze taka polityka inwestycyjna bedzie sprzyjac realizacji celu inwestycyjnego
Funduszu.

Ocena diugoterminowej efektywnosci inwestycyjnej Funduszu odbywac sie bedzie poprzez pordéwnanie stop zwrotu ze wskaz-
nikami publikowanymi przez GUS: inflacja (wskaznik CPI) oraz wzrost PKB. Wfasciwy horyzont czasowy dla takich poréwnan
to okres minimum trzech do pigciu lat.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg polityka inwestycyjna

Kazda inwestycja Aviva OFE jest wnikliwie analizowana — nie tylko pod wzgledem potencjalnej stopy zwrotu, ale réwniez pod katem

ryzyka, jakie sig z nia wigze. Dlatego tak wazne jest zachowanie wtasciwego zroznicowania inwestycji, majac na uwadze osiagniecie

maksymalnego bezpieczenstwa i rentownosci dokonywanych lokat.

Z poszczegblnymi inwestycjami Funduszu wigzg sie nastepujace ryzyka:

a) Akcje spofek— charakteryzuja sig wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego. Wiaze sie ono z duzg zmiennoscig cen gietdowych,
spowodowang dazeniem inwestoréw do uwzglednienia wszelkich nowych informacji na temat spétek i gospodarki. Dodatkowym
ryzykiem jest tak zwane ,ryzyko rynku” — zmienno$¢ cen akcji notowanych na polskiej gietdzie, wynikajgca ze zmian postrzegania
perspektyw polskiej gospodarki. Pogorszenie lub poprawa atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski wptywa na wyceny wszystkich
spotek notowanych na warszawskiej gietdzie.

b) Obligacje skarbowe — obligacje emitowane przez rzady panstw. Przyjmuie sig, Ze jest to najbezpieczniejsza klasa aktywow. Na
mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie niektorych ustaw w zwiazku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze $rodkdw
zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych Fundusz mdgt posiadac obligacje skarbowe Iub gwarantowane przez
Skarb Panstwa do dnia 4 lutego 2016 r. Obecnie jest to niedostepna dla Funduszu klasa aktywdw.

c) Obligacje przedsigbiorstw— charakteryzujg sie ryzykiem poréwnywalnym do obligacji skarbowych. Dodatkowe ryzyko wigze
sie z mniejsza ptynnoscia oraz z mozliwoscig bankructwa emitenta. Kategoria ratingowa emitenta utatwia wiasciwg oceng
poziomu ryzyka zwiazanego z ewentualnym niewykupieniem obligacji. Obecnie w Polsce nieliczne emisje i emitenci poddaja sie
ocenie ratingowej. Zarzadzajacy Funduszem dokonujg analizy zdolnosci emitentéw do terminowego i petnego wywigzania sie
z zaciggnigtych zobowiazan. Analizy takie pozwalajg okreslic ryzyko niewyptacalno$ci i podjac racjonalng decyzje o uzasadnionym
poziomie oczekiwanej premii za takie ryzyko.

d) Obligacje komunalne — charakteryzujg sig podobnym poziomem ryzyka inwestycyjnego co obligacje korporacyjne. Tu z kolei
analizowane jest niebezpieczenstwo nieterminowego regulowania zobowigzan przez gming.

€) Instrumenty notowane denominowane w walutach obcych. Inwestycje zagraniczne moga charakteryzowac sig nieco wyzszym
poziomem ryzyka z uwagi na dodatkowy efekt, jakim jest wptyw zmian kursu walutowego na biezacg wyceng. Z drugiej strony
jednak pozwalajg one réwniez na dywersyfikacje sektorowa portfela inwestycyjnego w branzach niedostatecznie reprezento-
wanych lub nawet niedostepnych na rynku krajowym. Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. 0 zmianie nigktorych ustaw
w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze $rodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych, maksy-
malny dopuszczalny udziat instrumentéw denominowanych w walutach obcych bedzie stopniowo rést do poziomu 30% aktywow.

) Inwestycje w depozyly bankowe oraz bankowe papiery wartosciowe, podejmowane z nalezyta starannoscia, stanowig bezpieczng
lokate, ktdrej ryzyko zwigzane jest tylko z ewentualnym bankructwem banku przyjmujgcego depozyt lub emitujgcego certyfikaty
depozytowe. Fundusz skfada depozyty tylko w bankach o znaczacej bazie kapitatowej i stabilnej sytuacji finansowej.

9) Instrumenty strukturyzowane — emitowane przez banki sa produktem, ktérego poziom ryzyka zalezy od wyceny innych instru-
mentdw. Analizie podlega takze ryzyko niewyptacalnosci emitenta oraz opisane powyzej ryzyko stopy procentowej.

h) Inwestycje alternatywne (w tym fundusze nieruchomosci) — moga by¢ obarczone ryzykami specyficznymi dla konkretnych
instrumentdw, jednak jednym z najistotniejszych ryzyk w tego typu inwestycjach jest ryzyko ptynnosci.

Ryzyka specyficzne zwigzane z inwestowaniem w poszczegolne instrumenty finansowe moga mie¢ rézny wptyw na taczne

ryzyko portfela. Zalezy to w szczegdlnosci od przyjetej strategii inwestycyjnej uwzgledniajacej w szczegdlnosci poziom alokacji

w poszczegdine klasy aktywdw, stopien koncentracji w ramach jednej branzy, sektora gospodarczego czy obszaru geograficznego

lub zaktadajacej odzwierciedlenie skiadu pojedynczego indeksu akeji lub dtuznych papieréw wartosciowych.

Konsekwencja inwestycji Funduszu w powyzsze instrumenty oraz catej dziatalnosci inwestycyjnej oraz operacyjnej sa nastepujace

ryzyka:

a) Ryzyko rynkowe— ryzyko wahan cen instrumentdéw sktadajacych sie na aktywa Funduszu, zaréwno ich wzrostu jak i spadku.

b)  Ryzyko kredytowe — ryzyko niewywigzania sie¢ emitenta z podjetych zobowiazan: sptaty odsetek lub kapitatu. Ryzyko kredy-
towe moze zmaterializowac sig rowniez przez spadek wiarygodnosci kredytowej emitenta a w konsekwencji obnizenia ceny
instrumentu bedacego w posiadaniu Funduszu.

¢)  Ryzyko rozliczeniowe— ryzyko nierozliczenia, nigterminowego rozliczenia, badz biednego rozliczenia transakcji dokonywanych
przez Fundusz. Kazdy z przypadkow moze mie¢ wptyw na spadek wartosci aktywow Funduszu.

d) Ryzyko plynnosci— definiowane jest jako brak mozliwosci realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu (kupna badz sprzedazy
okreslonych ilosci instrumentow finansowych w danym czasie i zakresie cenowym) na skutek pogorszenia sig warunkow
rynkowych.

€) Ryzyko walutowe — dotyczy aktywow denominowanych w walutach obcych — jest to ryzyko spadku wartodci aktywéw
Funduszu wynikajace z aprecjacji waluty polskiej wzgledem walut obcych.

f)  Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywow — przechowywaniem aktywow Funduszu zajmuije sie bank depozytariusz,

ktory czuwa nad ich bezpieczenstwem oraz prawidtowoscia wyceny aktywow Funduszu. Fundusz doktada wszelkiej staran-
nosci przy wyborze banku depozytariusza, réwniez przepisy prawa chronig Fundusz przed skutkami upadto$ci tej instytucii.

Nie ma jednak gwarancji, ze bledy w dziataniu depozytariusza lub jego ewentualna upadtosc nie wptyng negatywnie na
warto$¢ aktywow zgromadzonych w Funduszu.

9) Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywdw lub rynkdw— znaczna czes¢ aktywow moze by¢ inwestowana w jeden typ instru-
mentu finansowego, jedng klase aktywdw badz na jednym rynku co wiaze sie z ryzykiem skumulowanej straty w sytuacji
spadku cen na danym rynku.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu
Czonkostwo w Funduszu wigze sig z nastepujgcymi ryzykami:

1) Nieosiggnigcia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe. W wyniku zmian koniunktury na rynkach
finansowych, korelacji pomiedzy poszczegdlnymi aktywami czy klasami aktywow, osiggniety wynik inwestycyjny i cato-
Sciowe ryzyko portfela moze odbiegac od tych, zatozonych w polityce inwestycyjnej oraz tych zaktadanych przez uczest-
nikow Funduszu. Na ryzyko nieosiggnigcia oczekiwanego zwrotu mogg w szczegolnosci mie¢ wptyw umowy zawarte
przez Fundusz z innymi podmiotami oraz szczegolne warunki transakcji zawieranych przez Fundusz.

2) Wystapienia szczegdlnych okolicznosci, na ktdrych wystapienie uczestnik Funduszu nie ma wptywu lub ma ograniczony
wptyw. Naleza do nich:

— przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo emerytaine. Przejecie takie lub potaczenie towarzystw moze
by¢ dokonane jedynie za zgoda Komisji Nadzoru Finansowego. Przejecie zarzadzania aktywami przez inny podmiot
zarzadzajacy nie wymaga zgody cztonka Funduszu.

— likwidacja Funduszu. W wyniku potgczenia towarzystw emerytalnych lub przejecia zarzadzania Funduszem przez inne
towarzystwo, Fundusz moze ulec likwidacii, ktéra odbywa sie w drodze przeniesienia aktywéw do innego funduszu
emerytalnego.

—  zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu, w szczegdInosci jego profilu ryzyka. Zadna ze zmian w tym obszarze nie
wymaga zgody cztonka Funduszu.

— zmiana kontrahenta wspétpracujacego z Funduszem, w szczegélnosci banku depozytariusza, ktérych dziatalnosé
opiera sie na umowach zawartych z Funduszem. Zadna ze zmian dotyczaca dziatalnosci operacyjnej Funduszu nie
wymaga zgody cztonka Funduszu.

3) Niewyptacalnosci gwaranta — ryzyko niewyptacalnosci gwaranta moze zmaterializowac sig¢ poprzez brak mozliwosci
realizacji gwarancji udzielonej dla lokat Funduszu, ktdrych konstrukcja zawiera w sobie gwarancje zobowigzan emitenta
udzielong przez inny podmiot. Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o0 zmianie niektérych ustaw w zwigzku z okre-
$leniem zasad wyptaty emerytur ze $rodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych, od dnia 31 marca
2014 r. Towarzystwo nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Funduszu — zatem ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
w tym sensie nie istnieje.

4) Inflacji — inwestycja w jednostki Funduszu nie gwarantuje utrzymania realnej wartosci wptaconego kapitatu.

5) Zwigzanych z regulacjami prawnymi — nie mozna wykluczy¢ zmian ram prawnych, w ktérych funkcjonuje fundusz
emerytalny. Kazda ze zmian moze w rézny sposéb, rowniez negatywny, wptyngé na wartosé aktywdéw zgromadzonych
w Funduszu, jak réwniez na rentownos¢ inwestycji w jednostki Funduszu. W szczegdlnosci zmiany moga dotyczy¢ kwestii
podatkowych — nie ma gwarancji, ze na uczestniku Funduszu w przysztosci nie bedzie cigzyt obowiazek podatkowy lub
ze rentowno$¢ lokat Funduszu zostanie obnizona na skutek zmian podatkowych.

Tres¢ prospektu oraz wigcej informacii o dziatalnosci Funduszu znajdg Paristwo na naszej stronie internetowej www.aviva.pl.
Z powazaniem,
L

Marcin Zottek

Prezes Zarzadu

Maciej Karasinski

P ovousshie
Wioletta Morawska
Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 4 maja 2016 r.

SRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok zakonczony 31 grudnia 2015
wraz z Opinig Niezaleznego Biegtego Rewidenta

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK

1. Dane o Funduszu oraz Towarzystwie bedgcym organem Funduszu

Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (zwany dalej Funduszem) jest zarzadzany przez Aviva Powszechne Towa-
rzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. (zwane dalej Towarzystwem) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Domaniewskiej 44.
Towarzystwo jest wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000005940 w Sadzie Rejonowym dla m.st.
Warszawy XIll Wydziat Gospodarczy. Towarzystwo jest spotkg akcyjng, ktérej akcjonariuszami sg Aviva Towarzystwo Ubezpie-
czen na Zycie S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.

Fundusz zostat utworzony na podstawie zezwolenia Urzedu Nadzoru Funduszy Emerytalnych, obecnie Komisji Nadzoru Finan-
sowego (KNF), wydanego dnia 26 stycznia 1999 roku i wpisany do rejestru funduszy emerytalnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie dnia 1 lutego 1999 roku pod numerem RFe 1. Fundusz dziata zgodnie z ustawg z dnia 28 sierpnia
1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r, poz. 989 z p6zn. zm.) oraz Statutem Aviva
Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK.

2. Sprawozdanie finansowe

Niniejsze sprawozdanie zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku.
Sprawozdanie finansowe Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK zostato sporzadzone zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z péZn. zm.), rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U.z 2015
roku, poz. 1675), rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegétowych zasad wyceny aktywow
i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z p6zn. zm.).

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone w oparciu 0 zasadg kontynuacii dziatalnosci przez Fundusz w mozliwej
do przewidzenia przysztosci, nie krétszej niz 12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2015 roku. W ocenie Zarzadu Towarzystwa
nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

3. Instytucje obstugujace Fundusz

3.1. Depozytariusz

Bankiem Depozytariuszem dla Funduszu w roku sprawozdawczym 2015, jak i w roku 2014 jest Bank Handlowy w Warszawie
S.A. z siedziba przy ul. Senatorskiej 16 w Warszawie.

Obowiazki Depozytariusza reguluje ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z pdzi1. zm.) oraz umowa 0 przechowywanie aktywow, o ktérej mowa w Statucie Funduszu.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynagrodzenie dla Depozytariusza obliczane byto zgodnie ze
Statutem Funduszu i wyniosto 4 031 193,88 zlotych.

W analogicznym okresie roku poprzedniego wynagrodzenie dla Depozytariusza wyniosto 4 004 716,12 ztotych.



3.2. Agent Transferowy

Rejestr Cztonkow Funduszu, w ramach ktérego otwierane i obstugiwane s poszczegdine rachunki prowadzi Aviva Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 44, zwana dalej Agentem Transferowym.

Agent Transferowy jest odpowiedzialny migdzy innymi za:

terminowa i bezbtedng ewidencje umdw cztonkowskich i danych do rejestrow cztonkdw,
— rozpatrywanie wnioskow dotyczacych zmiany funduszu i zawiadomien o niewazno$ci umowy z innym funduszem,

— zmiany danych cztonkow,

rozpatrywanie roszczen z tytutu $mierci cztonka lub ustania wspdlnoty majatkowej,

obstuge korespondencji.

Koszty ustug Agenta Transferowego pokrywa Towarzystwo.

4. Cel inwestycyjny Funduszu

1. Fundusz inwestuje sktadki emerytalne cztonkéw w celu zgromadzenia kapitatu dla $wiadczen wyptacanych po uzyskaniu
uprawnien emerytalnych. Celem Funduszu jest dtugoterminowy przyrost wartosci oszczedno$ci zgromadzonych na kontach
czionkéw funduszu w wyniku wzrostu wartosci jego lokat. Inwestycje Funduszu sa dokonywane zgodnie z przepisami art. 139
ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji

i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z p6zn. zm.), nakazujacymi dazenie do osiagniecia
maksymalnego stopnia bezpieczenstwa i rentownosci lokat. Ustawa okresla takze zakres przedmiotowy dopuszczalnych lokat
aktywow Funduszu. Podstawowymi instrumentami, w ktére Fundusz lokowat $rodki przed zmianami regulacyjnymi, ktore
weszty w zycie w dniu 1 lutego 2014 roku byly akcje krajowe i zagraniczne oraz obligacje Skarbu Panstwa, komunalne
i korporacyjne. Po dniu 1 lutego 2014 roku Fundusz nie nabywa obligacji, bondw i innych papieréw wartosciowych, emito-
wanych, gwarantowanych lub porgczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, a takze pozyczek i kredytow
udzielanych tym podmiotom. Powyzsze ograniczenie odnosi sig réwniez do instrumentéw emitowanych, gwarantowanych
lub poreczonych przez rzady krajéw UE, EQG oraz OECD oraz bankéw centralnych tych krajow.

2. Przy dokonywaniu inwestycji w akcje uwzglednia sig nie tylko maksymalizacje osigganych zyskow, ale réwniez odpowiednie
zarzadzanie ryzykiem, ktore jest realizowane poprzez wiasciwg dywersyfikacje portfela inwestycyjnego.

3. Inwestujac w akcje Fundusz tworzy zdywersyfikowany portfel aktywow ksztattowany w oparciu o analize fundamentalng spotek.
Gtownym kryterium inwestycyjnym jest zdolnos¢ spotki do generowania diugoterminowych zyskow, atrakcyjnosé inwestycyjna
branzy, ptynno$¢ i efektywnosc zarzadzania firma. W przypadkach, gdy jest to uzasadnione, Fundusz realizuje prawa wiasci-
cielskie wynikajace z posiadanych udziatow poprzez uczestniczenie w Walnych Zgromadzeniach spotek, zatwierdzanie wynikow
finansowych i wspieranie uchwat zgodnych z interesem uczestnikéw Funduszu.

4. Fundusz dokonuije takze inwestycji w papiery dtuzne, ktérych emitentem moga byc jednostki samorzadu terytorialnego, przed-
sighiorstwa oraz instytucje finansowe. Dobdr papierow wartosciowych w ramach tej klasy aktywdw odbywa Sie poprzez ocene
ryzyka kredytowego emitentow, atrakcyjnosci oferowanej premii w stosunku do ryzyka oraz ocene ptynnosci instrumentu. Zgodnie
z przepisami obowigzujgcymi OFE od dnia 1 lutego 2014 roku Fundusz nie moze nabywac papieréw dtuznych emitowanych,
gwarantowanych badZ poreczanych przez rzady i banki centralne.

5.W celu poprawy stopnia dywersyfikacji aktywow Funduszu realizowane sg inwestycje zagraniczne w ramach natozonych prze-
pisami prawa limitéw inwestycyjnych, a takze inwestycje w inne niz wymienione wczesniej instrumenty finansowe dopuszczone
przepisami regulujgcymi dziatalno$¢ Otwartych Funduszy Emerytalnych.

5. Ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz

Prowadzac dziatalno$¢ lokacyjng, Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania ograniczen wynikajgcych z przepisow ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z p6zi. zm.),
rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 17 stycznia 2014 roku w sprawie okreslenia maksymalnej czesci aktywdw otwartego
funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegélnych kategoriach lokat (Dz. U. z 2014 roku, poz. 116),
rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia
dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz. U. z 2014 roku, poz. 139), ustawy z dnia 6 grudnia 2013 roku o zmianie
niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze Srodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach
emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 1717) oraz Statutu Funduszu.

6. Podatki i optaty

Na podstawie ustawy z dnia 15 Iutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych (Dz.U. z 2014 roku, poz. 851 z pozn.
zm.) fundusze emerytalne sg podmiotowo zwolnione w kraju z podatku dochodowego od 0séb prawnych.

Zgodnie z ustawg z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych (Dz. U. z 2012 roku, poz. 361 z pozn.
zm.) Fundusz odprowadza 19% zryczattowany podatek dochodowy od kwot wyptacanych po $mierci czionka Funduszu wskazanej
przez niego osobie lub jego spadkobiercy. Fundusz nie pobiera jednakze podatku od wypfat transferowych dokonywanych na
rachunek otwartego funduszu emerytalnego bytego wspotmatzonka, albowiem wyptaty takie podlegajg zwolnieniu od podatku
dochodowego od 0sdb fizycznych.

Fundusz zalicza do swoich przychod6w przystugujgce mu (na podstawie art. 28 ust.1 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku
0 organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z pozn. zm.) w zw. z art. 1 ust. 1 pkt 1 rozpo-
rzadzenia Ministra Finansow z 24 grudnia 2002 roku w sprawie wynagrodzenia ptatnikow i inkasentéw pobierajgcych podatki
na rzecz budzetu panstwa (Dz.U. z 2002 roku, Nr 240, poz. 2065) wynagrodzenie z tytutu terminowego wptacania podatkéw
pobranych na rzecz budzetu pafistwa w wysokosci 0,3% kwoty ww. pobranych podatkow.

7. Podstawowe zasady rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci sg zgodne z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunko-
wosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pdzn. zm.), rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675), rozporzadzenia Rady Mini-
strow z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z p6zn. zm.).

Podstawowe zasady rachunkowosci Funduszu zostaty przedstawione ponizej.

7.1. Transakcje dotyczace portfela inwestycyjnego

a) Uimowanie w ksiegach transakcji inwestycyjnych

Operacje dotyczace transakcji zawartych przez Fundusz ujmowane s3 w ksiggach rachunkowych w dniu nastepnym po
dniu zawarcia transakcji z zachowaniem faktycznej daty transakcji, na podstawie dowodu ksiggowego potwierdzajgcego ich
dokonanie. Operacje polegajace na nabyciu lub zbyciu zagranicznych instrumentéw finansowych ujmowane sg w ksiegach
Funduszu analogicznie jak transakcje na rynku krajowym. W celu realizacji zatozonej polityki inwestycyjnej w zakresie inwestycji
w zagraniczne papiery wartosciowe oraz depozyty walutowe w bankach krajowych Fundusz dokonuje zakupu walut obcych.
Operacje zakupu walut obcych ujmowane sg w ksiggach Funduszu z data rozliczenia tych operacji.

b) Uimowanie w ksiggach nabytych sktadnikdw portfela inwestycyjnego

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmowane sg w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Zaréwno w przypadku
krajowych jak i zagranicznych sktadnikow portfela inwestycyjnego cena nabycia odzwierciedla iloczyn liczby zakupionych sztuk
danego waloru i ceny transakcyjnej za sztuke oraz prowizje maklerskg wraz z innymi optatami (majace charakter publicznoprawny),
zgodnie z § 2 pkt 25 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunko-
wosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675). Cena nabycia nie obejmuje kosztow transakcyjnych ponoszonych
na rzecz Depozytariusza ani izb rozliczeniowych, z posrednictwa ktérych Fundusz jest zobowiazany korzystac. Sktadniki portfela

nabyte nieodptatnie posiadajg ceng nabycia réwna zero. Koszt nabycia akcji objetych w drodze przydziatu obejmuje koszt nabycia
praw poboru, dzieki ktérym akcje zostaty objete oraz koszt nabycia akcji nowej emisiji.

¢) Uimowanie w ksiegach praw poboru i naleznych dywidend

Prawa poboru akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu, w
ktorym po raz ostatni akcje dajgce to prawo byly notowane z prawem poboru. Niewykonane prawa poboru akcji umarzane sg wedtug
ceny réwnej zero na dzien wyceny nastepujacy po dniu, w ktérym uptywa termin realizacji zapisow na akcje. Prawa poboru akcji
nienotowanych na rynkach regulowanych ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Nalezne dywidendy z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sa w ksiggach rachunkowych na dzien, w ktérym akcje te
po raz pierwszy byly notowane bez dywidendy. Prawa do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynkach regulowanych
53 ujmowane w ksiegach Funduszu na zasadach okreslonych dla praw poboru akcji nienotowanych na rynkach regulowanych, jak
0pisano Powyzej.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sa odmienne metody dotyczace ujmowania praw poboru lub dywidend, nabyte
prawa ujmuje sie zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajacego istnienie oraz
warto$¢ tych praw.

a) Transakcje sprzedazy sktadnikow portfela inwestycyjnego

Sktadniki portfela inwestycyjnego uznawane za jednakowe co do rodzaju i emitenta sg wyceniane zgodnie z zasada HIFO,
polegajaca na przypisaniu sprzedanym papierom wartosciowym najwyzszej ceny nabycia lub najwyzszej ceny nabycia powigk-
szonej 0 amortyzacje, w przypadku instrumentéw wycenianych metodg amortyzacji liniowej, dla danego sktadnika portfela
inwestycyjnego.

Metody, o ktérej mowa powyzej, nie stosuje sie do papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong
zobowiazaniem sig odkupu, w transakcji majacej na celu zabezpieczenie udzielonego depozytu lub pozyczki.

7.2. Operacje dotyczgce przychodow i kosztow Funduszu

a) Uimowanie w ksiegach przychoddw odsetkowych

Nalezne odsetki wynikajgce z posiadania papieréw wartosciowych oraz lokat bankowych naliczane s zgodnie z warunkami emisji
(w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych) lub warunkami uzgodnionymi w odniesieniu do danej transakcji (w przypadku
lokat bankowych) i ujmowane sg w ksiegach Funduszu w wartosci przypadajgcej na dzien wyceny. Nalezne odsetki od zakupionych
papieréw wartosciowych ujmowane sa w ksiggach Funduszu w dniu rejestracji dowodu zakupu do momentu rozliczenia w wartosci
z dnia rozliczenia.

W przypadku sprzedazy papieréw wartosciowych wraz z odsetkami naleznymi, z tytutu posiadania tych waloréw, nalezne odsetki
ujmowane sg w dniu rejestracji dowodu sprzedazy w warto$ci przypadajacej na dzien rozliczenia.

Wartos¢ odsetek naliczonych od diuznych papieréw wartosciowych stanowi sktadnik portfela inwestycyjnego.

b) Uimowanie w ksiegach odpisu dyskonta lub amortyzacji premii dla papierdw nabytych ponizej lub powyzej wartosci
nominainej

Amortyzacje premii od dtuznych papieréw wartosciowych ujmuije sig w portfelu inwestycyjnym poprzez zmniejszenie ceny

nabycia oraz zwigkszenie kosztow amortyzacji premii.

Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych ujmuije sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zwigkszenie wartosci

nabycia oraz przychodéw z odpisu dyskonta.

¢) Uimowanie w ksiegach dywidend i udziatow w zyskach

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmuije sie w ksiggach rachunkowych na dzien, w ktérym
akcje te po raz pierwszy byty notowane bez prawa do dywidendy. W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjeta jest
odmienna metoda, nabyte prawa ujmuje sie zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach, w dniu uzyskania dokumentu
potwierdzajacego istnienie oraz wartos¢ tych praw.

Nalezne podatki od przychodow z inwestycji zagranicznych Funduszu pomniejszaja przychody z inwestycji rozpoznawane
w Rachunku zyskow i strat Funduszu. Wszelkie podatki pobrane za granicg kwalifikujace sig do zwrotu do Funduszu, rozpo-
znawane sg przez Fundusz jako naleznosci.

a) Uimowanie w ksiegach kosztow pokrywanych z aktywow Funduszu

Koszty z tytutu zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo, optat dla Depozytariusza, zasilenia rachunku premiowego oraz
odsetek od zaciggnietych kredytéw i pozyczek ujmowane sg jako bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztéw w kazdym dniu
wyceny w wysokosci przypadajgcej na dany dzien wyceny.

Zgodnie z § 17 Statutu Funduszu wynagrodzenie Depozytariusza, pokrywane bezposrednio z aktywéw Funduszu, naliczane
jest od wartosci aktywow netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesigca i ptatne w odstgpach miesigcznych.

e) Uimowanie w ksiggach rdznic kursowych

Zgodnie z art. 19 ust. 4 i 5 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675) zrealizowane dodatnie i ujemne réznice kursowe
powstate w wyniku sprzedazy sktadnikéw portfela inwestycyjnego Fundusz ujmuje w Rachunku zyskéw i strat w pozycji IV.1
LJZrealizowany zysk (strata) z inwestycji”.

Niezrealizowane dodatnie i ujemne roznice kursowe powstate w wyniku aktualizacji wartosci sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego Fundusz ujmuje w Rachunku zyskow i strat w pozycji IV.2 ,Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji”.

Zgodnie z art. 27 ust. 7 i z art. 28 ust. 6 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegol-
nych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675) zrealizowane i niezrealizowane dodatnie
i ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku z wycena praw majatkowych wynikajacych ze sktadnikéw portfela inwestycyj-
nego, a takze srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan denominowanych w walutach panstw bedacych cztonkami
UE lub stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD sg ujmowane w Rachunku zyskéw i strat w pozycji |.3. ,Réznice kursowe
dodatnie” oraz w pozycji Il.7. ,Réznice kursowe ujemne”.

1) Ustalenie wyniku finansowego
Wynik finansowy Funduszu obejmuje: wynik z inwestycii, zrealizowany zysk (strate) z inwestycji oraz niezrealizowany zysk
(strate) z wyceny inwestycji.

Wynik roku 2015 jest prezentowany w zakumulowanym nierozdysponowanym wyniku finansowym w bilansie.

7.3. Operacje dotyczace kapitatu cztonkowskiego, kapitatu rezerwowego, kapitatu
premiowego oraz kapitatu czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego

Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 roku o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur
ze Srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 1717) tworzy sie Fundusz
Gwarancyjny, ktérego administratorem jest Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych. Rachunek czgsci dodatkowej Funduszu
Gwarancyjnego zostat zamkniety, a srodki na nim zgromadzone zostaty wycofane przez Towarzystwo w dniu 1 lipca 2014
roku. Na koniec roku 2014 ujemne kapitaty czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego zostaly przeksiegowane na pozostate
koszty pozainwestycyjne.

Wptaty dokonywane na rzecz cztonkéw Funduszu, na kapitat cztonkowski, oraz na kapitat premiowy ujmowane sg w ksig-
gach Funduszu na rachunku przeliczeniowym na dzien otrzymania, po uzyskaniu dowodu ksiggowego potwierdzajgcego ich
dokonanie.

Otrzymane wpfaty zidentyfikowane jako nalezne cztonkom Funduszu przeliczane sg na jednostki rozrachunkowe w najblizszym
dniu wyceny odpowiednio po otrzymaniu wptaty na rachunek przeliczeniowy wedtug wartosci jednostki rozrachunkowej na
dzien przeliczenia.

Zgodnie z art. 15 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachun-
kowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675), do dnia przekazania Towarzystwu $rodkéw z tytutu preli-
minowanych kosztéw rachunku premiowego, warto$¢ zobowigzania wykazuje sie jako zobowigzanie wobec Towarzystwa.



Srodki pieniezne otrzymane od Towarzystwa tytutem wptat na kapitat premiowy przeliczane sg na jednostki rozrachunkowe
na tych samych zasadach, co $rodki wptacane na rzecz czionkow Funduszu. Zmniejszenie kapitatow Funduszu ujmowane
jest w ksiegach rachunkowych na dzien przeliczenia jednostek rozrachunkowych na $rodki pienigzne w oparciu 0 warto$¢
jednostki rozrachunkowej obowiazujacej w dniu przeliczenia.

7.4. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i zasad szacunku i sposobu prezen-
tacji danych w sprawozdaniu finansowym

Niniejsze sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku zostato sporzadzone
zgodnie ze wzorem stanowiacym zatacznik do rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2015 roku, poz. 1675).

Dnia 22 pazdziernika 2015 roku (Dz. U. z 2015 1. poz. 1675) zostat ogtoszony tekst jednolity rozporzadzenia Ministra Finansow
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych. Zmiany miaty na celu aktualizacje zakresu informacji
prezentowanych w sprawozdaniu finansowym. Powyzsze zmiany nie wptyngty na warto$¢ aktywow ani na wynik finansowy
Funduszu.

Ostatni prospekt informacyjny zawierajgcy Statut Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK zostat opublikowany
w dzienniku ogdlnopolskim Rzeczpospolita w dniu 8 maja 2015 roku.

8. Wycena aktywow Funduszu

Wycena aktywow Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK dokonywana jest w kazdym dniu wyceny zgodnie
z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pozn. zm.), rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U.
7 2015 roku, poz. 1675), rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegdtowych zasad wyceny
aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z pézn. zm.).

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sig, a wartos¢ aktywow netto jest ustalana w kazdym dniu wyceny i stanowi ona
podstawe ustalenia wartosci jednostki rozrachunkowej, zgodnie z przepisami rozdziatu 17 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997
roku o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r, poz. 989 z pdzn. zm.).

Warto$¢ jednostki rozrachunkowej w okresie obrotowym objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wyliczana jest
z dokfadnoscia do dwach miejsc po przecinku i z taka samg doktadnoscia jest brana pod uwage w wyliczeniach systemu
do rozliczen.

8.1. Wycena portfela inwestycyjnego Funduszu

Papiery wartosciowe notowane na regulowanym rynku gietdowym wyceniane sg w dniu wyceny w oparciu o kurs
Sredni wazony wolumenem obrotu z tego dnia lub alternatywnie o kurs zamknigcia, kurs jednolity albo kurs odniesienia,
aw przypadku braku wymienionych na podstawie odpowiedniego kursu wyceny z ostatniego dnia, w ktérym zostat on ustalony.

Wartos$¢ akcji, praw poboru i praw do akcji nienotowanych na rynku regulowanym, jest réwna wartosci akcji tego emitenta
notowanych na rynku wyceny. Jezeli migdzy akcjami nowej emisji i akcjami notowanymi na rynku regulowanym istniejg réznice
w zakresie uprawnien przystugujacych ich posiadaczom, warto$¢ akcji nowej emisji jest okreslana jako warto$¢ akcji emisji
notowanej na rynku wyceny skorygowana o warto$¢ uprawnien przystugujacych posiadaczom akcji réznigcych te emisje.

Wartos¢ zagranicznych papierow wartosciowych wyceniana jest zgodnie z zapisami art. 13 rozporzadzenia Rady Ministréw
z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczeg6towych zasad wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U.
7 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z pozn. zm.). Ich warto$¢ wyrazana jest w ztotych polskich, w oparciu o kurs $redni walut
obcych ustalany przez Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Prawa poboru objete w przypadku nieodptatnego przydziatu z tytutu posiadania akcji do czasu ich notowan wycenia sie
wedtug warto$ci teoretycznej, przy zastosowaniu zasady ostroznej wyceny lub po wartosci rownej zero, jesli na dzien wyceny
nie zostata opublikowana cena emisyjna nowej serii akcji.

W przypadku diuznych skarbowych papieréw wartociowych, dla ktérych ustalany jest kurs fixingowy na elektronicznym rynku
skarbowych papieréw wartosciowych Treasury BondSpot Poland, rynkiem wyceny jest rynek prowadzony przez BondSpot
S.A.Wyceniane sg w dniu wyceny wedtug Sredniej dziennej ceny transakcji wazonej wolumenem obrotu, a jezeli nie jest ona
oficjalnie ustalona na rynku wyceny, kursem wyceny jest kurs fixingowy, a jezeli nie jest oficjalnie ustalony na rynku wyceny,
to Fundusz stosuje kurs odniesienia ustalony przez organizatora rynku wyceny.

W przypadku dtuznych skarbowych papieréw wartosciowych notowanych na pozostatych rynkach, do wyceny stosowana jest
$rednia dzienna cena transakcji wazona wolumenem obrotu, a jezeli nie zostata ona oficjalnie ustalona to wycena dokonywana
jest wedtug kursu zamkniecia, a jezeli nie zostat on oficjalnie ustalony, to wycena dokonywana jest wedtug ostatniego kursu
jednolitego z dnia wyceny, a jezeli ten réwniez nie jest oficjalnie ustalony, Fundusz stosuje kurs odniesienia ustalony przez
organizatora rynku wyceny. Jezeli w dniu wyceny nie zostat okreslony zaden z powyzszych kursow wyceny, Fundusz stosuje
odpowiedni kurs z ostatniego dnia, w ktorym zostat on ustalony.

Rynek wyceny dla poszczegolnych waloréw jest wybierany z zachowaniem przepisow zawartych w rozporzadzeniu Rady
Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegétowych zasad wyceny aktywow i zobowiazan funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z p6zn. zm.).

Podstawowa metodg wyceny krétkoterminowych dtuznych papierow wartosciowych nienotowanych na rynku regulowanym,
jest liniowa amortyzacja dyskonta lub premii w stosunku do ceny nabycia.

Jezeli nie jest mozliwa wycena aktywow wedtug powyzszej zasady, papiery sa dtugoterminowe, lub tez dokonanie wyceny
7 zastosowaniem tej zasady bytoby sprzeczne z zasada ostroznosci, albo dokonanie wyceny z zastosowaniem ww. zasady
prowadzitoby do wyceny znacznie odbiegajacej na niekorzy$¢ od wartosci rynkowej, Fundusz dokonuje wyceny wartosci
tych aktywow wedtug okreslonej przez siebie szczegotowej metodologii wyceny, zgodnie art. 14 ust. 1 rozporzadzenia Rady
Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegétowych zasad wyceny aktywow i zobowiazan funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z pézn. zm.). Metodologia ta uwzglednia réwniez modele oparte o biezaca strukture
stdp procentowych, premie za ryzyko (obejmujgca ryzyko kredytowe, ptynnosci etc.), konwencje dni roboczych oraz bazy
odsetkowej wynikajace z warunkow emisji instrumentu, zasady interpolacji czynnikow dyskontowych oraz wyceng mozliwosci
wczesniejszego wykupu obligacji przez Emitenta.

Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu, w transakcji majacej na celu zabezpie-
czenie udzielonego depozytu lub pozyczki, sa wyceniane metoda liniowej amortyzacji réznicy miedzy ceng odkupu papierow
wartosciowych a ceng ich nabycia.

Zobowigzanie Funduszu do odkupu sprzedanych papieréw wartosciowych po okreslonej cenie i w okreslonym terminie
uznaje sie za zobowigzanie z tytutu pozyczki i wycenia sie metoda liniowej amortyzacji réznicy miedzy ceng odkupu papieréw
wartosciowych a ceng ich sprzedazy.

Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych wycenia
sie wedtug ostatniej ceny odkupu jednostki uczestnictwa w dniu wyceny.

W okresie miedzy sprzedaza przez otwarty fundusz inwestycyjny jednostek uczestnictwa a pierwszym dniem, w ktérym ten
fundusz dokonuje odkupu tych jednostek, ich wycena jest dokonywana wedtug ostatniej ceny nabycia, a w przypadku gdy
istniejg rézne ceny nabycia z tego samego dnia stosuje sie Srednia cene nabycia wazona wolumenem nabytych przez dany
fundusz emerytalny jednostek uczestnictwa.

Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamkniete, specjalistyczne fundusze inwestycyjne zamkniete
lub fundusze inwestycyjne mieszane sg wyceniane wedtug ostatniej ceny ich wykupu, a jezeli s3 notowane na rynku wyceny
i byty przedmiotem obrotu po ostatnim dniu wyceny, sa wyceniane w oparciu o kurs wyceny z dnia wyceny.

W przypadku braku kursu wyceny z dnia wyceny sg wyceniane w oparciu o kurs wyceny z ostatniego dnia, w ktérym zostat
ustalony.

Pozostate papiery wartosciowe nie wymienione wyzej wycenianie sg wedtug ceny nabycia.

8.2. Wycena pozostatych aktywdow i zobowigzan Funduszu
Nalezne Funduszowi odsetki od lokat bankowych ujmowane sg w aktywach Funduszu zgodnie z zasadg memoriatu.

Wierzytelnosci z tytutu pozyczki, kredytu lub depozytu wyceniane sa wedtug sumy wartosci nominalnej i odsetek naliczonych
do dnia wyceny.

BILANS FUNDUSZU

na dzien 31 grudnia 2015 roku (w ztotych)

_ ! gruunia S ! gruunia SR

I Aktywa 33396 617 306,24 31026 467 860,13
1. Portfel inwestycyjny 33065 973 130,89 30 595 893 767,23
2. Srodki pienigzne: 213592 917,57 234 487 269,42
b) na rachunku przeliczeniowym: 6815 653,95 10 979 339,53
— na rachunku wpfat 6095 652,41 10 503 307,26
—na rachunku wyptat 720 001,54 476 032,27
¢) na pozostatych rachunkach 206 777 263,62 223507 929,89
3. Naleznosci: 117 051 257,78 196 086 823,48
a) z tytutu zbytych sktadnikow portfela inwestycyjnego 28 520 069,78 156 879 132,16
b) z tytutu dywidend 85271 163,36 5789 265,80
d) z tytutu odsetek 3248 465,76 5189 876,72
e) od towarzystwa 11 558,88 18 948,80
g) pozostate naleznosci 0,00 28209 600,00
Il Zobowigzania 111 405 444,72 90 829 526,96
1. Ztytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 87 367 341,83 65 707 200,21
3. Wobec czionkow 3134 207,63 5054 988,08
4. Wobec towarzystwa 1796 688,86 1527 948,42
9. Pozostate zobowigzania 5170 594,51 6 463 267,71
10. Rozliczenia migdzyokresowe 13936 611,89 12076 122,54
ll.  Aktywa netto (I-I) 33285 211 861,52 30935 638 333,17
IV.  Kapitat funduszu 5 265 956 737,63 4 804 666 878,65
V. Kapitat rezerwowy (369 356,43) (465 351,72)
VI.  Kapitat premiowy (1982 371,25) (2 102 806,43)
Vil.  Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy 28 021 606 851,57 26 133 539 612,67
1. Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 16 755 958 601,87 17519189 077,61

2. Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata)
Z inwestycji 3175979 696,55 3552975 973,64
3. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 8089 668 553,15 5061 374 561,42

IX.  Kapitat i zakumulowany nierozdysponowany wynik

finansowy razem (IV+V+VI+VII+VIIl)

33285 211 861,52

30935 638 333,17

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig niniejszego sprawozdania finan-
SOWEQo.
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Marcin Z6ttek Wioletta Morawska Maciej Karasinski Krzysztof Lipski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor
ds. Sprawozdawczosci
Finansowej

Osoba, ktérej powierzono
prowadzenie ksiag
rachunkowych

Warszawa, 31 marca 2016 roku

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2015 roku (w ztotych)

Za okres Za okres
od 1 stycznia 2014 roku | od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2014 roku | do 31 grudnia 2015 roku

l. Przychody operacyjne 1273 622 478,48 970 042 735,66
1203 293 419,20 930 271 746,51

1. Przychody portfela inwestycyjnego

) Dywidendy i udziaty w zyskach 955 587 064,98 809 721 370,35
b) Odsetki, w tym: 247 637 652,22 119742 597,15
— odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 181705 146,33 80 648 450,90
— odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papierow
wartosciowych 65 932 505,89 39094 146,25
¢) Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych
nabytych ponizej wartosci nominalnej 68 702,00 807 779,01
2. Przychody ze Srodkéw pienigznych na rachunkach
bankowych 8 263 205,32 4232 256,73
3. Réznice kursowe dodatnie powstate w zwigzku z wycena
praw majatkowych wynikajacych ze sktadnikéw portfela
inwestycyjnego, a takze srodkow pienigznych, naleznosci oraz
zobowigzan denominowanych w walutach paristw bedacych
czionkami UE lub stronami umowy o EQG, lub cztonkami OECD 62 038 286,84 35492 587,28
4. Pozostate przychody 27 567,12 46 145,14
Il.  Koszty operacyjne 310 414 047,63 210 140 485,69
1. Koszty zarzadzania funduszem 156 795 557,77 152 553 657,20
2. Koszty zasilenia rachunku premiowego 22 135152,92 20135445,73
3. Koszty wynagrodzenia depozytariusza 4004 716,12 4031 193,88
4. Koszty portfela inwestycyjnego, w tym: 118021391 201 679,40
a) amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartosciowych
nabytych powyzej wartosci nominalnej 222 592,06 201 679,40
b) pozostate koszty inwestycyjne 957 621,85 0,00
5. Koszty zaciggnigtych pozyczek i kredytow 596 619,87 0,00
6. Przychody z tytutu uzupetnienia aktywdw funduszu $rodkami
zgromadzonymi na rachunku premiowym (15851 662,98) (10 258 357,99)




7. Roznice kursowe ujemne powstate w zwiazku z wycena praw
majatkowych wynikajacych ze sktadnikéw portfela inwestycyjnego,
a takze $rodkéw pienieznych, nalezno$ci oraz zobowiazan
denominowanych w walutach paristw bedacych cztonkami UE lub

Za okres

od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku

Za okres

od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

za okres od dnia 1 stycznia 2015 do dnia 31 grudnia 2015 roku (w ztotych)

od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku

Za okres

Za okres

od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku

stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD 51372 452,37 38771 950,21 l. Kapitaty razem funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 66 710 262 739,77 33285 211 861,52

8. Koszty danin publiczno-prawnych 0,00 4701 621,26 1. Kapitat funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 38 872 895 722,25 5265 956 737,63

9. Pozostate koszty 90 180 997,65 3296,00 1.1. Zmiany w kapitale funduszu (33 606 938 984,62) (461 289 858,98)

l.  Wynik z inwestycji (I-11) 963 208 430,85 759 902 249,97 a) zwigkszenia z tytutu: 1626 276 195,92 662 945 338,89
IV.  Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (638 419 969,10) (2 647 969 488,87) — wplat czionkéw 1601 215 639,05 649 129 889,03
1. Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 1153 896 542,60 380 324 502,86 — otrzymanych wptat transferowych 25060 556,87 13 815 449,86

2. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji (1792316 511,70) (3028293 991,73) b) zmniejszenia z tytutu: 35233215 180,54 1124 235197,87

V. Wynik z operaciji (lll+IV) 324 788 461,75 (1 888 067 238,90) — wypfat transferowych 76 476 567,45 56 034 910,44
VI Wynik finansowy (V+VI) 324 788 461,75 (1 888 067 238,90) — wypfat 0sobom uprawnionym 35846 234,01 30 064 847,68

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescia niniejszego sprawozdania finan-

sowego.
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Krzysztof Lipski

Dyrektor

ds. Sprawozdawczosci

— wyptata do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu
ustalenia prawa do okresowej emerytury kapitatowej
oraz innych wypfat realizowanych na rzecz Zaktadu
Ubezpieczen Spotecznych

841649 152,01

933 359 381,57

Warszawa, 31 marca 2016 roku

Finansowej

0Osoba, ktérej powierzono

prowadzenie ksiag
rachunkowych

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

za okres od dnia 1 stycznia 2015 do dnia 31 grudnia 2015 roku (w ztotych)

A, Zmiana wartosci aktywow netto

Za okres

od 1 stycznia 2014 roku

do 31 grudnia 2014 roku

Za okres

od 1 stycznia 2015 roku
do 31 grudnia 2015 roku

l. Warto$¢ aktyw6w netto na koniec poprzedniego

okresu sprawozdawczego 66 710 262 739,77 33285 211 861,52
Il.  Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 324 788 461,75 (1 888 067 238,90)
1. wynik z inwestycji 963 208 430,85 759 902 249,97

2. zrealizowany zysk (strata) z inwestycji

1153 896 542,60

380 324 502,86

3. niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji

(1792316 511,70)

(3028 293 991,73)

4. przychody z tytutu pokrycia szkody

0,00

0,00

ll.  Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym:

(33 749 839 340,00)

(461 506 289,45)

1. zwigkszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki
rozrachunkowe

1751497 451,17

693 615 788,42

2. zmniejszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek
rozrachunkowych

35501336 791,17

1155122 077,87

V. taczna zmiana wartosci aktywow netto w okresie

— zwrotu btednie wptaconych sktadek 6972 348,42 1759 302,30

— pozostate 34272 270 878,65 103 016 755,88

1.2. Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 5265 956 737,63 4 804 666 878,65

2. Kapitat rezerwowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego (216 846,77) (369 356,43)
2.1. Zmiany w kapitale rezerwowym (152 509,66) (95 995,29)

a) zwigkszenia z tytutu: 11243 673,77 10 266 263,36

— przeniesienia $rodkdéw z rachunku premiowego 11243 673,77 10 266 263,36

b) zmniejszenia z tytutu: 11396 183,43 10 362 258,65

— wypfat na rzecz towarzystwa 11396 183,43 10 362 258,65

2.2. Kapitat rezerwowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego (369 356,43) (465 351,72)
3. Kapitat premiowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 1311911,48 (1982 371,25)
3.1. Zmiany w kapitale premiowym (3294 282,73) (120 435,18)
a) zwigkszenia z tytutu: 23801 054,02 20404 186,17
— wplat towarzystwa 23801 054,02 20404 186,17
b) zmniejszenia z tytutu: 27 095 336,75 20 524 621,35
— zasilenia rachunku rezerwowego 11243 673,77 10 266 263,36
— zasilenia funduszu 15851 662,98 10 258 357,99
3.2. Kapitat premiowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego (1982 371,25) (2102 806,43)
4. Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego na poczatek
okresu sprawozdawczego 139 453 562,99
4.1 Zmiany w kapitale czg$ci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego (139 453 562,99)
a) zwigkszenia z tytutu: 90 176 527,46
— wplat towarzystwa 90 176 527,46
b) zmniejszenia z tytutu: 229 630 090,45
— wypfat na rzecz towarzystwa 229 630 090,45
4.2 Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego na koniec
okresu sprawozdawczego 0,00
5. Wynik finansowy 28 021 606 851,57 26 133 539 612,67

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescia niniejszego sprawozdania finan-

sprawozdawczym (Il + Il (33 425 050 878,25) (2 349 573 528,35)
V.  Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (I + IV) 33285 211 861,52 30935 638 333,17
B.  Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych
l. Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie sprawozdaw-
czym, w tym:
1. liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczatek okresu
sprawozdawczego 1860 694 034,3651 913129 315,5592
2. liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu
sprawozdawczego 913129 315,5592 900 764 658,0130
3. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na
poczatek okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
4. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na
koniec okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
5. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na
poczatek okresu sprawozdawczego 180 710,0988 89 091,6214
6. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na
koniec okresu sprawozdawczego 89 091,6214 91 104,8362
7. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku czgsci dodatkowej
Funduszu Gwarancyjnego na poczatek okresu sprawozdawczego 6 318 934,7950
8. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku czesci dodatkowej
Funduszu Gwarancyjnego na koniec okresu sprawozdawczego 0,0000
1. Zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke rozrachunkowg
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na poczatek
okresu sprawozdawczego 35,85 36,45
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa na koniec
okresu sprawozdawczego 36,45 34,34
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke
rozrachunkowa w okresie sprawozdawczym 1,674% -5,789%
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa
w okresie sprawozdawczym 34,73 32,74
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowa
w okresie sprawozdawczym 38,53 40,04
6. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowg na ostatni dzien
wyceny w okresie sprawozdawczym 36,45 34,34

Zalaczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralna czgscig niniejszego sprawozdania finan-

SOWego.
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Marcin Z6ttek Wioletta Morawska Maciej Karasinski Krzysztof Lipski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Dyrektor
ds. Sprawozdawczosci
Finansowej

Osoba, ktérej powierzono
prowadzenie ksiag
rachunkowych

Warszawa, 31 marca 2016 roku

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku
Stan na dziei 31 grudnia 2014 roku

Warto$¢ Wartod¢ Udziat
nabycia* biezaca  w aktywach| llo$é
(AVER) (wtys. zh) (W %) (w szt.)

Stan na dzier 31 grudnia 2015 roku
Wartos¢ Wartos¢ Udziat
nabycia* biezaca  waktywach
(AVER) (wtys. zh) (W %)

Instrument

finansowy

2. Obligacje emitowane
przez Skarb Panstwa

SKARB PANSTWA - 120816
- 24/08/2016
SKARB PANSTWA -
WZ0117 - 25/01/2017
12. Depozyty w bankach
krajowych w walucie
polskiej
LOKATA (BANK
GOSPODARKI
ZYWNOSCIOWEJ S.A)
LOKATA (BANK
GOSPODARKI

112 500 116 565,38 117 866,60 0,35 12 500 16815,38 16 268,08 0,05

12500 16 815,38 16 664,60 0,05 12500 16 815,38 16 268,08 0,05

100 000 99750,00  101202,00 0,30

215000000  2150000,00 644 190000000  1900000,00 6,12

100 000,00 100 000,00 0,30

SOWego.
A Zzé P ovousshe
Marcin Z6ttek Wioletta Morawska
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 31 marca 2016 roku

///
Maciej Karasinski
Cztonek Zarzadu

Krzysztof Lipski

Dyrektor
ds. Sprawozdawczosci
Finansowej
Osoba, ktérej powierzono
prowadzenie ksigg
rachunkowych

ZYWNOSCIOWEJ S.A)

100 000,00

100 000,00

0,30

LOKATA (BANK POLSKA
KASA OPIEKI S.A.)

500 000,00

500 000,00

1,50

300 000,00

300 000,00 0,97

LOKATA (BANK POLSKA
KASA OPIEKI S.A.)

200 000,00

200 000,00

0,60

300 000,00

300 000,00 0,97

LOKATA (BANK POLSKA
KASA OPIEKI S.A.)

250 000,00

250 000,00 0,80

LOKATA (MBANK S.A.)

300 000,00

300 000,00

0,90

200 000,00

200 000,00 0,64




Instrument

finansowy

LOKATA (POWSZECHNA
KASA 0SZCZEDNOSCI
BANK POLSKI S.A.)

Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku

llod¢
(w szt.)

Warto$¢
nabycia*
(w tys. zf)

650 000,00

Wartos¢
biezaca
(w tys. zl)

650 000,00

Udziat

w aktywach|
(W %)

1,95

Stan na dzien 31 grudnia 2015 roku

llod¢
(w szt.)

Warto$¢
nabycia*
(w tys. zl)

400 000,00

Warto$¢
biezaca
(w tys. zf)

400 000,00

Udziat
w aktywach
(%)

1,29

LOKATA (POWSZECHNA
KASA 0SZCZEDNOSCI
BANK POLSKI S.A.)

200 000,00

200 000,00

0,60

350 000,00

350 000,00

1,13

LOKATA (RAIFFEISEN BANK
POLSKA S.A.)

100 000,00

100 000,00

0,30

100 000,00

100 000,00

0,32

. Depozyty w bankach

krajowych w walutach
panstw UE, EOG i OECD

49 108,36

49 108,36

0,15

37 225,61

37 225,61

0,12

LOKATA CHF
(BANK HANDLOWY
W WARSZAWIE SA)

18 080,83

18 080,83

0,06

LOKATA CZK
(BANK HANDLOWY
WWARSZAWIE SA)

7,69

7,69

0,00

LOKATA EUR
(BANK HANDLOWY
W WARSZAWIE S.A)

34 024,73

34024,73

0,10

18 660,40

18 660,40

0,06

LOKATA GBP
(BANK HANDLOWY
W WARSZAWIE SA)

21756,84

2756,84

0,01

46,80

46,80

0,00

LOKATA HUF
(BANK HANDLOWY
W WARSZAWIE SA)

11,26

11,26

LOKATA SEK
(BANK HANDLOWY
W WARSZAWIE S.A)

7,50

7,50

0,00

LOKATAUSD
(BANK HANDLOWY
WWARSZAWIESA)

12 307,84

12 307,84

0,04

430,08

430,08

0,00

. Obligacje inne niz

wymienione w pkt 11,
bankowe papiery
wartosciowe lub listy
zastawne, emitowane
przez Bank Gospodar-
stwa Krajowego

975 000,00

989 302,42

2,96

1075000

107500000

1086114,17

3,50

BANK GOSPODARSTWA
KRAJOWEGO S.A. -
BGK0118 - 26/01/2018

475000

475 000,00

483 054,72

1,45

475000

475 000,00

481103,28

1,56

BANK GOSPODARSTWA
KRAJOWEGO S.A. -
BGK0217 - 27/02/2017

500 000

500 000,00

506 247,70

1,52

500 000

500 000,00

504 198,80

1,63

BANK GOSPODARSTWA
KRAJOWEGO S.A. -
BGK0219 - 19/02/2019

100000

100 000,00

100 812,09

0,32

. Listy zastawne

372550

372 550,00

376 449,12

473250

473 250,00

477 026,21

1,54

MBANK HIPOTECZNY S.A. -
MBHPA11 - 28/09/2015

33 000

33 000,00

33 307,89

0,10

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA13 - 20/04/2016

20 000

20 000,00

20 294,20

0,06

20 000

20 000,00

20 286,40

0,07

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA21 - 21/06/2019

25 000

25 000,00

25018,75

0,07

25000

25 000,00

25 019,00

0,08

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA22 - 28/07/2022

65000

65 000,00

66 053,34

0,20

65 000

65 000,00

66 203,78

0,21

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA23 - 20/02/2023

50 000

50 000,00

50 793,79

0,15

50 000

50 000,00

50 709,98

0,16

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA24 - 28/04/2022

73700

73700,00

74.066,52

0,24

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA26 - 10/09/2020

60 000

60 000,00

60 114,46

0,20

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPA27 - 20/09/2021

50 000

50 000,00

50 056,87

0,16

MBANK HIPOTECZNY S.A.
- MBHPUOS - 30/11/2015

50 000

50 000,00

50 146,00

0,15

PEKAO BANK HIPOTECZNY
S.A. - PEK0321 -
14/03/2021

50 000

50 000,00

50 544,50

0,15

50 000

50 000,00

50 441,00

0,16

PEKAO BANK HIPOTECZNY
S.A. - PEOH203 -
22/11/2021

40000

40 000,00

40 135,20

0,12

40 000

40 000,00

40 124,40

0,13

PEKAO BANK HIPOTECZNY
S.A. - PEOH204 -
22/02/2022

39 550

39 550,00

40 165,45

0,12

39 550

39 550,00

40 003,80

0,13

. Diuzne papiery wartos$-

ciowe emitowane przez
jednostki samorzadu
terytorialnego bedace
przedmiotem oferty
publicznej

113742

109 263,97

145 859,46

0,44

111742

107 358,93

134 907,87

0,43

MIASTO STOLECZNE
WARSZAWA - WAW0922 -
23/09/2022

102377

98 438,58

132 086,67

0,40

102 377

98 438,58

124 024,62

0,39

MIASTO STOLECZNE
WARSZAWA - WAW1019 -
25/10/2019

11365

10 825,39

13772,79

0,04

9365

8920,35

10 883,25

0,04

. Obligacje przychodowe

674

55 057,50

58 963,52

0,18

674

51 287,50

54 806,06

0,18

MIEJSKIE WODOCIAGI

| KANALIZACJAW
BYDGOSZCZY SP.Z0.0.
- MBOBLMWIK0424 -
20/04/2024

374

25 357,50

25 489,07

0,08

374

22 656,70

22761,36

0,07

MIEJSKIE WODOCIAGI

I KANALIZACJAW
BYDGOSZCZY SP.Z0.0.
- MBOBLMWIKO0429 -
20/04/2029

300

29700,00

33474,44

0,10

300

28 630,80

32 044,70

0,11

. Zabezpieczone catko-

wicie dtuzne papiery
wartosciowe emitowane
przez inne podmioty niz
jednostki samorzadu
terytorialnego, bedace
przedmiotem oferty
publicznej na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej

40 000

40 000,00

40 412,11

0,13

ORBIS S.A. - ORBIS0620 -
26/06/2020

40000

40 000,00

40 412,11

0,13

23.

Instrument
finansowy

Niezabezpieczone
catkowicie obligacje

i inne diuzne papiery
wartosciowe, dla ktorych
podmiotami zobowia-
zanymi do spetnienia
Swiadczen sg spotki
notowane na rynku regu-
lowanym na terytorium

Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku

llod¢
(w szt.)

Wartos¢é
nabycia*
(w tys. zf)

Wartos¢
biezaca
(w tys. zl)

Udziat

w aktywach|
(W %)

Stan na dzien 31 grudnia 2015 roku

Warto$¢
nabycia*
(wtys. zl)

Warto$¢
biezaca
(w tys. zf)

Udziat
w aktywach
(W %)

Rzeczypospolitej Polskiej 550300 131964960 133249883 3,99 374000 117700000 119564823 3,85

AB S.A. - ABEO720 -

29/07/2020 2000 20 000,00 20 284,66 0,07

AB S.A. - ABE0819 -

12/08/2019 3000 30 000,00 30524,93 0,09 3000 30 000,00 30616,10 0,10

BANK GOSPODARKI

ZYWNOSCIOWEJ

S.A.- CD_BGZ0118 -

22/01/2018 50 25 000,00 25453,18 0,08 50 25000,00 25 344,56 0,08

BANK OCHRONY

SRODOWISKA S.A. -

BOS0515 - 27/05/2015 30 000 29 649,60 2971542 0,09

BANK POLSKA KASA

OPIEKI S.A. - CD_

PEKAQ0215 - 06/02/2015 400 000 400 000,00 401 284,00 1,20

BANK POLSKA KASA

OPIEKI S.A. - CD_

PEKA00216 - 09/02/2016 200000 20000000 20156200 0,64

CCC S.A. - CCC0619 -

10/06/2019 60 000 60 000,00 60 135,03 0,18 60 000 60 000,00 60 146,41 0,19

CYFROWY POLSAT S.A. -

CPS0721 - 21/07/2021 50000 5000000  51358,00 017

DOM DEVELOPMENT S.A.

- DOM0620 - 12/06/2020 1700 17 000,00 17119,82 0,06

GLOBE TRADE CENTRE

S.A. - GTC0418 -

30/04/2018 250 2500000  25041,15 0,07 250 2500000 2549347 0,08

ING BANK SLASKI S.A. -

ING1217 - 06/12/2017 2500 250 000,00 251613,33 0,75 2500 250 000,00 251 250,68 0,81

INTER CARS S.A.

- INTERCARS1019 -

24/10/2019 50 000 50 000,00 50 300,09 0,15 50 000 50 000,00 50 309,00 0,16

MBANK S.A.

- MBANKO125 -

17/01/2025 1000 100 000,00 100 182,42 0,30 1000 100 000,00 103 227,57 0,33

POLSKI KONCERN

NAFTOWY ORLEN S.A. -

PKN0219 - 27/02/2019 2500 250 000,00 257 813,68 0,77 2500 250 000,00 259 382,03 0,84

TAURON POLSKA ENERGIA

S.A. - TAURON1119 -

04/11/2019 1000 100 000,00 100 435,62 0,30 1000 100 000,00 99 553,95 0,32
27. Akcje spotek notowa-

nych na rynku regulo-

wanym na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej 1376381692 1876587059 2669095883 7992 1397156139 1874565507 2367249443 7630

AAT HOLDING S.A. 392 000 9408,00 724416 0,03

ABSA. 1697054 4166663 5250685 016 2118714  58570,88 7137947 023

ABC DATA S.A. 8741426 27 472,21 29720,85 0,09 8741426 27 472,21 27 185,83 0,09

ACTION S.A. 845514 17 045,75 38 885,19 0,12 845514 17 045,75 23784,31 0,08

AGORA S.A. 2531330 61817,26 19212,79 0,06 1875117 44 558,85 2253891 0,07

ALIOR BANK S.A. 3306 451 250 546,79 259 060,44 0,78 4012295 306 944,33 267 459,58 0,86

ALTUS TFI SA. 2 452 562 23168,67 22 637,15 0,07 1068 349 10 149,32 11 954,83 0,04

ALUMETAL S.A. 1506 000 52 710,00 68 026,02 0,20 1466 000 51310,00 70 089,46 0,23

AMBRA S.A. 2510561 27 262,47 19 356,43 0,06 2510561 27 262,47 18101,14 0,06

AMICA WRONKI S.A. 470 000 36 180,73 51 333,40 0,15 444 894 33 490,36 77 393,76 0,25

AMREST HOLDINGS SE 2121370 206 811,23 210100,48 0,63 1811370 166 434,66 341 225,88 1,10

APATOR S.A. 2594295 4667957 9596297 029 2594295 4667957 8485939 028

APLISENS S.A. 304 877 3936,84 3521,33 0,01 492 621 6309,79 6 285,84 0,02

ARTERIA S.A. 154 204 2130,57 2035,49 0,01 144 204 1992,40 2 089,52 0,01

ASSECO BUSINESS

SOLUTIONS S.A. 3331430 33213,59 45 040,93 0,13 3331430 33213,59 51137,45 0,16

ASSECO POLAND S.A. 11570 850 630 109,98 596 130,19 1,79 10413291 546 178,14 591 266,66 1,91

ASSECO SOUTH EASTERN

EUROPE S.A. 5027 935 45 274,71 42184,37 0,13 7522 940 68 518,01 77 561,51 0,25

ASTARTA HOLDING N.V. 940 411 69 720,02 18 206,36 0,05 940 411 69 720,02 32 049,21 0,10

ATAL S.A. 1025 000 22 542,44 22129,75 0,07

ATENDE S.A. 1675951 3972,00 0,01 1675951 4 508,31 0,01

ATM SA. 3275951 3374513 37 607,92 0,11 3275951 3374513 30793,94 0,10

AUTOMOTIVE COMPO-

NENTS EUROPE S.A. 3121000 27 067,24 28 494,73 0,09

AVIA SOLUTIONS GROUP

AB 260592 11777,66 5709,57 0,02 260592 1177766 4148,62 0,01

BANK BPH S.A. 3255238 14600076 15947411 048 3273701 14685308 10076452 0,32

BANK HANDLOWY

W WARSZAWIE S.A. 4178025 287 222,35 443 873,38 1,33 4028293 269 243,85 292 816,62 0,94

BANK MILLENNIUM S.A. 58184 043 234 950,07 480018,35 1,44 78684043 370737,50 442 204,32 1,43

BANK OCHRONY

SRODOWISKA S.A. 723772 22909,76 24 369,40 0,07 723772 22909,76 12 333,07 0,04

BANK POLSKA KASA

OPIEKI S.A. 11648902 138509833 2076649,76 6,22 10684591 1229917,88 1536871,57 4,95

BENEFIT SYSTEMS S.A. 15076 4112,45 4677,18 0,01 15076 4112,45 6593,94 0,02

BERLING S.A. 870000 5624,82 3349,50 0,01 870000 5624,82 404550 0,01

BUDIMEX S.A. 1280426 90573,13 180 232,76 0,54 1720 426 173 816,22 332 386,30 1,07

CCCS.A. 3174 451 165 914,62 427 122,38 1,28 3029 086 154 540,00 407 957,30 1,31

CD PROJEKT S.A. 5371206 32622,09 89 484,29 0,27 4971 206 26 830,75 111703,00 0,36

CERAMIKA NOWA GALA

SA. 5834 364 14 517,99 6534,49 0,02 5834364 14 517,99 711792 0,02




Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku

Stan na dzien 31 grudnia 2015 roku

Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku

Stan na dzien 31 grudnia 2015 roku

Instrument Warto$¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Udziat Instrument Warto$¢ Wartos¢ Udziat Warto$¢ Wartos¢ Udziat
finansowy llos¢ nabycia* biezaca llo$é nabycia* biezaca  waktywach| finansowy llos¢ nabycia* biezaca  waktywach nabycia* biezaca
(w szt.) (w tys. zf) (w tys. zl) (w szt.) (w tys. zl) (w tys. zf) (w %) (w szt.) (w tys. zf) (w tys. zl) (w %) (wtys. zl) (w tys. zf)
CEZAS. 2041135 20232557 18700879 056 2591135 25360900 18093896 059 MILKILAND N.V. 2060279 4343872 339342 001 2123803 4102682 297332 001
CIECH S.A. 1763660 3302533 7490302 022 2378998 6324890 20709178 067 MLP GROUP S.A. 244573 586975 844511 003 229971 551930 894587 003
COLIAN HOLDING S.A. 6674999 2764171 2302875 007 6674999 2764171 2636625 008 MOL MAGYAR
OLAJ- ES GAZIPARI
COMARCH S.A. 38200 3273280 4414330 013 404290 3493612 4645696 0,15 NYILVANOSAN MUKGDG
COMP S A wo0r  1remre 1B 0 sorem  tsimrt tesman  00m RESZVENYTARSASAG 680000 20075320 10512800 031 680000 20075320 13022000 042
MOSTOSTAL WARSZAWA
CYFROWY POLSAT SA. 20076493 36862472 54592147 163 24324682 30925434 51568326 1,66 A V16701 708057 7021 002 1166701 708i057 1521378 005
DECORA S.A. 1130328 2427646 681588 002 1130328 2427646 818357 008 M.W, TRADE S.A. 622757 1114033 1127813 003 830000 1479524 1202670 004
DOMDEVELOPMENT SA. 1691613 7330236 7032035 021 1691613 7330236 9082270 029 NETASA. 575419 10985481 15061900 045 29527581 12497470 15944890 052
ECHO INVESTMENT S.A. 41269050 9307949 29012142 087 41269050 9307949 28888335 094 NEUCASA o783 ami0r  3mar0 001 0281 1ems0  sesoe 001
ELEKTROBUDOWA S.A. 579301 367699 4111878 012 510437 2680812 6623431 021 NEWAG SA. S0 77 82055 9507044 025 4430000 943202 190900 025
ELEKTROTIM S.A. 979286 1247082 990008 003 979286 1247082 1826275 006 OPEN FINANCE S.A. 4800000 6895963 1296000 004 4800000 6895963 1440000 005
ELEMENTAL HOLDING S.A. 1500000 593688 634500  0m ORANGE POLSKA S.A. 29507126 30052713 24579436 074 31807126 30092354 20092703 069
EMPERIA HOLDING S.A. 753546 2839784 3744370 011 844309 3385067 5758187 019 ORBISSA. L0010 10208807 153118 055 43038 12088171 280276 086
ENEASA. 13978657 20669549 21803478 064 13978657 20669549 16767925 OS5 OVOSTAR UNION N.V. 41282 3161215 3031967 0090 421282 3161215 3812602 012
ENERGA S.A. 8304710 13461927 19467332 058 12757250 21968111 16023117 052 DA NOVASA a01d 1912039 w80 005 s 1oum  1momz oo
ENERGOINSTAL S.A. 899000 1384760 1015870 003 899000 1384769 806403 003 PELION SA 130006 616804 11050098 0% 1497746 aomes 7079991 026
ERBUD S.A. 1183146 7436006 3037136 009 1183146 7436006 3278498 011 PFLEIDERER GRAJEWO
ES-SYSTEM S.A. 4280077 17087,70 963467 003 4282077 1708770 1173289 004 SA. 3540137 3419832 11285957 034 3866040 4293017 10105629 033
EUROCASH S A PGE POLSKA GRUPA
s 2097178 1218311 7930135 024 2090178 1218311 10323389 0383 ENERGETYCZNA S.A. 45254103 90466000 85349238 256 42148746 83851590 54751221 176
FABRYKA FARB | LAKIEROW
SNEZKAS A Tomss stors 471000 04 1o1ises s10073  esesmoe 01 PKP CARGO SA. 2505872 18716831 20957160 063 3376056 25780084 22744489 073
FABRYKA MASZYN POLENERGIA S.A. 3000872 7147181 9182616 027 3560872 8499071 9924150 032
FAMUR S.A. 28507265 8581170 9863514 030 29013805 8750334 4642209 0,15 POLIMEX-MOSTOSTAL
FABRYKI MEBLI FORTE SA. 51636614 903641 - 000
SA. 2319602 6728307 11832749 035 2176851 6104910 11502481 037 POLSKA GRUPA
FARMACOL S.A. 1741600 3397928 8412406 025 1741699 3397928 9244938 030 ODLEWNICZA S.A. 7136315 77155 3846474 012 7000019 753000 389420 013
FERRO S.A 3182306 2522144 2021375 009 3182326 2522144 3207785 010 POLSKIHOLDING
A : : : ’ : : NIERUCHOMOSCI S.A. 4586479 11357295 11966124 036 4647982 11513625 8933421 030
GETIN HOLDING S.A. 70200596 18940213 12706308 038 70200596 18940213 8704874 028 POLSKI KONCERN MIESNY
GETINNOBLEBANKSA. 17153132 11357020 37053317 1,11 171543132 11357020 10464131 034 DUDAS.A. 346673 4506,99 251338 001
0 POLSKI KONCERN
GIEEDA PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH NAFTOWY ORLEN S.A. BATIH 10570738 17747 516 B1eTI4 8823064 217048500 702
W WARSZAWIE S.A. 1503603 6319014 06882403 021 1983693 8610367 7097654 023 POLSKIE GORNICTWO
LD PR WA NAFTOWE | GAZOWNCTWO
KOWYCH SA. 131491620 50746106 58008250 176 125891620 47458506 65715430 212
VINDEXUS SA. 570000 342547 334020 001 POLWAX S.A. 700000 1050000 1152200 003 700000 1050000  10080,00 003
GLOBAL CITY HOLDINGS POWSZECHNA KASA
NV, 3803163 7745748 16931366 051 0SZCZEDNOSCI
CLOBETADE BANK POLSKI S.A. 80213966 231641987 284750579 853 67463966 255424058 240001123 774
CENTRE S.A. 35826670 30455631 19310575 058 32922001 23047725 23539874 077 POWSZECHNY ZAKEAD
UBEZPIECZEN S.A. 4842604 180700676 234503099 702 49156660 183527831 167860094 541
GRUPA AZOTY S.A. 4169950 11939300 26249835 079 3500249 9928601 35733748 1.5 :
POZNANSKA KORPO-
GRUPA KETY S.A. 1691276 14222840 47543460 142 1804523 17663536 56376908 1,82 RACJA BUDOWLANA
GRUPA LOTOS S.A. 3971950 11686286 10180131 030 6189501 15663662 16903773 054 PEKABEX S.A 619067 619067 685307 002
PRIME CAR
GRUPA ZUE S.A 1151000 736083 740093 002 1751000 736083 1022088 003 MANAGEMENT S.A. 360851 1588427 1928749 006 1190000  52987,58 4458930 0,14
HARPER HYGIENICS S.A. 6162 482 24 461,25 20521,07 0,06 6162482 24 461,25 10 537,84 0,03 PRZEDSIEBIORSTWO
HERKULES S.A. 2165000 876718 863835 0,03 HYDRAULIK| SIEOWEJ
HYDROTOR S.A. 185400 578669 594949 002 185400 578660 699885 002
IMPEXMETAL S.A. 7781645 2737057 1968756 006 7781645 2737057 1634145 005 PRZEDSIEBIORSTWO
INDUSTRIAL MILK MODERNIZACJI URZADZEN
COMPANY S.A. 360334 337435 199625 001 36033 337435 215119 0,01 ENERGETYCZNYCH
REMAK S.A. 236784 986750 317054 001 236784 986750 452257 001
INDYKPOL S.A. 200342 1238580 1110141 003 209342 1238580 1767265 006
QUERCUS TOWARZYSTWO
INFOVIDE-MATRIX S.A. 761 646 13 639,67 2361,10 0,01 FUNDUSZY
ING BANK SLASKI S.A. 7601791 35770216 107860414 323 7826379 38545767 95247032 3,07 INWESTYCYJNYCH S.A. 600000 348598 299400 0,01
QUMAK S.A. 90501 1346165 1176724 004 756447 1033231 687610 002
INTEGER.PL S.A. 426315 6877737 6514946 020 426315 6877737 3589572 0,12
RADPOL S.A. 2432763 2151174 1899988 006 2432763 2151174 1571565 005
INTER CARS S.A. 1682216 13976173 37610985 113 1712066 14713756 41628885 134
RAFAKO S.A. 404926 286705 321511 001
INTERNATIONAL
PERSONAL FINANCE PLC 650000 1772013 1601600 005 1143082 2829551 2073551 007 ROBYG SA. 13000000 2685320 2892890 009 26013983 5412186 6003850 022
NTROLSA T im0 amom  0or e toamer  moviam oo RONSON EUROPE N.\. 6492376 946268 954379 003 7506189 1084397 987505 003
SANOCKIE ZAKEADY
IPOPEMA SECURITIES S.A. 1292 558 15715,54 5196,08 0,02 1292 558 15715,54 2 804,85 0,01 PRZEMYSEU GUMOWEGO
IZOSTAL SA. L4l 776083 615381 000 1411424 77083 609495 002 STOMIL SANOK S.A. 2010160  88379,14 14643925 044 3358167 11422007 18634460 060
JASTRZEBSKA SPOLKA SECO/WARWICK S.A. 1046573 4314995 2360022 007 1046573 4314995 2136055 007
WEGLOWA S.A. 686803 9340521 11311,65 0,03 686803 9340521 729385 0,02 SELENA FM S.A. 914102 1766920  12934,54 0,04 914102 17669,20 1306252 0,04
KERNEL HOLDING S.A. 1048 243 68 046,85 55 797,68 017 2196540 71009,49  105939,12 0,34 SELVITAS.A. 225 000 2317,50 4752,00 0,02
KGHM POLSKAMIEDZ SA. 7764361 27580655 83404766 250 7114361 19697892  455817,11 1,47 SKARBIEC HOLDING S.A. 191954 623851 623851 0,02 78488 255086 236013 001
KINO POLSKA TV S.A. 731480 1919032 913619 003 74249 1932495 856098 (0,03 SOLAR COMPANY S.A. 770000 1001000 120890 0,00
SONEL S.A. 1309601 951606 1056699 003 1309601 951606 1763497 006
KONSORCJUM STALISA. 506200 2656168 1002472 003 506299 2656168 1645078 0,05
STALPRODUKT S.A. 37000 628288 1480999 004 37000 628288 1074517 0,03
KREDYT INKASO S.A. 272500 681532 632473 0,02
STALPROFIL S.A. 1951417 3030641 2568065 008 1951417 3030641 1974834 006
KRKA TOVARNA ZDRAVIL
D.D. NOVO MESTO 405284 9100468 10295554 031 406325 9188378 11289732 0,36 SYGNITY S.A 560000 1044714 758240 002 560000 1044714 379680 001
KRUKSA T o imaes  om emie oimer e om SYNTHOS S.A. 57143502 14750732 24171701 072 63752918 17396082 25118650 082
TARCZYNSKI S.A. 1555338 1619473 2043714 006 1630000 1721340 2061950 007
LC CORP S.A. 30200000 4449455 5677600 017 30200000 4449455 5345400 0,17
TAURON POLSKA ENERGIA
LENA LIGHTING S.A. 190 986 421,76 786,86 0,00 190 986 421,76 775,40 0,00 SA. 70417348 36693191 35349509 106 71489969 37163805 20589111 0,66
LIBET S.A. 2400000 1116000 592800 002 2400000 1116000 408000 001 TIM S.A. 2067108 1933262 1250600 004 2067108 1933262 1860397 006
LPP SA. 146 412 100 730,71 107211651 3,21 137 080 93 557,47 773 598,64 2,49 TRAKCJA PRKIL S.A. 173138 1392,85 1310,65 0,00 2569000 24167,28 32 446,47 0,10
LUBELSKI WEGIEL TUN SA. 20872630 26606076 37511113 112
BOGDANKA S.A. 4169207 25066785 39920157 120 1383396 6754972 4632993 015 ULMA CONSTRUCCION
MABION SA. 200445 315668 828312 002 182101 273152 846041 003 POLSKA S.A. 263404 1872031 1556454 005 263404 1872931 1967891 006
MAGELLAN S.A. 703 390 38 289,06 47 246,71 0,14 712 417 38 803,76 38 734,11 0,12 UNIBEP S.A. 3418920 27 060,36 28103,52 0,08 3418920 27 060,36 36 821,77 0,12
MBANK S.A 2056260 40170129 102580643 307 2008260 41780467 66290328 2,14 UNICREDIT S.PA. 3090921 5309703 7214210 022 3152739 5309703 7068441 023
MEDICALGORTHMICS SA. 64213 885300 1212213 0,04 24825 171464 536096 0,02 UNIWHEELS AG 470000 4935000 5866070 019
VENNICA POLSKA S A aas 105819 990165 005 270083 31715 391299 oot VISTULA GROUP S.A. 6803931 1289281  12111,00 004 6803931 1289281 1993552 006
MERCOR SA WARIMPEX FINANZ- UND
s 1145405 2790394 915179 003 783347 1588157 698612 002 BETEILIGUNGS AG 2876134 2349812 885849 003 2876134 2349812 770804 002
MIDAS S.A. 35030000 2847100 1926650 006 35030000 2847100 2241920 007 WAWEL SA 65200 2020954 s7em08 017 67200 250430 tomadr 022




Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku Stan na dzien 31 grudnia 2015 roku Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku Stan na dzien 31 grudnia 2015 roku

Instrument Warto$¢ Wartos¢ Udziat Wartos¢ Wartos¢ Udziat Instrument Warto$¢ Wartos¢ Udziat Warto$¢ Wartos¢ Udziat
finansowy llos¢ nabycia* biezaca  waktywach llos¢ nabycia* biezaca  waktywach| finansowy llos¢ nabycia* biezaca  waktywach llos¢ nabycia* biezaca  waktywach|
(w szt.) (w tys. zf) (w tys. zl) (W %) (w szt.) (w tys. zl) (w tys. zf) (w %) (w szt.) (w tys. zf) (w tys. zl) (W %) (w szt.) (w tys. zl) (w tys. zf) (W %)
WIRTUALNA POLSKA UNIQA INSURANCE GROUP
HOLDING S.A. 575000  18400,00  22724,00 0,07 AG 1750000 5881400  58008,84 017 1750000 5881400 5611863 0,18
ZAKEADY PRZEMYSEU VINCI SA 170000 3429537 3297614 010 185000 4786603 4662465 0,15
CUKIERNICZEGO
OTMUCHOW SA. 1274623 12134,02 10 655,85 0,03 1274623 12134,02 7074,16 0,02 VOESTALPINE AG 245000 33 862,95 34 246,62 0,10 245000 33 862,95 29 594,09 0,10
ZAMET INDUSTRY S.A. 5110315 - 13 286,82 0,04 5110315 B 8 432,02 0,03 VOLKSWAGEN AG 50 500 40 508,79 38 765,83 0,12 70500 58 835,57 42 752,01 0,14
ZESPOE WHITBREAD PLC 100000 2704830 2546507 0,08
ELEKTROCIEPLOWNI
WROCEAWSKICH WPP PLC 380000  33001,76  34366,56 0,11
KOGENERACJA S.A. 1489281 12645684 8776333 026 1489281  126456,84 9829255 0,32 YARA INTERNATIONAL ASA 90000 1708286 1523194 0,05
ZESPQt ELEKTRQWNI 64. Prawa poboru do akcji
PATNOW-ADAMOW-KONIN bedacych przedmiotem
SA 1264306 3255051 32 568,52 010 2514306 6189429 2252818 0,07 oferty publicznej na tery-
ZETKAMA FABRYKA tquum UE, EOG i OECD
ARMATURY nienotowane na rynku
PRZEMYSLOWEJ SA. 43520 189714 287147 00 77947 448575 725375 0,02 regulowanym 62000 ey S O
PP_LOUIS VUITTON 62 000 0,00 3800,20 0,01
ZPUE SA. 89616 3052932 2514535 0,08 89616 3052932  31899,71 0,10 - -
- 70. Inne zagraniczne instru-

30. Prawa do akeji notowane menty finansowe 600 000 . 52558 0,00
LALLM L PP_NATIONAL GRID PLC 600 000 . 52558 0,00
na terytorium Rzeczypo-
spolitej Polskiej 2754282 5576683 6986332 021 1174600 2819040 3171420 0,10 71. Razem lokaty zagra-

niczne 14801757 110676418  1035641,80 310 26137088 198163779 189086216 6,09
PDA_GRUPALOTOSSA. 2517632 5332933 6633960 020 72. Razem lokaty 139067317 2511828688 3306597313 9902 1426560006 2567900031 3050580377 9860
PDA_PFLEIDERER
GRAJEWO 1174 600 28190,40 31714,20 0,10 * W warto$ci nabycia nie zostat ujety koszt nabytych odsetek od dtuznych papieréw wartosciowych.
PDA_SELVITA S.A. 236 650 2 437,50 352372 0,01 Pozostate pozycje Zestawienia portfela inwestycyjnego, okreslone w zatgczniku do rozporzadzenia Ministra Finansow

38. Certyfikaty inwesty- z dnia 24 gruld,nla 2007 roku w sprawga ;zczego%owych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku,
cyjne emitowane przez poz. 876 z pdzn. zm.), wykazuja wartosci zerowe.
fundusze inwestycyjne W powyzszym Zestawieniu portfela inwestycyjnego przyjeto ogéine zasady zaokraglen pozyciji prezentowanych w tysigcach
zamkniete 4820 4269047  49460,86 0,15 5103 4566963 5841465 0,19 Zlotych, z czego moga wynikac rozbieznosci pomigdzy prezentowana pozycja gtéwna kategorii lokat a suma sktadowych
GOLUB GETHOUSE poszczegolnych pozycji wehodzacych w jej skfad.

PROPERTY FUND FiZ 500 5000,00 513080 002 500 5000,00 572356 0,02 Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objagnienia sg integralng czescig niniejszego sprawozdania finan-

GOLUB GETHOUSE sowego.

PROPERTY FUND FIZ_Il 625 6 250,00 6 413,49 0,02 625 6 250,00 7154,45 0,02

GOLUB GETHOUSE , L( ‘ .

PROPERTY FUND FIZ_llI 3195 2666547 3278578 0,10 3195 2666547 3657355 011 2:, L? WVOM&Q/ /// L FS&‘

GOLUB GETHOUSE Marcin Z6tek Wioletta Morawska Maciej Karasiriski Krzysztof Lipski

PROPERTY FUND FIZ_IV 500 4775,00 5130,80 0,02 500 4775,00 5723,56 0,02

GOLUB GETHOUSE Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Dyrektor

PROPERTY FUND FIZ_V 145 152250 165983 0,01 0s. Sprawozgawczosci

GOLUB GETHOUSE Finansowej
Osoba, ktorej powierzono

PROPERTY FUND FIZ_VI 138 1 456,66 1579,70 0,01 WarSZaWa, 31 marca 2016 roku prOWadZenie kSIag

43. Razem lokaty krajowe 1381265560 2401152270 3203033133 9592 1400423008 2369745252 2870503162 9251 rachunkowych

60. Akcje spotek notowa-
nych na rynku regulo-
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innych niz Rzeczpospo-
lita Polska 14739757 1106 764,18 1031 841,60 300 25537088 198163779 189033658 6,09 FlNANSOWEGO

AEGON N.V. 2482757 67 461,69 66 234,34 020 2584073 67 461,69 57 592,90 0,20
ARCELORMITTAL CO 1300 000 66 113,39 50 356,52 0,15 1300000 66 113,39 21589,19 0,07 na dzien 31 grudnia 2015 roku (w zfotych)
. Dane uzupetniajgce o pozycjach bilansu za poprzedni i biezacy okres 31 grudnia 31 grudnia
BARCLAYS PLC 4070 247 59 291,06 54 161,91 0,16 4175380 59 291,06 52 885,33 0,17 sprawozdawczy w odniesieniu do pozycii: 2014 roku 2015 roku
BASF SE 100 000 3331567 29 784,95 0,09 100 000 3331567 30137,33 0,10 2. Srodki pienigzne na rachunku przeliczeniowym wpfat;
BAYER AG 66000 31 896,86 3256079 040 informacje o wielkosci: 6 095 652,41 10 503 307,26
BMW GROUP 85000 33 085,09 32523,27 0,10 92 500 38 285,63 38 484,65 0,12 8) _Srodkow wptaconych za czionkow 5 483 268,54 503603928
BERKSHIRE HATHAWAY f) innych Srodkow 612 383,87 5 467 267,98
INC 122000 6710276 62842,35 0,20 3. Srodki pienigzne na rachunku przeliczeniowym wyptat;
COMMERZBANK AG 1470000 7371153 59 962,88 019 informacje o wielkosci Srodkow: 720 001,54 476 032,27
COMPAGNIE DE SAINT b)  przeznaczonych na wypfaty osobom upowaznionym 72 580,54 66 386,27
GOBAIN 300 000 50572,13 50 946,23 0,16 ) innych 647 421.00 409 646,00
CONTINENTAL AG 45000 3207714 33671,10 0,10 45000 3207714 43 061,39 0,14 4. Naleznosci z tytutu zbytych sktadnikow portfela inwestycyjnego; informacje o
CREDIT AGRICOLE SA 940 000 48355.18 13583.21 0.14 wielkosci naleznosci z tytutu sprzedazy: 28 520 069,78 156 879 132,16
DEUTSCHE BANK AG 562 220 78 873,26 59 872,81 0,18 912220  119001,38 87 564,26 0,28 8) _akdjiipraw z nimi zwigzanych 28520 069,78 53 647 859,67
DEUTSCHE TELEKOM AG 306176 18910,89  21776,60 0,07 b) _obligacjiskarbowych 0.00 100 918 000,00
d) pozostatych obligacji 0,00 2313272,49
EATON CORPORATION PLC 69 000 18 335,22 14.007,91 0,05
5. Naleznosci z tytutu odsetek; informacje o wielkosci odsetek od: 29 862 313,01 29 460 673,13
ERICSSON LM-B SHS 860 000 3342751 32 995,33 0,11
b) sktadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym: 29862 313,01 29 460 673,13
ERSTE GROUP BANK AG 1500 000 99 671,69 122 978,01 0,37 1500 000 99 671,69 184 799,95 0,60 —
HEWLETT PACKARD - obligacji 21307 991,75 19502 241,91
ENTERPRISE CO 163 800 9 455,55 9712,80 0,03 - depozytéw bankowych 3248 465,76 5189 876,72
HP INC 163 800 9 455,55 7 565,76 0,02 - bankowych papieréw wartosciowych* 1721178,00 1899 315,00
INDUSTRIA DE DISENO - listéw zastawnych* 3584 677,50 2 869 239,50
TEXTIL, SA INDITEX 350 000 32017,30 35 500,04 0,11 FEE——" —— - e
INTERCONTINENTAL 6. ! :Ytuez;'::sm od towarzystwa; informacije o wielkosci naleznosci 1 558,55 1894880
HOTELS GROUP PLC 326450 5026660  50207,09 0,16 . ’ ’
e) innych 11 558,88 18 948,80
KBR INC. 500 000 40 378,58 29 723,52 0,09 500 000 40 378,58 33003,31 0,11
7.  Zobowiazania z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego; infor-
KOMERCNI BANKA A.S. 276 000 177 823,89 201 076,49 0,60 276 000 177 823,89 215 449,74 0,69 macje 0 wielkosci zobowiqza[’l z ty'[u[u nabycia: 87 367 341,83 65 707 200,21
KONINKLIJKE KPN NV 2200000 3298756 3273855 011 a) akeji i praw z nimi zwigzanych 86075 616,29 65 707 200,21
LOUIS VUITTON MOET I
tatych obl 1291 725,54
HENNESSY (LVMH) 62 000 33 496,63 34948,73 0,10 62 000 33 496,63 38 284,46 0,12 0) _pozostatych obligacy 917255 0,00
M6-METROPOLE 9.  Zobowiazania wobec cztonkow;
TELEVISION 440000 3274554 2970095 0.10 informacje o wielkosci zobowiazan z tytutu: 3134 207,63 5054 988,08
MERCK KGaA 50 000 16 503,00 1908513 0,06 8) wplat 3134 207,63 5054 988,08
10. Zobowigzania wobec towarzystwa; informacje o wielkosci zobowiazan z
NATIONAL GRID PLC 600 000 33510,92 32 547,38 0,10 Mulu: 1 796 688,86 1527 948,42
OMV AG 636 000 95 957,43 59 665,21 0,18 476187 70 989,64 53 024,85 0,17 f) innych 1796 688,86 1527 948,42
QUALCOMM 65000 1637156 1267477 0,04 11, Zobowigzania pozostate; informacije o wielkosci zobowigzan
RAIFFEISEN BANK z tytutu: 5170 594,51 6 463 267,71
INTERNATIONAL AG 475033 56 328,76 25 380,03 0,08 475033 56 328,76 27 541,32 0,09 &) wyplat bezpogrednich 370 061,32 047 243,37
REXEL SA 505 334 34 267,87 26 444,74 0,09 ¢ innych 4800 533,19 6216 024,34
ROYAL DUTCH SHELL 500 000 46 038,01 44 948,17 0,14 f) innych 3462 589,96 1796 688,86
RTL GROUP 125635 4058246 4125207 013 * Odsetki od skfadnikow portfela inwestycyjnego, tj. obligacji, bankowych papieréw wartosciowych oraz listow zastawnych, w bilansie
SANOFI 135000 45812,86 4521878 015 Funduszu sg prezeqtowane w pozycji 1.1 Porftel inwestycyjny zgodnie z art. 16 ust. 5 rozporzadzenia Ministra Finanstl')w z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pézn. zm.).
SCHNEIDER ELECTRIC SE 130 000 36 807,88 29117,98 0,09
SIEMENS AG 80 000 33391,50 31967,25 0,10 80 000 33391,50 30 641,89 0,10

TELEFONICA S.A. 600 000 30382,23 26 224,59 0,08




Za okres
od 1 stycznia 2015 roku

Za okres
od 1 stycznia 2014 roku

Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku

zyskow i strat za poprzedni i biezacy

okres sprawozdawczy do 31 grudnia 2014 roku | do 31 grudnia 2015 roku
1. Informacje o wielkosci przychodow z: 1211584 191,64 934 550 148,38
a) rachunkéw $rodkdw pienieznych 8 263 205,32 4232 256,73
b) depozytéw bankowych 61901 485,89 29679 310,75
c) obligacji 167 971 820,33 67 518 649,90
d) bankowych papieréw wartosciowych 4031 020,00 9414 835,50
e) listow zastawnych 13733 326,00 13129 801,00
g) innych, w tym: 955 683 334,10 810575 294,50
— dywidend i udziatéw w zyskach 955 587 064,98 809 721 370,35
— odpisu dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych
nabytych ponizej wartosci nominalnej 68 702,00 807 779,01
—inne 27 567,12 46 145,14
2. Informacje o dodatnich réznicach kursowych, w podziale na: 125 290 347,21 69 975 345,65
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 27 837 006,65 4006 111,57
— akeji i praw z nimi zwigzanych 27 837 006,65 4006 111,57
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 35415053,72 30476 646,80
— akcji i praw z nimi zwigzanych 35415 053,72 30 476 646,80
ujete w $rodkach pienigznych, naleznosciach oraz
c) zobowigzaniach 62 038 286,84 35492 587,28
3. Wynagrodzenie depozytariusza; informacje o wielkosci
kosztow z tytutu: 4004 716,12 4031 193,88
a) refinansowania optat na rzecz innych podmiotéw krajowych 1791 397,44 1778210,86
b) refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy 344 360,18 444 341,12
c) opfat za przechowywanie 1846 223,50 1791 111,90
d) opfat za rozliczanie 22 735,00 17 530,00
4. Informacije o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 54 403 366,24 48 845 581,33
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 3030913,86 2281117,37
— akcji i praw z nimi zwigzanych 3030913,86 228111737
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 0,01 7792513,75
— akcji i praw z nimi zwigzanych 0,00 7792513,75
—innych 0,01 0,00

ujete w $rodkach pienigznych, naleznosciach oraz

c) zobowigzaniach 51372 452,37 38771 950,21

5. Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji; informacije o wiel-

kosci zysku (straty) z: 1153 896 542,60 380 324 502,86
a) akcji i praw z nimi zwigzanych 167 251 170,47 379 559 149,54
b) obligacji skarbowych 702 599 855,80 370 000,00
d) pozostatych obligacji 284 045 516,33 395 353,32

6. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji; infor-

macje o wielkosci zysku (straty) z: (1792 316 511,70) (3 028 293 991,73)

a) akcji i praw z nimi zwigzanych (543 208 169,13) (3028 474 828,45)

b) obligacji skarbowych (926 907 966,92) (684 519,76)

d) pozostatych obligacji (329916 771,37) (5693 039,81)

e) certyfikatow 7568 251,00 5974 630,56

f)  bankowych papieréw wartosciowych 9502,50 (8 762,50)

h) listéw zastawnych 138 642,23 592 528,23

j) innych (0,01) 0,00

54 297,60 19 277,70

3. koszty przechowywania 39 005,33 11 244,69
4. koszty transakcyjne 2759,74 2740,93
6. inne 12 532,53 5292,08

Pozostate pozycje dodatkowych informacii i objasnien, okreslone w zataczniku do rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdtowych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz.

876 z pdzn. zm.), wykazujg wartosci zerowe.
/// WL l>>1«

AW L ovoussto

Marcin Z6ttek Wioletta Morawska Maciej Karasinski Krzysztof Lipski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor
ds. Sprawozdawczosci
Finansowej

Osoba, ktérej powierzono
prowadzenie ksigg
rachunkowych

Warszawa, 31 marca 2016 roku
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FINANSOWEGO

na dzien 31 grudnia 2015 roku

1. Proces przekazywania sktadek emerytalnych z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych

Zrédtem wpat alokowanych do kapitatu cztonkowskiego Funduszu w okresie sprawozdawczym koriczacym sie dnia 31 grudnia
2015 roku byly sktadki emerytalne pochodzace z nastepujacych zrédet:

 przekazywane w postaci przelewow Srodkow pienigznych przez Zaklad Ubezpieczen Spofecznych (ZUS),

 otrzymywane w ramach wptat transferowych w wyniku przystapienia do Funduszu 0sdb, ktdre rozwigzaty umowe cztonkowska
zinnym otwartym funduszem emerytalnym (zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci otwarte fundusze emerytaine
wykazuja warto$¢ wptat z tytutu sktadek emerytalnych w wysokosci kwot faktycznie otrzymanych). Transfer skiadek na rzecz
Funduszu jest poza kontrolg Towarzystwa,

e doptaty ze Srodkéw wiasnych Towarzystwa.

Zgodnie z przepisami regulujacymi rachunkowos¢ funduszy emerytalnych Fundusz ujmuje w kapitatach Funduszu faktycznie

otrzymane i przeliczone na jednostki rozrachunkowe wpfaty na rachunek bankowy z tytutu sktadek. Dane agenta transferowego

Funduszu oraz ogélnie dostepne informacje dotyczace rynku funduszy emerytalnych wskazujg na fakt, iz dla pewnej liczby

cztonkdw Funduszu sktadki nie zostaly przekazane przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (,ZUS”) lub byly przekazywane niere-

gularnie. Zatgczone sprawozdanie finansowe uwzglednia jedynie skfadki otrzymane w formie wptywdw na rachunek bankowy
i przeliczonych na jednostki rozrachunkowe do dnia 31 grudnia 2015 roku.

Zwroty nadpfat sktadek sq rozliczane poprzez kompensate z biezacymi zobowigzaniami ZUS wobec funduszy emerytalnych.

W roku 2015 Fundusz na mocy znowelizowanej ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funk-
cjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r, poz. 989 z pézn. zm.) wycofat z kapitatu cztonkowskiego
103 016 755,88 ztotych sktadek, co zostato zaprezentowane w Zestawieniu Zmian w Kapitale Wtasnym w pozycji
I.1.1.1.b) — zmniejszenia z tytutu — pozostate. Analogicznie w roku 2014 srodki wycofane z tego tytutu wyniosty
34 272 270 878,65 ztotych. Kwoty te dotycza cztonkéw Funduszu, dla ktérych dokonane zostaty wyptaty z tytutu FUS, w 2015
roku z tytutu przekazania 51,5% aktywow do ZUS.

Kwota nieprzekazanych sktadek w 2015 roku w wysokosci 5 791 884,92 ztotych, stanowigca sktadnik pozycii bilansu Funduszu
I1.9. ,pozostate zobowiazania” stanowi nie rozliczone z ZUS wycofanie z kapitatu cztonkowskiego. Przyczyna niedokonania rozli-
czenia umorzonego kapitatu lezy po stronie ZUS.

2. Zmiany dotyczace ujawniania aktywow i zobowigzan wynikajgcych z transakcji
dokonywanych w ramach Portfela inwestycyjnego Funduszu

W roku 2014 Fundusz na podstawie umowy zawartej z emitentem dokonat konwersji obligacji spétki Polimex Mostostal S.A.
0 zmiennym oprocentowaniu, ustalanym dwa razy w roku i terminie wykupu 31 grudnia 2016 roku na akcje nowej emisji
w ramach konwersji wierzytelnosci emitenta. Fundusz stosujac zasade ostroznosci do momentu rejestracii akcji wyceniat
ich wartos¢ biezaca w kwocie réwnej 0 (zero zlotych).

W dniu 20 marca 2015 roku akcje spotki Polimex Mostostal S.A. zostaty sprzedane za kwote 2 454 972,23 ziotych.

3. Informacje o znaczgcych zdarzeniach uwzglednione w sprawozdaniu finansowym

3.1. Zdarzenia dotyczgce poprzedniego okresu sprawozdawczego

Dnia 6 grudnia 2013 roku uchwalona zostata przez Sejm RP ustawa wprowadzajgca zmiany w systemie emery-
talnym. Dnia 27 grudnia 2013 roku ustawa zostata podpisana przez Prezydenta RP, ktdry skierowat czesc jej
przepisow w dniu 31 stycznia 2014 roku do Trybunatu Konstytucyjnego w trybie kontroli nastepcze.

Powyzsza ustawa, weszia w zycie w dniu 1 lutego 2014 roku Do tego tez dnia zostaty dostosowane istotne akty wykonawcze,
regulujace dziatalnos¢ OFE w nowym otoczeniu prawnym.

Najistotniejszymi zmianami jakie wprowadzita ustawa z dnia 6 grudnia 2013 roku sg:

* Umorzenie 51,5% jednostek rozrachunkowych z rachunku kazdego cztonka OFE i przekazanie odpowiadajgcych im aktywow
w postaci obligacji skarbowych oraz obligacji gwarantowanych przez Skarb Panstwa do ZUS;

 \Wprowadzenie dobrowolnosci przystepowania do OFE, oraz wyboru dla dotychczasowych cztonkow dalszego sktadkowania do
OFE (konieczne jest Ztozenie stosownego o$wiadczenia do ZUS w terminie od 1 kwietnia 2014 roku do 31 lipca 2014 roku);

 \Wprowadzenie suwaka bezpieczenstwa, ktdrego dziatanie polega na przekazywaniu przez okres 10 lat przed osiggnigciem
wieku emerytalnego aktywow cztonka OFE do ZUS przy réwnoczesnym wstrzymaniu dalszych sktadek do OFE;

o OkreSlenie zasady wyptaty emerytur ze Srodkéw z OFE przez ZUS;

© 7miany poziomu skfadki emerytalnej przekazywanej do OFE z 2,8% podstawy wymiaru sktadki w 2013 roku do 3,1% podstawy
wymiaru skfadki w styczniu 2014 roku i 2,92% podstawy wymiaru skfadki w kolejnych miesigcach 2014 roku;

o Zmiany w polityce inwestycyjnej OFE skutkujgce zakazem inwestowania w obligacje Skarbu Paiistwa oraz gwarantowanych
przez Skarb Panstwa, zwigkszenie limitu w akcje do minimalnie 75% aktywow Funduszu, liberalizacja polityki inwestycyjnej
w kontekscie inwestycji w lokaty w walucie innej niz krajowa z corocznym wzrostem poziomu limitu do 30% w 2016 r., zmiany
w kategoriach lokat dopuszczalnych dla OFE i limitach inwestycyjnych;

 \Wprowadzenie okresowego zakazu reklamy dotyczacej OFE w okresach dokonywania wyboru sposoby przekazywania sktadki
miedzy ZUS a OFE;

© Zmiany w sposobie funkcjonowania Funduszu Gwarancyjnego oraz likwidacja przepiséw dotyczacych niedoboru.
 Obnizenie opfaty od sktadki pobieranej przez OFE z maksymalnego poziomu 3,5% do 1,75%.

Aviva OFE od dnia 1 sierpnia 2014 roku obnizyta opfate pobierana od sktadek wptacanych przez swoich cztonkéw do poziomu
0,75%.

3.2 Zdarzenia dotyczace biezgcego okresu sprawozdawczego

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2015 roku nie wystg-
pity zdarzenia, ktdre nie zostaly, a powinny by¢ ujete w ksiggach rachunkowych roku obrotowego lub odpowiednio ujawnione
w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

4. Pozostate informacje

a) Wartosc aktywdw netto Funduszu, wartosc jednostki rozrachunkowey i struktura portfela inwestycyjnego
Wartos¢ aktywow netto Funduszu stanowia wszystkie aktywa pomniejszone o zobowiazania Funduszu w dniu wyceny.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku aktywa netto Funduszu wynosity 30 935 638 333,17 Ztotych. Na koniec poprzedniego roku
obrotowego aktywa netto Funduszu wynosity 33 285 211 861,52 ztotych.

Na dzier 31 grudnia 2015 roku warto$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu wynosita 34,34 ztotych. Na koniec poprzedniego
roku obrotowego warto$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu wynosita 36,45 ztotych.

Najnizsza wartos$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu w okresie sprawozdawczym przypadia na dzien 14 grudnia 2015 roku
i wynosita 32,74 ztotych. Najwyzsza wartos¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu w okresie sprawozdawczym przypadfa na
dzien 11 maja 2015 roku i wynosita 40,04 zlotych.

Informacja na temat warto$ci jednostki rozrachunkowej Funduszu jest podawana codziennie do publicznej wiadomosci poprzez
publikacje w serwisie Polskiej Agenciji Prasowej oraz na oficjalnej stronie internetowej Funduszu. Dziennikiem o zasiegu 0gdl-
nopolskim wybranym do publikacji wszelkich komunikatow i informacji okresowych na temat Funduszu jest Rzeczpospolita.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Fundusz nie naruszyt aktywnie zasad prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej
poprzez naruszenie ograniczen inwestycyjnych, o ktorych mowa w rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 28 stycznia 2014
roku w sprawie dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz.U.
7 2014 roku poz. 139).

b) Stopa zwrotu Funduszu za ostatnie 36 miesiecy

Ostatnia opublikowana na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania 36 miesieczna stopa zwrotu Funduszu, za okres od
28 wrzesnia 2012 roku do 30 wrzesnia 2015 roku, wyniosta 12,264 %. Srednia wazona stopa zwrotu wszystkich otwartych
funduszy emerytalnych za ten sam okres, ogtoszona przez Komisje Nadzoru Finansowego wyniosta 12,717 %.

¢) Kontrola Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miata miejsca kontrola organu nadzoru.
) Zmiana w akcjonariacie Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.
W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie zaszty zmiany w akcjonariacie Towarzystwa.

e) Zmiany w Zarzadzie Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miaty miejsca zmiany w zarzadzie Aviva Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.



W dniu 14 stycznia 2016 roku Pan Pawet Pytel ztozyt rezygnacje z funkciji prezesa zarzadu Aviva Powszechnego Towarzy-
stwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A. 12 lutego 2016 roku Walne Zgromadzenie Spétki powotato w sktad Zarzadu Spotki
Panig Wiolette Morawska, pod warunkiem uzyskania na to zgody Komisji Nadzoru Finansowego, oraz powierzyto funkcje
prezesa zarzadu Towarzystwa Panu Marcinowi Z6ttkowi, dotychczasowemu czionkowi zarzadu i dyrektorowi inwestycyjnemu.
Komisja Nadzoru Finansowego wydata zgode na powotanie Pani Wioletty Morawskiej do Zarzadu Towarzystwa w dniu
22 marca 2016 r.

A ZEN (¥ LR WI)»L\'

Marcin Zottek Wioletta Morawska Maciej Karasirski Krzysztof Lipski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor
ds. Sprawozdawczosci
Finansowej

Osoba, ktérej powierzono
prowadzenie ksigg
rachunkowych

Warszawa, 31 marca 2016 roku

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego Aviva BZ WBK Spdtka Akcyjna

Opinia o sprawozdaniu finansowym

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK
(zwanego dalej ,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie do sprawo-
zdania finansowego, bilans na dzien 31 grudnia 2015 ., rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2015 ., zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r., zestawienie
zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r., zestawienie portfela inwestycyjnego na
dzien 31 grudnia 2015 r. oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Odpowiedzialnosc Zarzadu oraz Cztonkdw Rady Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.

Zarzad Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A. (zwanego dalej , Towarzystwem”) jest odpo-
wiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje sprawozdania finansowego, informacji Zarzadu Towarzystwa do cztonkow
Funduszu i za prawidtowos¢ ksigg rachunkowych zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa
o rachunkowosci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z p6zn. zm.) oraz przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U
z2015r. poz. 1675). Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnegtrzna, ktdrg uznaje za niezbedng dla
sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub bfgdem.

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa s3 zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu do cztonkéw Funduszu spetniaty wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci oraz Rozporza-
dzeniu.

Odpowiedzialnosc biegtego rewidenta

Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie na tej podstawie opinii wraz z raportem
czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa oraz wynik finan-
sowy Funduszu zgodnie z majacymi zastosowanie przepisami i przyjetymi zasadami rachunkowosci oraz o prawidtowosci
ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do przepisow rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych Standardow Rewizji

Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania wydanych przez Rade Migdzynarodowych Standardéw

Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych. Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania

i przeprowadzenia badania w taki sposdb, aby uzyskac wystarczajgca pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera

istotnego znieksztatcenia.

Badanie polegato na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodow badania kwot i ujawnien w sprawozdaniu

finansowym. Dobdr procedur zalezy od osadu biegtego rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawo-

zdania finansowego spowodowanego oszustwem lub btedem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegty rewident bierze pod uwage

dziatanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez jednostke sprawozdania

finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii

0 skutecznosci kontroli wewnetrznej jednostki. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)

rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez kierownictwo wartosci szacunkowych, jak réwniez oceng ogolnej prezentacii

sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednig podstawe do wyrazenia opinii

Z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzier 31 grudnia 2015 r. oraz jego wynik
finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami Ustawy
o rachunkowosci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz Statutem Funduszu;

¢. zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Informacje zawarte w informacji Zarzadu Towarzystwa skierowanej do cztonkéw Funduszu s zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych przedstawionych w sprawozdaniu
finansowym Funduszu ze stanem fizycznym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegty Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 31 marca 2016 .

citi handlowy
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie Spdtka Akcyjna petnigcy obowiazki depozytariusza dla Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego
Aviva BZ WBK zarzadzanego przez Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A., z siedziba w Warszawie,
potwierdza zgodnos¢ ze stanem faktycznym danych dotyczacych aktywow i zobowigzan funduszu oraz wynik finansowy
przedstawione w sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku.

Marcin Szejka Piotr Sawa
»
Petnomocnik OZ L
SBK C 26200

Petnomocnik 4?5
SBK D 23487

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

Warszawa, 31 marca 2016 r.

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 .

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ
WBK Spdtka Akcyjna

Niniejszy raport zawiera 9 kolejno ponumerowanych stron i sktada sie z nastepujacych czesci:

I Ogdlna charakterystyka Funduszu

Il Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

IIll. Charakterystyka wynikdw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozycji sprawozdania finansowego

IV, Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta

V. Informacje koncowe

. Ogdlna charakterystyka Funduszu
a. Siedzibg Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK (,Fundusz”) jest Warszawa, ul. Domaniewska 44.

b. Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK dziata w oparciu o Ustawg z dnia 28 sierpnia 1997 r. 0 organizacji
i funkcjonowaniu funduszy emerytainych (Dz. U.z 2016 ., poz. 291) oraz na podstawie Statutu, zatwierdzonego przez Urzad
Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi dnia 26 stycznia 1999 r., z pdzniejszymi zmianami. W dniu 1 lutego 1999 r. Fundusz
zostat wpisany przez Sad Okregowy w Warszawie do Rejestru Funduszy Emerytalnych pod nr RFe 1.

c. Funduszem zarzadza Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK Spétka Akcyjna (zwane dalej , Towarzy-
stwem”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Domaniewskiej 44, na podstawie zezwolenia na utworzenie otwartego funduszu
emerytalnego, wydanego dnia 26 stycznia 1999 r. przez Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi. Towarzystwo
rozpoczeto dziatalnosé 1 sierpnia 1998 r. i zostato zarejestrowane w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XVI Wydziat Gospodarczy. Dnia 4 kwietnia 2001 r. Towarzystwo zostato wpisane przez Sad Rejonowy dla m.st Warszawy
XIX Wydziat Gospodarczy do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000005940.

d. Dla celdw rozliczen z tytutu podatkéw Funduszowi nadano numer NIP 527-23-02-404, a dla celéw statystycznych numer
REGON 014851744.

e. Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest gromadzenie i lokowanie $rodkow pienieznych, z przeznaczeniem na wyptate
cztonkom Funduszu po osiggnigciu wieku emerytalnego.

f. W roku obrotowym cztonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

Marcin Z6ttek Prezes Zarzadu od 12 lutego 2016 r.
Cztonek Zarzadu do 11 lutego 2016 r.
Pawet Pytel Prezes Zarzadu do 14 stycznia 2016 .
Maciej Karasinski Cztonek Zarzadu przez caty rok obrotowy
Wioletta Morawska Cztonek Zarzadu od 30 marca 2016 .

g. Depozytariuszem Funduszu jest Bank Handlowy S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 16.

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a. Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 . zostato przeprowadzone przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostato
pod nadzorem kluczowego biegtego rewidenta Tomasza Ortowskiego (numer w rejestrze 12045).

b. PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostata wybrana na biegtego rewidenta Funduszu Uchwata nr 19 Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa z dnia 7 maja 2015 .

c. PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie s niezalezni od badanej
jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 ., poz. 1011).

d. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 13 listopada 2015 r. w okresie:

badanie koncowe od 7 marca do 31 marca 2016 1.

IIl. Charakterystyka wynikdw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozyciji
sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
31.12.20151. | 31.12.2014r. (ys.2) %) 31.12.20151. | 31.12.2014r.
(tys. zl) (tys. zl) (%) (%)
AKTYWA
Portfel inwestycyjny 30.595.894 33.065.973 (2.470.079) (7,5 98,6 99,0
Srodki pienigzne 234.487 213.593 20.894 98 08 0,6
Naleznosci 196.087 117.051 79.036 67,5 0,6 0,4
Aktywa razem 31.026.468 33.396.617 (2.370.149) (7,1) 100,0 100,0
ZOBOWIAZANIA 90.830 111.405 (20.575) (18,5)
WARTOSC AKTYWOW 30.935.638 33.285.212 (2.349.574) (&)
NETTO FUNDUSZU
KAPITAE | ZAKUMULO- 30.935.638 33.285.212 (2.349.574) 7,1)
WANY
NIEROZDYSPONOWANY
WYNIK FINANSOWY
31.12.2015T. 31.12.2014r.
Liczba jednostek rozrachunkowych na koniec roku (tys.) 900.765 913.129
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na koniec okresu sprawozdawczego 34,34 36,45
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. (wybrane pozycije)
Zmiana
a | wa | w2 | %

Przychody operacyjne 970.043 1.273.622 (303.579) (23,8)
Koszty operacyjne (210.141) (310.414) 100.273 (32,3
Wynik z inwestycji 759.902 963.208 (203.306) (21,1
Zrealizowana i niezrealizowana strata (2.647.969) (638.420) (2.009.549) 314,8
Wynik z operacji — wynik finansowy (1.888.067) 324,788 (2.212.855) (681,3)




Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki finansowe Funduszu

Dziatalnos¢ Funduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje majatkowa i finansowag na dzieri bilansowy
w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych charakteryzujg nastgpujace wskazniki:

31.12.2015. 31.12.2014r. 31.12.2013 .
Wskazniki zyskownosci dziatania
Przyrost wartosci biezacej jednostki rozrachunkowej w czasie* (%) (5,8)% 1,7% 6,3%
Wskaznik efektywnosci* (%) 5,9% 0,6% 6,1%
Wskazniki przyrostu aktywow
Przyrost catkowitej WAN (7,1)% (50,1)% 9,5%
Przyrost czg$ciowych WAN (100,0)% (100,0)% 100,0%
udziat przyrostu liczby jednostek w catkowitej zmianie (19,2% (101,6)% 32,1%
WAN Funduszu
udziat przyrostu wartosci jednostki w catkowitej zmianie (80,8)% 1,6% 67,9%
WAN Funduszu
WskaZzniki poziomu kosztéw dziatalnosci
Koszty operacyjne / Przychody operacyjne 21,7% 24,4% 15,2%

warto$¢ jednostki na koniec badanego okresu do wartodci jednostki na poczatek okresu
**wynik z operacji / Warto$¢ Aktywow Netto (WAN) — do obliczenia wskaznika przyjeto Srednia arytmetyczng WAN z korica i poczatku badanego okresu

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie sprawozdania finansowego.

Celem badania nie byto przedstawienie Funduszu w kontekscie wynikow dziatalnosci i osiaganych wskaznikow. Szczegotowa
interpretacja wskaznikow wymaga pogtebionej analizy dziatalnosci Funduszu i jego uwarunkowan.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania sprawozdania finansowego.

—Na koniec roku obrotowego aktywa netto Funduszu wyniosty 30.935.638 tys. zt i w ciggu roku zmniejszyly sie
02.349.574 tys. , 1j. 0 7,1%. Spadek stanu aktywow netto wynikat przede wszystkim ze zmniejszenia wartosci portfela
inwestycyjnego 0 2.470.079 tys. zt do poziomu 30.595.894 tys. zt.

— Fundusz zamknat rok obrotowy ujemnym wynikiem finansowym w wysokosci 1.888.067 tys. zt wobec dodatniego wyniku
w wysokosci 324.788 tys. zt w poprzednim okresie. Najwigkszy wptyw na wykazany wynik finansowy miaty niezrealizowane
straty z wyceny inwestycji w kwocie 1.792.317 tys. zt .

— Zmiana wartosci jednostki w czasie liczona jako stosunek wartosci jednostki w badanym okresie do wartosci jednostki
na poczatek okresu, byta ujemna i wyniosta 5,8%, dla poréwnania w poprzednim okresie byta dodatnia i wyniosta 1,7%.

— Wskaznik efektywnosci liczony, jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci aktywdw netto w badanym okresie
byt ujemny i ksztattowat si¢ na poziomie 5,9%. Dla poréwnania wskaznik ten w ubiegtym roku byt dodatni i miat warto$¢
rowng 0,6%.

— Wskaznik poziomu kosztow, okreslajacy udziat kosztow operacyjnych Funduszu w przychodach portfela inwestycyjnego,
wyniost 22,6% i uksztattowat sie na poziomie nizszym o 3,2 punktéw procentowych niz w 2014 .

— Oficjalna 36-miesigczna $rednia wazona stopa zwrotu, pokazujaca efekty przyjetych przez otwarte fundusze emerytalne
strategii inwestycyjnych w okresie od 28 wrzesnia 2012 r. do 30 wrzesnia 2015 r. wyniosta 12,717%, za$ Fundusz osiggnat
w tym okresie stope zwrotu w wysokosci 12,264%.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasada kontynuacji dziatalnosci.

IV. Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta

a. Zarzad Towarzystwa przedstawit w toku badania zadane informacje, wyjasnienia i o$wiadczenia oraz przediozyt o$wiad-
czenie 0 kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze
poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktdre nastapity po dniu bilansowym do dnia ztozenia o$wiadczenia.

b. Zakres badania nie byt ograniczony.
¢. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia 2014 r. do 31 grudnia 2014 r. zostato zatwierdzone

Uchwatg nr 1 Walnego Zgromadzenia Towarzystwa z dnia 20 kwietnia 2015 r. oraz ztozone w Sgdzie Rejonowym w Warszawie
w dniu 14 maja 2015 r i opublikowane w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym nr 88 w dniu 8 maja 2015 r.

d. Dokonalismy oceny prawidtowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie podlegaty w szczegdinosci:

— prawidtowo$¢ dokumentaciji operacji gospodarczych,

— rzetelnosc, bezbtedno$é i sprawdzalnosé ksiag rachunkowych, w tym takze prowadzonych za pomoca komputera,

— stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania za pomoca komputera,

— ochrona dokumentaciji ksiggowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania finansowego.

Ocena ta, w potaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego daje podstawe do
wyrazenia ogélnej, catosciowej opinii 0 tym sprawozdaniu. Nie byto celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

e. Informacja dodatkowa, obejmujaca wprowadzenie oraz dodatkowe informacie i objasnienia, przedstawia wszystkie istotne
informacje okreslone przez Ustawe o rachunkowo$ci oraz Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2015 1. poz. 1675).

f. Dane finansowe zawarte w pisemnej informacji Zarzadu Towarzystwa do cztonkéw Funduszu sa zgodne z informacjami
przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym.

V. Informacije koncowe

Niniejszy raport zostat sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego
Aviva BZ WBK z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 44. Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz osobe, ktdrej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 31 marca 2016 .

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego biegtego rewidenta dla \Walnego Zgromadzenia i Rady
Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A. z dnia 31 marca 2016 r. dotyczacg wyzej
opisanego sprawozdania finansowego. Opinia 0 sprawozdaniu finansowym wyraza ogdlny wniosek wynikajacy z przeprowa-
dzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegdlnych pozycji sprawozdania badz zagadnien,
ale zaktada nadanie poszczegolnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajgcej wptyw stwierdzonych faktow
na rzetelnosé i prawidtowosé sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdar finansowych pod numerem 144:

Tomasz Ortowski
Kluczowy Biegty Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 31 marca 2016 1.

STATUT AVIVA OTWARTEGO FUNDUSZU EMERYTALNEGO
AVIVA BZ WBK

(tekst jednolity obowigzujacy od dnia 11 marca 20161,
. Postanowienia ogdlne

§ 1. Podstawa prawna dziatalnosci Funduszu

1. Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK, zwany dalej ,Funduszem”, zostat utworzony na podstawie ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, zwanej dalej ,ustawg”.

2. Fundusz dziata na podstawie ustawy, innych przepiséw prawa oraz niniejszego statutu.

3. Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

§ 2. Nazwa Funduszu
Fundusz dziata pod nazwa ,Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK”.

§ 3. Siedziba Funduszu
Siedziba Funduszu jest Warszawa.

§ 4. Przedmiot dziatalnosci Funduszu

1. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie $rodkéw pienigznych i ich lokowanie z przeznaczeniem na wyptate
cztonkom Funduszu emerytury po osiagnieciu przez nich wieku emerytalnego oraz emerytury czesciowej, o ktérych
mowa w ustawie z dnia 17 grudnia 1998 r. 0 emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, lub okresowej
emerytury kapitatowej, o ktérej mowa w ustawie z dnia 21 listopada 2008 r. 0 emeryturach kapitatowych.

2. Fundusz dziata na obszarze Polski i za granicg, w granicach przewidzianych w przepisach prawa.

3. Fundusz dokonuje wyptat na rzecz cztonkéw Funduszu i innych oséb uprawnionych na zasadach okreslonych w przepisach
ustawy, z zastrzezeniem postanowien rozdziatu VI.

§ 5. Cztonkostwo w Funduszu
Zasady cztonkostwa w Funduszu, w tym prawa i obowigzki cztonkdw Funduszu, s okreslone w przepisach prawa.

II. Powszechne Towarzystwo Emerytalne

§ 6. Dziatalnos¢ Towarzystwa

1. Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK Spdtka Akcyjna, zwane dalej , Towarzystwem”, jest organem
Funduszu, zarzadza nim i reprezentuje w stosunkach z osobami trzecimi.

2. Towarzystwo zarzadza Funduszem odptatnie. Maksymalna wysokos¢ wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo jest
okreslona w niniejszym statucie.

§ 7. Siedziba i adres Towarzystwa

1. Siedziba Towarzystwa jest Warszawa.
2. Adres Towarzystwa jest nastepujacy: ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

§ 8. Sposdb reprezentacji Funduszu przez Towarzystwo

Do reprezentowania Towarzystwa jako organu Funduszu sg upowaznieni:
1) dwaj cztonkowie Zarzadu Towarzystwa - tacznie

lub

2) czionek Zarzadu Towarzystwa facznie z prokurentem.

§ 9. Kapitat zaktadowy i akcjonariusze Towarzystwa

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi 137 000 000 ztotych i dzieli sie na 13 700 akcji imiennych o wartosci nominalnej
10 000 ztotych kazda.

2. Akcjonariuszami Towarzystwa sa:
1) Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., posiadajace 12 330 akcje;
2) Bank Zachodni WBK S.A., posiadajacy 1 370 akji.

Depozytariusz

§ 10. Dziatalnos¢ Depozytariusza
1. Depozytariuszem przechowujacym aktywa Funduszu jest Bank Handlowy w Warszawie S.A.
2. Depozytariusz wykonuje zadania zwigzane z przechowywaniem aktywéw Funduszu na podstawie stosownej umowy.

§ 11. Siedziba i adres Depozytariusza

1. Siedziba Depozytariusza jest Warszawa.
2. Adres Depozytariusza jest nastepujacy: ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa.

IV. Rodzaje, wysokosc, sposdb kalkulacji i pokrywania kosztdw obcigzajgcych czionkéw Funduszu

§ 12. Potrgcenia z wptacanych sktadek

Fundusz obcigza cztonkow opfatg na rzecz Towarzystwa, pobierang w formie potracenia z kwoty wptaconej sktadki przed jej
przeliczeniem na jednostki rozrachunkowe, w nastepujacej wysokosci:

1) 1,75% kwoty wptaconej skfadki do dnia 31 lipca 2014 roku;

2) 0,75% kwoty wptaconej sktadki od dnia 1 sierpnia 2014 roku.

§ 13. Uchylony.

§ 14. Uchylony.

V. Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob oraz tryb kalkulacji i pokrywania kosztow obcigzaja-
cych Fundusz

§ 15. Sposoby pokrywania kosztow dziatalnosci Funduszu

1. Koszty dziatalnosci Funduszu pokrywane s bezposrednio z aktywow Funduszu lub ze Srodkow Towarzystwa.
2. Bezposrednio z aktywow Funduszu sg pokrywane:

1) koszty zwigzane z realizacja transakcji nabywania lub zbywania aktywow Funduszu, stanowigce réwnowartosc optat
ponoszonych na rzecz 0séb trzecich, z posrednictwa ktérych Fundusz jest obowigzany korzystac z mocy przepisow
prawa,

2) koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu stanowigce rownowartos¢ wynagrodzenia Depozytariusza,

3) koszty rachunku premiowego,

4) koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo stanowigce rownowarto$¢ wynagrodzenia pobieranego przez
Towarzystwo,

5) koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na podstawie
odrebnych przepisow i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz dziatalnoscig statutowa.

2a. Uchylony.
3. Koszty dziatalnosci Funduszu, ktdre nie sg pokrywane bezposrednio z jego aktywdw, ponosi Towarzystwo.

§ 16. Koszty zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem aktywow Funduszu
1. Koszty zwigzane z realizacja transakcji nabywania lub zbywania aktywow Funduszu denominowanych w ztotych, stano-
wigce réwnowartosc optat ponoszonych na rzecz 0sob trzecich, z ktdrych posrednictwa Fundusz jest obowigzany korzystac
Z mocy przepisow prawa, wynosza maksymalnie:
1) 0,12% wartosci transakcji - w przypadku obligacii i innych dtuznych papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem
lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy;



2) 0,25% wartosci transakcji - w przypadku:
a)  akcji, praw poboru, praw do akcji, obligacji zamiennych bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z prze-
pisami ustawy;
b) certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne zamkniete;
c) jednostek uczestnictwa zbywanych przez fundusze inwestycyjne otwarte lub specjalistyczne fundusze inwesty-
cyjne otwarte;
d) innych aktywdw denominowanych w ztotych bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy.
2. Koszty zwigzane z realizacja transakcji nabywania lub zbywania aktywow Funduszu denominowanych w walutach panstw
bedacych czionkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami Organi-
zacji Wspdtpracy Gospodarczej i Rozwoju, stanowigce réwnowartosc optat ponoszonych na rzecz 0séb trzecich, z ktorych
podrednictwa Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy przepisow prawa, wynosza maksymalnie:
1) 0,12% wartosci transakcji — w przypadku obligacji i innych diuznych papieréw wartosciowych denominowanych
w walucie panstw, o ktérych mowa w ust. 2, bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy;
2) 0,24% wartosci transakcji — w przypadku akcji, praw poboru, praw do akgji, obligacji zamiennych, bedacych przed-
miotem oferty publicznej na terytorium panstw, o ktérych mowa w ust. 2, oraz akcji spétek notowanych na rynku
regulowanym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska oraz obligacji zamiennych na akcje tych spotek, a takze
notowanych na tych rynkach prawach poboru i prawach do akgji;
3) dla innych aktywow denominowanych w walucie innej niz krajowa bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie
Z przepisami ustawy:
a) 0,25% wartosci transakcji — w przypadku optat na rzecz krajowego domu maklerskiego;
b) 1% wartosci transakcji — w przypadku optat na rzecz zagranicznej instytucji wspdlnego inwestowania.
3. Optaty ponoszone na rzecz 0séb trzecich zgodnie z postanowieniami ust. 1 oraz ust. 2 s pobierane przy rozliczaniu
kazdej transakcji nabywania lub zbywania aktyw6w Funduszu za posrednictwem tych osab.

§ 17. Koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu

1. Wynagrodzenie Depozytariusza pokrywane bezposrednio z aktywéw Funduszu obejmuje:

1) prowizje za przechowywanie aktywéw Funduszu w maksymalnej wysokosci 0,0045% w skali miesigca, naliczang od
warto$ci aktywow netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesiaca i pobierana miesiecznie;

2) opfate za rozliczanie transakcji papierow wartosciowych w maksymalnej wysoko$ci 10 ztotych od kazdej rozliczonej
transakcji papierami wartosciowymi, nalezna i pobierang od dnia, w ktérym warto$¢ aktywow netto Funduszu prze-
kroczy 5.000.000 zZlotych, z zastrzezeniem pkt. 3 ponizej;

3) opfate za rozliczenie transakcji papierow wartosciowych w maksymalnej wysoko$ci 60 ztotych od kazdej rozliczonej
transakcji papierami wartosciowymi przechowywanymi za granica.

2. Wyptata wynagrodzenia, o ktorym mowa w ust. 1, jest dokonywana w okresach miesigcznych, na podstawie faktury
wystawionej przez Depozytariusza i zaakceptowanej przez Fundusz, w terminie 14 dni od dnia dorgczenia faktury Fundu-

SZOWi.

§ 17a. Koszty rachunku premiowego

1. Koszty rachunku premiowego stanowig rownowartos¢ srodkéw przekazywanych na rachunek premiowy w kwocie wyno-
szacej 0,005% wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w skali miesigca.

2. Kwota okreslona w ust. 1 obliczana jest na kazdy dzien ustalania wartosci aktywdw netto Funduszu i ptatna w ostatnim
dniu roboczym kazdego miesiaca.

§ 18. Koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo

1. Maksymalna kwota wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo za zarzadzanie Funduszem wynosi w skali miesigca:
1) 3600 000,00 ztotych - przy wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w przedziale od 0 do 8 000 000 000,00
zZiotych, jednak nie wiecej niz 0,045% wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,
2) 8400 000,00 ztotych - przy wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w przedziale od 8 000 000 000,01
do 20 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz suma kwoty 3 600 000,00 ztotych i kwoty wynoszacej 0,04%
nadwyzki ponad 8 000 000 000,00 Zotych wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,
3) 13200 000,00 zlotych - przy wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w przedziale od 20 000 000 000,01
do 35000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz suma kwoty 8 400 000,00 ztotych i kwoty wynoszacej 0,032%
nadwyzki ponad 20 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,
4) 15500 000,00 ztotych - przy wartodci zarzadzanych aktywéw netto Funduszu w przedziale od 35 000 000 000,01
do 45 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz suma kwoty 13 200 000,00 zlotych i kwoty wynoszacej 0,023%
nadwyzki ponad 35 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywéw netto Funduszu w skali miesigca,
5) 15500 000,00 zlotych w skali miesigca - przy wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu przekraczajacej
45000 000 000,00 zfotych.
2. Przy ustalaniu warto$ci aktywdw netto Funduszu, o ktorej mowa w ust. 1, nie uwzglednia sig wartosci lokat, o ktdrych
mowa w art. 141 ust. 1 pkt. 11-14 ustawy.
3. Kwota wynagrodzenia jest obliczana na kazdy dzien ustalania wartosci aktywow netto Funduszu i pfatna w ostatnim dniu
roboczym kazdego miesigca.

§ 18a. Uchylony.

§ 18Db. Koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych

1. Koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na podstawie
odregbnych przepiséw i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz dziatalnoscig statutowa pokrywane
53 bezposrednio ze $rodkéw Funduszu.

2. Rodzaj, maksymalng wysokosc, sposob i tryb kalkulacji danin, o ktérych mowa w ust. 1 okreslaja stosowne prawodawstwa
panstw, w ktorych Fundusz podejmuje dziatalno$¢ lokacyjna.

VI. Wypfaty ratalne

§ 19. Zasady dokonywania wyptat ratalnych

1. Jezeli, w zwigzku ze $miercia cztonka, Fundusz jest obowigzany dokonac w ratach wyptaty bezposredniej na rzecz osoby
uprawnionej, wypfata ta jest dokonywana z zachowaniem ponizszych postanowien.

2. Dyspozycja osoby uprawnionej dotyczaca wyptaty w ratach powinna okreslac liczbe rat oraz sposdb ich ptatnosci.

3. Osoba uprawniona moze zazadac wyptaty w dwdch lub czterech ratach przez okres 2 lat.

4. Wyptaty kolejnych rat dokonywane sg odpowiednio w odstgpach rocznych lub pétrocznych, liczac od daty ztozenia
dyspozycji przez osobe uprawnion, z tym ze wyptaty dokonywane sa pierwszego dnia roboczego po uptywie odpowiednio
- okresu rocznego lub pétrocznego.

5. Fundusz wypfaca kolejne raty w wysokosci odpowiadajacej iloczynowi liczby jednostek rozrachunkowych przypadajgcych
na kazda rate oraz warto$ci jednostki rozrachunkowej w dniu bezposrednio poprzedzajacym dzien wyptaty kolejnej raty.
Ustalenie liczby jednostek rozrachunkowych przypadajacych na poszczegolne raty nastgpuje poprzez podzielenie jedno-
stek rozrachunkowych zaliczonych na rachunku zmartego cztonka w dniu otrzymania przez Fundusz dyspozycji osoby
uprawnionej przez liczbe rat okreslonych w tej dyspozycji.

6. Wyptata w ratach moze by¢ dokonana przekazem pocztowym lub na rachunek osoby uprawnionej, zgodnie z dyspozycja
tej osoby.

7. Osoba uprawniona moze zazada¢ dokonania jednorazowej wyptaty nie wyptaconych rat przed uptywem okresu, o ktérym
mowa w ust. 3. Fundusz dokonuje wypfaty jednorazowej ostatniego dnia roboczego miesigca, w ktérym osoba uprawniona
Zlozyta odpowiednia dyspozycie, z zastrzezeniem ze w przypadku otrzymania przez Fundusz dyspozycji 0soby uprawnionej
w okresie pézniejszym niz 3 dni robocze przed uptywem ostatniego dnia roboczego tego miesiaca, Fundusz dokonuje
wyptaty jednorazowej w terminie 3 dni roboczych od dnia otrzymania dyspozycji 0soby uprawnionej.

VII. Dziatalno$¢ informacyjna Funduszu

§ 20. Ogtoszenia Funduszu
Dziennikiem o zasiggu krajowym przeznaczonym do ogtoszen Funduszu jest Rzeczpospolita.

§ 21. Prospekt informacyjny

Fundusz ogtasza prospekt informacyjny raz w roku w terminie 3 tygodni od zatwierdzenia przez Towarzystwo rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu.

§ 21a. Tryby i formy przesytania informacji okresowych

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu, w regularnych odstepach czasu, nie rzadziej jednak niz co 12 miesiecy,
informacje o $rodkach znajdujacych sie na rachunku cztonka, terminach dokonanych w tym okresie wptat sktadek i wyptat
transferowych oraz przeliczeniu tych sktadek i wyptat transferowych na jednostki rozrachunkowe, o wynikach dziatalnosci
lokacyjnej Funduszu, a takze o zasadach polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnym Funduszu, wraz ze wskaznikami, do
ktdrych sg poréwnywane osiggane przez Fundusz stopy zwrotu. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu
informacji, o ktérych mowa w poprzednim zdaniu, ktdre moga by¢ stosowane w Funduszu, to:

1) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego przez
Fundusz dla cztonka Funduszu;

2) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez cztonka
Funduszu;

3) korespondencja wysytana zwykta przesytka listowg na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.

1a. W informacji, o ktdrej mowa w ust. 1, Fundusz umieszcza takze nastepujace informacje:

1) stopy zwrotu Funduszu osiagane w przesziosci;

2) wysoko$¢ optat potrgcanych z wptaconych skiadek, oraz kosztéw zwigzanych z realizacjg transakcji nabywania,
zbywania, przechowywania aktywow Funduszu, zarzadzania Funduszem oraz koszty wynikte z otwarcia rachunku
premiowego;

3) opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu.

2. Informacja, o ktorej mowa w ust. 1, przesytana jest w trybie i formie uzgodnionej z czlonkiem Funduszu, z uwzglednieniem
postanowien zdan nastgpnych. Do dnia 31 grudnia 2016 r. za forme domysIna przesytania informacji, o ktérej mowa
w ust. 1, uznaje sie forme wskazang w ust. 1 pkt 3). Od dnia 1 stycznia 2017 r. za forme domysIna przesytania informacii,
0 ktérej mowa w ust. 1, uznaje sie forme wskazang w ust. 1 pkt 1).

3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt. 1, 2
albo 3.

4. Czionek Funduszu moze w dowolnym momencie zmienic tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1
pkt. 1, 2 albo 3, w nastepujacy sposeb:
1) pisemnie za posrednictwem poczty na adres siedziby Towarzystwa; lub
2) poczt elektroniczng; lub
3) telefonicznie.

§ 21b. Tryby i formy przesytania informacji na zadanie cztonka Funduszu

1. Fundusz jest obowigzany, na zadanie cztonka Funduszu, udzieli¢c mu informacii okreslajacej pieniezng warto$¢ srodkéw
zgromadzonych na jego rachunku. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu informacii, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, ktore moga by¢ stosowane przez Fundusz, to:

1) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego przez
Fundusz dla cztonka Funduszu;

2) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez cztonka
Funduszu;

3) korespondencja wysytana zwykig przesytka listowg na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.
2. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, przesytane sg w trybie i formie uzgodnionej z czionkiem Funduszu.

3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt. 1, 2
albo 3.

§ 21c. Tryby i formy przesytania informacji o rozpoczeciu przekazywania $rodkéw zgromadzonych na rachunku cztonka do
Zakfadu Ubezpieczen Spotecznych.

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu informacje o rozpoczeciu przekazywania srodkéw zgromadzonych na
rachunku czionka w zwigzku z ukoriczeniem przez cztonka wieku nizszego o 10 lat od wieku emerytalnego oraz o sposobie
przekazywania srodkow. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu informacji, o ktérej mowa w poprzednim
zdaniu, ktore moga by¢ stosowane w Funduszu, to:

1) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego przez
Fundusz dla cztonka Funduszu;

2) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez cztonka
Funduszu;

3) korespondencja wysytana zwykta przesytka listowg na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.
2. Informacja, o ktérej mowa w ust. 1, przesytana jest w trybie i formie uzgodnionej z czionkiem Funduszu.

3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt. 1, 2
albo 3.

§ 22. Informacje 0 zmianie statutu

Fundusz informuje o wszelkich zmianach statutu poprzez ogtoszenie zmian w dzienniku o zasiegu krajowym, o ktérym mowa
w §20.

VIIl. Postanowienia kofcowe

§ 23. Likwidacja Funduszu
Likwidacja Funduszu nastgpuje na zasadach okreslonych w przepisach prawa.
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