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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta

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

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Aktywnej Alokacji (zwanegoe dalej .Subfunduszem”), wydzielonego z Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej "Funduszem"), z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Inflanckiej 4b, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat i bilans na dzien 31 grudnia 2016 .,
rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Odpowiedziainoéé Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosei (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2016 1.,
poz. 1047, z péin. zm.), przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
wsprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (.Rozporzadzenie”
Dz.U.z2007 r. nr 249, poz 1859) oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za niezbedna dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowoscei
i Rozporzadzenin.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Jestedmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie 7z Miedzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogdw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyska¢ wystarczaiaca pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., AL Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska, T: +48 (22) 746 4000, F:
+48 (22) 742 4040, www.pwe.com

PricewaterhouseCoapers Sp. Z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzanego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NiP 526-021-
52-28. Kapital zakladowy wynost 10,363,900 zlotych, Siedziba Spotki jest Warszawa, Al Armil Ludowej 14,
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (c.d.)

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

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowoddéw badania kwot
iujawnieft w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujge oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w cetu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyraZenia opinii o skutecznoéci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obeimuje takze ocene odpowiedniosei przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosei ustalonych przez kierownictwo wartodci szacunkowych, jak rowniez
ocene ogdinej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, 7e uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia podstawe do
wyraZenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2016 1. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
z majaeyimi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci 1 Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowosci;

b. jest zgodne w formie i treéci z obowigzujaeymi Subfundusz przepisami prawa, w tym z wymogami
Rozporzadzenia oraz Statutem Subfunduszu;

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spolki wpisanej na liste
podmiotow uprawnionych do badania sprawozdah finansowych pod numerem 144:

Voren Plawls

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 1.



AVIVA

INVESTORS

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych SA  ul. Infiancka 4b 00-189 Warszawa
infolinia 801 888 444 +48 22 557 44 44 tel. +48 22 557 40 50 wwwwy aviva pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
Z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji wydzielonego w
ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2016 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce skiadniki
lokat funduszu o wartosci 132 306 tys. zt,

- bilans funduszu sporzadzony na dzier 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy wartosé aktywow
netto funduszu w wysokosci 135 924 tys. 2t

- rachunek wyniku z operacji funduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujgcy ujemny wynik 2z operacii w wysokosci
1029 tys. =k

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce zmnigjszenie wartoéci aktywow netto funduszu w
wysokosci 101 705 tys. zt.

, ? e
‘/I\g’rek rzybylski Tymoteusz Pdleczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

+

Marek Wierzbolowski

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjaych SA NiF: 8571553438 W KRS 0200631017
gt Rejonovey dls must. Wardzavey X Wydzdal Gospodarczy Krajowego Friestru Sadowege Kapnat zaldsdosy 12 250 000 20 Kapilabwpiacany: 12 250 900 #



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS AKTYWNEJ ALOKACJI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU
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i WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi  funduszami inwestycyjnymi  (iekst jednolity
Dz U. z2016 1., poz. 1896 z pdzniejszymi zmianami) {,Ustawa").

Wg stanu na dzien hilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spolek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymainego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokagji,

- Aviva Investors Akcji Rynkéw Wschodzacych,
- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papierow Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,Subfundusz’) zostal utworzeny jako Commercial
Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papierow
Wartosciowych i Gield (ohecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzjg nr DFI/W/4032-
14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrzesénia 2004 roku.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku weszly w zycie zmiany statutu ww. funduszu, w wyniku ktérych nastgpila
m. in. zmiana jego nazwy na Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokagji.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu funduszu, w wyniku czego nastapila zmiana
nazwy na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokac;ji.

W dniu 31 maja 2011 roku Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji, na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 stycznia 2011 roku {decyzja nr
DFL/4032/92/7110M11/VIUM 4.7 -1/AP), zostal przeksztalcony w subfundusz .Aviva Investors Aktywnsj
Alckacji wydzielony w ramach Funduszu.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2, CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny giownie poprzez aktywna alokacje aktywow Subfunduszu ktéra
polega na:

a) zmianie proporcii miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i dhiznym oraz

b)  zmianie proporcii miedzy lokatami aktywdw Subfunduszu miedzy skladnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegélnych kias aktywow.

Subfundusz nie posiada ustalonych, stalych limitéw alokacji aktywéw pomiedzy instrumenty o
charakterze udzialowym craz instrumenty o charakterze diuznym.
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Lokaty w instrumenty finansowe o charakierze udziatowym lub kiérych cena bezposrednio lub
poérednio zalezy od cen instrumentéw o charakterze udziatowym lub indekséw akcyjnych, w jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych majgeych siedzibe na  terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica, a
takZze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych lub tytuly
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspélnego inwestowania, zarzadzanych przez
Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitatowej Towarzystwa, ktérych polityka inwestycyjna dopuszcza,
miedzy innymi, lokowanie w akcje, mogg stanowi¢ od 0 do 100% aktywdw Subfunduszu,

Catkowita warto$¢ lokat w instrumenty rynku pienigznege, diuzne papiery wartosciowe, instrumenty,
ktérych cena bezposrednio lub posrednio zalezy od instrumentdw rynku pienieznego lub diuznych
papieréw wartosciowych, depozyty bankowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
otwartych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskigj, tytuty uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania
majgce siedzibe za granica, a takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspodinego
inwestowania, zarzgdzanych przez Towarzystwo lub podmict z grupy kapitatlowej Towarzystwa,
ktorych polityka inwestycyjna dopuszcza lokowanie aktywow, miedzy innymi, w papiery wartosciowe
lub instrumenty o charakterze diuznym, moze stanowi¢ od 0 do 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Niezalezne od decyzji alokacyjnych, dotyczacych wyboru podstawowych klas aktywow lub rynkéw,
Subfundusz dokonuje aktywnych decyzZji o udziale walut zagranicznych w aktywach Subfunduszu.

Subfundusz nie dokonuje aktywne] selekcji poszczegolnych emitentéw akcji. Zamierzony poziom
alokacji aktywow Subfunduszu do klasy lokat w instrumenty o charakterze udziatowym uzyskuje sie,
migdzy innymi, paprzez aktywng selekeje jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdbw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne iub przez instytucje wspolnego
inwestowania majgce siedzibe za granica, inwestujgcych w akgje.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzied przysziosci . co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2016 roku na skutek zamierzonegeo lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZI. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalc badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armit Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa rdznych kategorii.
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n ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015

' Wartosé Warlo$c wedl-ug' Pr:;::ir;:?y Wartos¢ Wartos¢ wecﬂ_ug‘ Pr:::i::o:y
(w tysiacach ziotych) wg ceny wyceny na dzief aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy ogdlem nabycia bilansowy ogblem

Akcje 4 ¢ 0,00 0 0 0,80
Warranty subskrypoyjne 0 0 0,00 0 0 .00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa paboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 47 110 49 890 36,34 83 580 87 081 35,76
Instrumenty pochodne 0 251 0,19 0 515 0.21
Jednostki uczestniciwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,60 0 ] 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
&ﬁiﬁgjﬂfﬁ;g;@i‘gg‘;m v 73620 82 165 5087 133554 137 892 56,62
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 8,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 120 939 132 306 96,40 217134 225 488 92,59

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czgs$¢ niniejszego zestawienia

lokat
4
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartos§ciowe

{w tysigcach zlotych z wyjatkism wartogei non

ninalnej oraz ilogci pa

O warteSciow

Wartoké Wartodé Procento

Kra] Termin . o wedtug wy udziat

Dhuine papiery Rodzaj Natw, . I Watunki Wartosc wediug
N b Emitent led kupu rrrr- Liczka cen! w
wartoéclowe fynku * ryr mien :mit:m Wm"t dd oprocentowania neminaina " ;;;1:1 . :;y dzi 55".‘ aktywach
bliansowy ogélem

O terminie wykupu do § roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
0 lerrr!Inie wykupu do f roku M I 0 0 000
razem:
0 terminie wykupu powyie] 1 rokus:
QObligacje
SR031218 Dussaidart Stock ; stata stopa
{XS0985679616) AR-RR Exchange Rzad Serbil Serbla 2018-£2-03 procentowa 5 58% 1000,00 1500 6272 8567 4,78
HU240620 Frankfurt Stock . stala stopa
{HUODI0402953) AR-RR Exchange Rzad Wegier Wegry 2020-05-24 procentowa 3,50% 16 000,00 10 000 1424 1535 1,12
WZh Treasury 7rrlenna stopa
{PLDOC0106068) AR BondSpot Poland Skarb Parstwa Poiska 2021-01-25 procentowa 179% 1000,00 250 244 246 0,18
P50421 Treasury stala stopa
{PLOCD1CEANE) IAR BondSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 2021-04-25 procentowa 200% 1000,00 I 76 75 0,05
PS0721 Treasury stala stopa
(PLOGD10915%) AR BordSpot Poland Skarb Parstwa Pelska 2024-07-25 procentowa 1.75% 1000,00 4500 4342 4287 31z
HU27 1021 NNEA e dofyczy Read Wegisr Wegry 221-10-27 stafa stopa 1000000 | 43163 8707 7114 518
(HUODA0A03 100} i procentowa 2,50%
ROZ260423 Bucharest Stock . . stala stopa
(RO1323DBND18) AR-RR Exchangs Rzad Rumwnit Rumunia 2023-04-26 progentows 5,85% 10 000,0C 250 2568 2817 2,08
5160523 Dusseldort Stock " N stala stopa
(XS0027637818) AR-RR Exchanga Rzad Stowenii Stowenia 2023-05-10 procentowa 5,35% 1000,00 1500 6933 7080 518
120823 Treasury . zmienna stopa
{PLOD0OT05358) AR SondSpot Poland Skarb Paistwa Polska 2023-08-25 procantowa 2,75% 114412 5183 §572 6475 472
:L”;;f;‘; Aoy | ARASO EuroTLX Rzad Wegier Wegry 20 | o g 200000 | 1000 7073 4108 864
030728 Treasury . stala stopa
{PLODOOTOR187) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2025-07-25 procantowa 3,25% 1000,00 100 104 58 oar
080726 Treasuy . stala stopa
{PLOCOO108886) R BondSpot Petand Skarb Panstwa Polska 2026-07-25 procantowa 2.50% 1000.00 4577 4 389 4185 3,04
HUzZT1027 . stala stopa
(HUIO000403118) NANRA nie dotyczy Rzad Wegler Wegry 2027-10-27 a 3,00% 10 040,00 2295 312 322 023
Razem 79 335 47110 49890 35,34
Bony skarbowe
Bony plenieina
Inte
O tarminie wykupu powyzes t
roku razem: 79 395 41140 43830 36,34
DhiZne papiety wartosciowe
razem 79395 47140 43830 36,34

AR-RR - aktywny rynek<ynak regulewany

AR-ASOQ - aktywny rynek-alternatywny system chrofu
IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywriym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat
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2.2. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za

granicg
{w tysiggach Ziotych 2 wyjatkiem ilodci papieréw sciowych podane] w sziukach)
Wartoéé
ORI NETOTUCIE WEPOLMEGD. Rodza) — Nozwa emitenta Kegjsiodzoy | | Wanost wedhg | el
INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA rynku i amitenta n abgci " A ui;’,, aktywach
GRANICA BHanaowy ogélem
Al EMERG MK 15 LOCALGURRENG Y BOND - -
FUND | (LU0273498038) NNRA nie dotyczy Aviva Investors SICAV Luksemburg 3250 2075 2281 1,86
(ﬂ}gﬁ;?eér:gafunopesaum FUNDI NNRA i detyczy Aviva Invastors SICAY Luksarnburg 5500 7603 852 B2t
DPBXEURO STOXX 50UCITS ETF (DR} XETRA (Dautschs db x-trackers FURO STCXX 50 UCITS
(LU0aR0885021) AR-RR Boorsa ) s | Luksemburg 80000 14048 15617 1,36
DBX EURD STX DIV 30UCITS ETF (DR} XETRA (Deutscho db x-rackers EURC STOXX Select
LC202085535) AR-RR Bogrsa Srup) Dividend 30 USITS Luksamburg & 900 il aar 0.4
LYXOR DAX (DR) UCITSETF ;
(Lez52633754) AR-RR Milan Stock Exchangs LYXCR ETF DAX Luksemburg 21900 727 10633 715
LYXOR ETE CAC 40 (ERO0OT052782) ARRR Paris Stock Exchangs £YXOR ETF CAC 40 Francia 23000 4115 4853 354
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND ) LYXGR ETF DAILYDOUBLE SHORT .
(FROVIOBS0578) AR-RR Paris Stock Exchange BUND Francia 62000 10376 10479 742
(t;’éggﬂ gz;;)eunosmxx 50 ARRR | ParisSock Exchange |  LYXOR ETF DJ EURO STOXX 50 Francia 56 661 6 469 8055 587
LYXOR ETF {BEX 35 {(FROC10251744) ARRR Madrid Stock Exchange LYXOR ETF IBEX 35 Francja 48083 43308 15701 1362
&:_;’;g;:f&%w DRIUCITSETFDEUR | apop | Paris Stock Exchangs LYXOR MSCI EMU UCITS ETF Francja 14500 2205 2848 208
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE
PRZEZ INSTYTUCJE WSPOLNEGO
INWESTOWANIA MAJACE SIERZIBE ZA 79N 72820 82 165 50,87
GRANICA razem
AR-RR - aktywny rynek-rynak regulowany
AR-ASQ - aktywny rynek-afternatywny system
obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku akiywnym
2.3. Instrumenty pochodne
[w tysiacach Zielych 7 wyjatkiem ilodci papierdw wartosclowych podanej w szlukach}
Kra} .
h Wartoss Procentowy
sledziby Warto$t wediug 3
INSTRUMENTY POCHODNE Rodza] | Nazwa | ooy iwystawca) | emitents | TSIUMON! | iopa | WDy nadzen | UOEEY
rynky rynky bazowy ceny aktywach
{wynt;w nabycla bllanscwy ogitem
oy,

| Wystand instrumenty pachod

IL. Nlewystandary i ty pochodne 4 ] 254 019
FORWARD EUR/PLN 30.01.2017 SHORT OF - Societs Generale B.A.

(FWIEUR30117) NNRA | nie dotyczy Oddziat w Palsce Poiska | 16100 D00 EURO 1 0 218) (©18)
FORWARD HUF/FLN WK 2301 2017 SHORT DF - Suciets Generale S.A,

(FWIHUFZ20117) NNRA | nie dotyezy Cvadviad o Polec Poiska | 630 000 000 HUF 1 a 2 0,02
FORWARD RON/PLN WYK 09.01.2017 SHORT DF )

(FWIRONDSOTT) NNRA | niodotyczy | ING BANK SLASKISA. | Poiska | 2080000RON 1 [ 76 0,08
FORWARD USD/PLN 23.01 2017 SHORT ) Societe Generals S.A.

FWHISDZ01T) NNRA | nie dotyezy ot o ok Polska | 5470000 USD 1 3 364 027
INSTRUMENTY POCHODNE razem ] 0 25t 0,49

AR-RR - aktywny rynek-tynek regulowany
AR-ASG - aktywny rynek-alternatywny system obrofu
IAR. -inny akiywny rynek

NNRA - lenotowane na rynky aktywnym
*Procentowy udziat ujemnej wyceny bik ) i

ych w zobowigzaniach agdlem wynosi 16,14%

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé ninigjszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

{w dysigoach ziotych z wyjaiders ilotel papieréw wartosciowych podane] w sztukach]

Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Laczna w:::r o::n w:::zéén:ildzliu% Procentowy udzia w
|} ticzba gceny | wyceny ¢ aktywach ogdlem
nabycia bilansowy

Papiery wartostiowe gwarantowane przez Skarb Pansiwa 0 ¢ 0 0,00

Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00

Papiery wartoSciowe gwarantowane przez jednosti samorzadu 0 0 0 0.00

terytorialnego \

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace dof 0 ) 0 0.00

(OECD {z wylaczeniem Rzeczypaspolitej Polskiej) '

Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodow

instytucje finansowe, kiérych czionkiem iest Rzeczpospolita Polskal 0 0 0 0,00

lub przynajmniej jedno z paiistw nalezacych do OECD

(w ysigcach ziotych)

Grupy kapitaiowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy

Wartoé¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogolem

0 0,00
w lysigcach zhotysh)
Wartosé Procentowy
[Skladniki lokat nabyte od podmiotow, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy wed;gg:’:?el:eny al:(ctl;::;:la
bilansowy ogbtem
Na dziest bilansowy nie znajdowaly sig w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, o ktdrych 0 0.00
mowa w art. 107 ustawy inne ni2 emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Poiski. !
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
! . ; Warlost
Papiery wartabciowe amitawana prae: Wartos wedlug wadhug | Pracento N
. wy udzist
H:ﬂ;miz‘aﬁﬂ'zxm;ﬂ | Neaemtents | Kojsidabyemena | Rodasny | Harva i Liezba u:{;::ﬁa woanyta | vk
jedno z parstw QECD ilansouy 8
£ y 00

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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ll BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiacach Ziotych) Wiorok 2015 1ok
|. Aktywa 137 256 243 538
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 421 16 478
2. Naleznosct 524 1329
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugie] strony do odkupu 0 0
4, Sktadniki tokai notowane na aktywnym rynku, w tym; 113813 204 262
- dhuzne papiery wartosciowe 42 454 73081
5. Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 18 708 21 469
- diuzne papiery wartodciowe 7436 14 000
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
{I. Zobowiazania 1332 5909
ll. Aktywa netto {I-11) 135924 237629
IV, Kapitat funduszu 130116 230792
1. Kapitat wplacony 1538 871 1276893
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) {1408 755) (1046 101)
V. Dochody zatrzymane (5 309) (1002)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (13 104) (6 145)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7795 5143
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 11117 7839
V. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V}) 135924 237629
Liczba jednostek uczestnictwa (w sziukach) 1161876,31 2074 243,28
Warto$¢ akiywéw netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 116,99 114,56

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

\. Przychody z lokat 4128 6923
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1674 3555
2. Przychody odsetkowe 2454 3368
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 ]
Il. Koszty funduszu 11 087 10 963
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 4018 5218
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dysirybucie 0 0
3. Opfaty dla depozytariusza 0 ]
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu ] 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 ]
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 ]
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10, Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujernne saldo réznic kursowych 6 865 5673
12. Pozostale, w tym: 204 72
- optaty za prow. rachunkdw bankowych oraz rozl. transakcji na pap. wart. 80 72
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 ]
IV. Koszty fundusau netto (H-Hll) 11 087 10 963
V. Przychody 2 lokat netto ([-IV} (6 959) {4 040)
V. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 5930 660
1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat, w tym: 2652 349
- Z tytulu réznic kursowych 9880 2794
2. Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: 3278 311
- 2 tytuhu ré2nic kursowych (1370) 4 955
Vil. Wynik z operacji (1029} {3 380)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) {0,89) {1.63)

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralna czesé

niniejszego rachunku wyniku z operaciji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

_(w tysigeach z!otygh z wythkiem wartosci akfywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz ilodci 13%(::'?;; gitgc:;ﬁa'
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2016 roku 2015 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 237 629 154 587
2. Wynik z operaciji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (1029) (3 380)
a) Przychody z lokat netto (6 959) {4 040)
b) Zrealizowany zysk (srata) ze zbycia lokat 2652 349
¢) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat 3278 n
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (1029) (3 380)
4. Dystrybucja dochodaw {przychodow) funduszu (razem): 9 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 ¢
¢} 2 przychodow ze zbycia lokat 0 ¢
5. Zmiany w kapitale w okreste sprawozdawczym {razem), w fym: (100 676) 86422
a) Powigkszenie kapiatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 261978 574 260
b) Zmnigjszenie kapitaiu z tytul: odkupionych jednostek uczestnictwa (362 654) (487 838)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawezym (3-4+/.5) {101 705) 83042
7. Wartos¢ aktywdw netio na koniec okresu sprawozdawczego 135924 237 629
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 178191 236 891
1I. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: {912 366,9700) 698 966,6400
a) Liczba zbytych jednostek uczestictwa 2338 329,9800 4898 101,4000
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (3 250 696,9500) (4 199 134,7600)
) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (912 366,9700} 608 966 6400
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 1161 876,3100 2 074 243,2300
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 14353 718,7800 12015 388,8000
by Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (13 191 842,4700) (9 941 145,5200)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 1161 876,3100 2 074 243,2800
IlE. ZMIANA WARTOSCE AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na kaniec poprzedniego okresu sprawoczdawczego 114,56 112,40
2. Warto$t aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 116,99 114,56
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestictwa w okresie sprawozdawczym 2,12 192
4. Minimalna warios¢ aktywdw nette na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 102,78 108,47
ceny.
wy- da{a wyceny 2016-02-11 2015-09-24
5. Maksymalna wartos¢ aktywdw netlo na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 116,99 122,09
ceny.
‘”3“ da:a wyceny 2016-12-30 2015-04-13
6. Wangs'sé akiywow netlo na jednostke uczestnictwa wediug ostalniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 116.99 +14.67
wskazaniem daty wyceny: ’ ’
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W $REDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 6,22 463
1. Peocentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 2,25 2,20
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla pedmiotow prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00
3. Proceniowy wdziat optat dla depozytariusza 0,00 .00
4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udzial aplat za uslugi w zakresie rachunkowosc 0,00 6,00
6. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie zarzgqdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zalaczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz, U. z 2016 r., poz. 1047
Z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz, U, Nr 248,
poz. 1859} (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartoéci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomigdzy poszczegdlnymi  notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiggach rachunkowych operacjf dofyczgcych Subfunduszu

1.

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

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze
w walucie poiskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonege dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skladniki lokat nabyte nicodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru,

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki maja przypisana
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentuaine doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne,

Zmiang wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznsj, w ktdrej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,nhajdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFQ), polegajgca na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcef wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

¥ papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowiazaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v zobowiazan z tytuly otrzymanej pozyczki papierow wartociowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netio.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
.najdrozsze likwiduje sig jako pierwsze” (HIFO).

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

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

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

Podatki z tytulu dochoddw od odsetek lub innych pozytkow uzyskanych od papieréw
warto$ciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypiaty tych dochodéw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opdji
zobowiazanie z tytulu wystawienia opcji yymuje sie¢ w wysokosci otrzymane] premii
netto. )

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne Koszty zwigzane z
jego otwarciem pomhniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
stratg) z wyceny kontraktu. Prowizia maklerska oraz inne koszty zwigzane =z
zamknigciem kontrakiu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdinosci:
v'  dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réZnic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychedy odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci:
¥ wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

¥"  ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

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

22.

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

Papiery warto$ciowe bedace przedmiotem udzielongj pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naieznosé z tytuiu zawartej fransakcji pozyczki papierow wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji s3 ujmowane w
bitansie Subfunduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

Wartosé aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny akiywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
standw odpowiednio aktywow Subfunduszu 1 jego zohowigzah oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skladnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybdr rynku gtéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu nctowane sa na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gléwnego fub wiasciwego
systemu notowan, ktdry najlepie) spelnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesiac, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposcb staly i rzetelny
okresla warto&é rynkows tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) moziiwo§¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku,

Sktadniki iokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynkuy
Akcje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla kidrych rynkiem gléwnym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

¥ Dluzne papiery wartosciowe, dia ktorych rynkiem gldwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniege dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing — a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczegdlnosci na podstawie:

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

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

c) Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokenanie wyceny na podstawie danych, o ktorych mowa w lit. a} — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmnie]
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogltoszone
oferty porwalajg wiarygodnie oszacowal wartos¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy spostb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skfadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v"  Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giownym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tege kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa si¢ w szczegolnosci na podstawie:

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

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

¢) $rednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych {(aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wyltgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny Srednigj z ofert kupna i sprzedazy ogioszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne} instytucje finansowe, pod warunkiem Ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg sktadnika lokat. W
przypadku gdy sposdb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest moziiwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia rozni sie
istotnie od kursdéw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia
mimeo ze w dniu wyceny zostata zawarta co najmnigj jedna transakcja na rynku
gtéwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako roznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostathia wartoscig godziwa, po jakiej] Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

3. Temminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu | instytucii rozliczeniowej.

4. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktdérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartodciowe nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papierow
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartosé godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartoSciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowiazania z tytutu zbycia papierdw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5, Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danege typu instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stdp
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych.

8. Diuzne papiery warto$ciowe zawierajace wbudowane instrumenty pechodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju usiugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

v w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne s Scidle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartosé calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danege instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3g Scisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
{pez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu ¢ modele wilasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowang o
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

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

v wartosci teoretycznej praw poboru jake réznicy miedzy cena akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a cena odniesienia na pierwszym notowaniu akgji
po ustaleniu prawa poboru fub

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spdtki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do chjecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakie] nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezhednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rdézne ceny dla nabywcow ~ w oparciu ¢ $rednia cene nabycia,
wazona liczha nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.
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10.  Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11.  Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalone] wartodci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

E. Wvycena aktywow i zobowigzarn Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o kiorych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego w memencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Wycena naleznoéci 2 tytuty zawartej transakcii pozyczki papierdw warto$ciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej fransakcji pozyczki papieréw warto$ciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowodci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ziotych) 321051;?35:3 3210?5!1:10?3
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 4]
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 25 171
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytutu odsetek 499 1158
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 524 1329
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wtysiacach Zotyc Wierot 5 ok
Z tytulu nabytych aktywow 0 ]
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 215 243
Z tytudu wplat na jednostki uczestnictwa 6 307
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 379 3570
Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytuiu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 683 M
Z tytulu rozrachunkow publicznoprawnych 49 878
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 1332 5909
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

{w tysiacach ziotych) Waluta 3;0%“?;:2 3;0??2::3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1505 15 844
BRE Bank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty PLN 0 ]
terminowe
PKO Bank Polski S.A. PLN 2700 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 4 630
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. RON 1 1
Deutsche Bank Polska S.A. Usb 1 3
Razem 4 211 16 478
Sredni w okresie sprawozdawcz‘yml stafn .srodkow psem'gzn)fch 3 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezagcych zobowiazan 2016 roku 9015 roku
Subfunduszu

EUR 17 406
HUF 0 3
PLN 9747 26 234
RON 1 1
usb 2 1"
Razem 10 067 26 655
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obciazenia aktywow i zobowigzart Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowe]

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone sg
przede wszystkim dituzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego ¢ stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 43 169
tysiecy ziotych, co stanowito 31,44% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 80 364
tysiecy ziotych, co stanowiio 33,00% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieZznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywéw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazene
sa diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe].

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 6 721
tysiecy ziotych, co stanowilo 4,90% aktywéw Subfunduszu.

Na dziern 31 grudnia 2015 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 6 717
tysiecy ztotych, co stanowitc 2,76% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzieA 31 grudnia 2015 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeplywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigZenie ryzykiem kredytowym

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gtéwnie poprzez aktywna alokacje aktywow Subfunduszu
ktéra polega na:

a) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywow Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i diuznym oraz

b) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywow Subfunduszu miedzy skladnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegolnych klas
aktywdw.

W zwiazku z tym Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywéw pomiedzy
instrumenty o charakterze udzialowym oraz instrumenty o charakterze dtuznym. Subfundusz
moze zatem inwestowaé do 100% swoich aktywoéw w instrumenty o charakierze dluznym,
obcigzone ryzykiem kredytowym.
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Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

i e
DluZne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 15493 28 809
emitowane przez Skarb Panstwa {z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 34 896 59 430
emitowane przez panstwa czlonkowskie OECD (z odsetkami)

Konfrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 466 758
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instyfucie wspdinego 82 165 137 892
inwestowania majace siedzibe za granicg

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 4211 16 478
Naleznaéci od innych funduszy inwestycyinych zarzagzanych przez 25 171
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 137 256 243 538

5.2.2 Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski lub rzady Australi, Czech, Danii, Francji, Grecji,
Hiszpanii, Islandii, Japonii, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Niemiec, Portugalii, Stowacji,
Szwecji, Szwajcarii, Turcji, Wioch, USA, Wegier, lub Wielkiej Brytanii. W takim przypadku
Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe co najmniej 6 réznych
emisji jednego emitenta z tym, e wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe jednej emisji nie moze
przekroczyé 30% wartosci aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2015 roku udziat lokat w diuzne papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez ww. emitentdw wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 36,71% i 36,23% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywébw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Ryzyko walutowe jest zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartogci sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzier 31 grudnia 2016 roku oraz na dziert 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat skfadnikow
aktywow denominowanych w poszczegélnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obeych 2016 roku 2015 roku

(%) (%)
Euro (EUR) 59,87 57,31
- w tym dluzne papiery wartoéciowe 0,00 2,79
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace siedzibe za granica 59,86 54,24
Forint, Wegry (HUF) 6,58 5,30
- w tym divzne papiery wartosciowe 6,54 521
Lej, Rumunia (RON) 2,12 1,15
- w tym dluzne papiery wartosciowe 2,05 1,12
Dolar USA (USD) 16,72 26,52
- w tym diuzne papiery wartosciowe 16,58 23.84
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace siedzibe za granica 0,00 2,38
Razem 85,29 90,28

19



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywne] Alokacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Na dzieri 31 grudnia 2016 roku oraz na dzienn 31 grudnia 2015 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byty obciazone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentow finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na ztote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dziert 31 grudnia 2016 roku:

. Wartodé .. . . . K 3 | Termin npadadnoscl albe N
u?:ej Rodzaj Instzumentu Col otwarcia porycii | otwartaj Wartoté prrys2iych strumioni | Terminy przysdych strumiani | o bgd‘t " ﬂ.a..;:i. . Tarmin wykonania
J Jon - P 4 praysay ¥ .
paxycii pochodnego poryel planipdnych pianiginych platnadgi adnega instrumentu pachadrege
Oarenczenie y ke Piainass wy chastzaga: 630 000 ys. HUF 2301 217 _ -
Krotia Kontrakt lerminowy na  [walunweqo pastiels kokal s PN §30 000 ys, HUF Ieirin Zatkhisoia pozyej - [terin patnose gotow kowych -
wymiang wakt WD [denominow anegs w s o srrymaria, 8994 s, ALY 23012017 23,0127 23027
waluiech obeych
[Ograniczenie fyzyka A :
Plans wychadzaza: 2 960 tys. RO 09.0¢.2017
. Kontrak tarminowy na W aluiwago porteia jokat Ty, PLN 4 S 2960 lys. KON termin zamimigcia pozych-  |lanmin plainosei gobdw kow ych -
wymang walt FWE  [denominow anego w it do ozyreani: 2963 s, PLN 09012017 06,01, 2017 09.01.2017
walutch abeych
) Ournzene yayke Phamade wyenedzapa: § 470 s, LSO 2.0t 2017 )
ritea [Nkt testrinowy b |wallen ¢g0 portela foket v Saysysp [ senbrisc pozyci-  [termn plalnosci gotw kow ych -
fwyimiang wakit FWD  Jdenommowanego w ranas do okzymani: 23 296 5. PLIE 2052007 23.01.2017 23.01. 2017
walulach cbey ch
Oyrariczenie ryyka iamoss wy chodzace: 15 00 s EUR 30012017
. Kantrakt lerminow y na  |w e ega poctel lokat 15 s, 2L 18 106 s, EUR kermin zamiqigcia pozycii-  [termin platnogci goltw kew ych -}
PAD nege ' ' L. 30.01.2017
w ymiang wakt denaminannego W Plarcst do okzymenia. 7t 19 s, PLN 012047 o ”
W atuiach obcy ch

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2015 roku:

T Wertose o, - . .| HKwotabedaca ; Termin zapadalnesci albe . )
® Rodz4] instrumenty " ) Wartoéé praysalych strumieni | Terminy praysalych strumioni [ 2 . up . Termin wykonania
g achadnego Col otvarciapozyeli | - otvarte] tamianych ianiginych i A paysych instrumentu pochednego
pazygji P od pozycji 4 ¥ Fienigany! platnosei pechadnega v 9
Ogeaniczanie ry 7yka .
[Frainoss wyshodoara 925 000 s, HUF 1401 2616
rstia Kontrakt termenowy na  [walsowego partek loksl o s, B Y * ¥ 935 500 s, 1LF lermin zamknigeia pozycji~  [termin platnosci gotéve kow yeh -
: it WD ' ' 14012016 14.01.2016
vy miang vl derminow ansgs w pranust do crzymania: 12824 s, LN +4.01.2016 "
Jweluiach obey ch
i i
Ourenwczenie iy 2yke Praost wy chadzegn: 145 500 s, JPY 19.01.2015
. Wontrakl terminow y na [walub ago portiela fokat ternin zarkmiecia pozycli-  flermin platnosct gotéw kow yoh -
KO Lrymiang walt WD [se Hys. AN 1835 PY o on.26 19012016
" remCh hege Phanast do okzymeria; § 6105, PLN 19042016 o1 91
jwalutich cbey ch
Qgramszeme 1y 2y kA
Prainost wychodzaga: 16 940 bys. USD 2501 2016
st Konitrakt tarminowy na | wakiwego poiticla lohat 243 s, PN y A ¥ i 16 34 s D tanmin zamimiecia pazycii-  [termin plalnascr gotow kow yoh -
akl PAD ) . 01,2016 25.01.2016
[+ ymiang w cenominaEnego W Pramose o orzymana 55 386 ys. FUN 25012016 oo
wakimch tbrysh
. Curanczon® yayke Pramedé wychodzaca: 28 600 s EUR 14012018 )
itk Kentraki trninowy na  jwalaiowego norel lokat s, P 18 50 s, EUR [tarmmin 2amiciiacia pozycii-  [termn platnosci gotow kew yeh -]
kit FVD ) ' 4012016 14.01.2015
g wa e P o orzymani: 122304 ya, LN 14012018 tama
o unch ohcy ch
ks
CoaticZarie 1y 2y k& Platioit wychodzaga: 1 320 g5, EUR 14,01, 2018 N
Kontrakl lesminaw y na | Wakuiow sgo portiela fokat termmn pozyci- i st P yeh -
Kedlh | e wakt FWO o anago 1T ys P 1ENbsER 206 14012618
yrriang MImMeNnER W Platiost da orzymania: 5 617 s, FLN 1401.2018 | '
wakich ooy oh

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakgje przy zabowigzaniu sfe Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych poZyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawczdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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7.4. Zobowigzania z ftytuls papierdow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 roku Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

G.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2016 roku 3 Grudnia 2015 roku
(w tysigcach ziotych)
EUR HUF PLN RON ush RAZEM EUR HUF PiN RON usD RAZEM
L AKTYWA 82189 9928 20189 7915 22954 137 256 139 576 12300 23654 2811 84 597 241538
1. Srodki pienlzine iich skwiwalenty 4 i3 4205 1 1 4201 630 0 15844 1 3 16 478
2. Nalefnosci k] 58 17 o7 198 524 88 203 232 93 733 1328
3. Transakce przy 2obowigzaniu sig dnigiej strony <o odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 g
4. Sktadriki lokat notowzne na akiywnym rynku 71358 1535 5347 2817 22755 113843 132167 1414 6820 o 83881 204 262
5. Sktadriki bokat nianok na aktywnym rynku 10 806 7436 466 0 0 8708 8711 £1283 758 2717 a 21489
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 o 0o ¢ 0 9
1. Fozostate akiywa 0 o 14 [} ] o 0 0 0 [} Q 1]
H. ZOBOWIAZANIA 0 0 1332 0 0 1332 0 0 5908 0 ¢ 590%
lil. AKTYWA NETTO 82189 g 029 18 857 2915 22954 135 924 138576 12 900 17 745 2651 64 587 237628
9.2. Dodatnie roznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2016 roku 2015 roku

Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 10 277 2994

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 4 381 1512

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 5896 1482

- Kwity depozytowe 0 0

Niezrealizowane dodatnie rénice kursowe 2432 5225

- Akeje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 1074 2949

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki 1 tytuly uczestnictwa 1358 2276

- Kwity depozytowe 0 0

Razem 12709 8219
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach Zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Zrealizowane ujemne roZnice kursowe: {397) {200)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe (319) {200)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (78) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne rdznice kursowe {(3802) (270
- Akeje oraz wynikaigce z nich prawa 0 0
- Dhuzne papiery wartoSciowe {1600} {148)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa {2 202) {124)
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (4 199) (470)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zi Kurs w stosunku do 2t waluta
na 31 grudnia 2016 roku na 31 grudnia 2015 roku
Euro 4,4240 4,2615 EUR
Forint, Wegry 0,0142 0,0136 HUF
1.&j, Rumunia 0,8749 0,941 RON
Dolar USA 4,1793 3,901 ush
10. DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2623 707
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Duzne papiery wartoiciowe 5724 812
- Jednostki i tytuty uczestnictwa . (3101} (105)
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- inne 0 H
Skladniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 29 {358}
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
- DiuZne papiery wartosciowe {102) {358)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 13 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 2 652 349
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1673 626
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe (1139 1183
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 2812 (557)
- Kwity depozytowe ¢ 0
- Instrumenty pochodne ¢ 0
-Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w fym: 1605 {315)
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 418 {256)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 1187 {59}
- Kwity depozytowe H ¢
- Instrumenty pochodne 0 g
- Inne 0 0
Razem 3278 n

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartosé aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Subfunduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkow wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

prowizji i oplat zwiazanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych,

oplat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstuga i splatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu,

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy ¢ $wiadczenie
ustug agenta obslugujacego; :
koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu:
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszly reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogloszen,

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

Do dnia 30 czerwea 2012 roku Towarzystwo pobierato z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie
state w wysokosci 1.75% w skali roku naliczone od Sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Od dnia 1 lipca 2012 roku stawka wynagrodzenia statego wzrosta do 2% w skali
roku.

Dodatkowo od dnia 1 lipca 2012 roku Towarzystwo oprocz wynagrodzenia statege pobiera z
Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie uzaleznione od wynikéw zarzadzania Subfunduszem
osiagnietych w danym okresie rozliczeniowym {(Wynagrodzenie Zmienne). Na Wynagrodzenie
Zmienne tworzona jest rezerwa, ktorej wartosé ustalana jest w kazdym Dniu Wyceny oraz na
ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujacym wzorem:

WZ = MAX({0;ST x (WANJU,; — WANJU,) x LJU)

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

WANJU, — wartodé Aktywéw Netto Subfunduszu powigkszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostkg Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

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

Wartosé wynagradzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowatla sig nastepujgco:

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach zlotych} 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Czesc stala wynagrodzenia 3570 4733
Czeséé wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 448 485
Razem 4018 5218

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2016 roky 2015 roku 2014 roku

Wartosé aktywow netto Subfunduszu wtysiacach ziotych 135924 237629 154 587
Wartost aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 116,99 114,56 112,40
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowege nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczgcych lat ubieglych, kidre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapilty zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi | opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 bledy podstawowe nie wystapity.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru calkowitej ekspozycji Subfunduszu

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze
oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

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

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku nie wystapity zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu,

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowane strony.

Marek P bylskl Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzgdu

i

Marek Wierzbotowski — Dyfektor Finansowo-Administracyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Subfunduszu)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016,

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

Niniejszy raport zawiera 10 Kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nastepujacych czesci:
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Ogo6lna charakterystyka Subfunduszu

a.

pwec

Siedziba Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,Subfundusz”) jest
Warszawa, ulica Inflancka 4b. Do dnia 31 lipca 2016 r. siedziba Subfunduszu mie$cita
sie w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw
Wartociowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzjg
nr DFI/W/4032-14/5-1-3711/04 2z dnia 10 wrze$nia 2004 r. W dniu 31 maja 2011 .
Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji, na podstawie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 stycznia 2011 r. (decyzja
nr DFL/4032/92/7/10/11/V1/U/14-7-1/AP), zostal przeksztalcony w Subfundusz
Aviva Investors Aktywnej Alokacji.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 261 dnia 3 listopada 2006 .

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedzibga w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b. Do dnia 31 lipca
2016 r. siedziba Towarzystwa mieécila sie w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapifiskiej we Wroctawiu w dniu 31 lipca 1996 r. i zarejestrowano
w repertorium A pod numerem 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 . S3d Rejonowy dla
Wroclawia Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonal
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsigbiorcow pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 1. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 29 maja 2009 .

Dla celow rozliczed z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r.
numer NIP 108-00-02-319. Dla celéow statystycznych Fundusz otrzymal numer
REGON 140761408,

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
warto$ci. Fundusz dziata w oparcit o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i  zarzadzaniu  alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z péZn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodci aktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Cel ten by} realizowany poprzez aktywna alokacje
aktywow Subfunduszu, kt6ra polega na zmianie proporcji migdzy lokatami aktywow
Subfunduszu w instrumenty o charakterze udzialowym i dluznym oraz zmianie
proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu, migdzy skladnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczeg6lnych kias
aktywow.
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Ogoblna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

W roku obrotowym i do dnia podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Czlonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

. Marek Przybylski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowat Deutsche Bank Polska S.A. z siedziba
w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 26.

Na dziefi bilansowy na rachunkach wuczestnikébw Subfunduszu znajdowalo sie
1.161.876,31 jednostek uczestnictwa. Na dziei 31 grudnia 2016 r. wartoéé jednostki
uczestnictwa wyniosla 116,99 zi.
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I. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

pwec

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
zsiedziba w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisana na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Towarzystwa
Uchwalg nr 3 Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2016 r. na podstawie artykulu 16.2 pkt 10
Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sg niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r,,
poz. 1000, z pbin. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 r.
i aneksowanej 2 grudnia 2016 r. w okresie od 6 marca do 14 kwietnia 2017 .

Badanie przeprowadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania
przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji Finansowej uchwaly Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Na zakres badania mial wplyw przyjety
poziom istotno$ci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepcja istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztaleen oraz
skorygowanych znieksztalcen, jeéli wystepuja, na jednostkowe sprawozdanie finansowe,
a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

Badanie zaprojektowane zostalo w celu uzyskania wystarczajacej pewnoSci czy
jednostkowe sprawozdanie finansowe jako calo$é nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Znieksztalcenia moga powstaé na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie
moglyby wplynagé na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi iloSciowe
istotnosci, w tym og6lng istotno$¢ w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako calo$ci. Progi te, wraz z czynnikami jakoSciowymi wplynely na
okreslenie zakresu badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze na
ocene wplywu znieksztalcen, zardéwno indywidualnie, jak i lacznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako calodé. W zwiagzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymogow prawa
iregulacji, wyrazane sa zuwzglednieniem poziomu istotnosci ustalonego zgodnie
ze standardami badania i osadem bieglego rewidenta.
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pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2016 r.

Aktywa
Zobowigzania
Aktywa netto
Kapital Subfunduszu
Kapital wplacony
Kapital wyplacony (wielko$é ujemna)
Dochody zatrzymane
Wzrost warto$ei lokat w odniesieniu do
ceny nabycia
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany wynik z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 .

Przychody z lokat

Koszty Subfunduszu

Przychody z lokat netto
Zrealizowany i niezrealizowany zysk

Wynik z operacji

pwc

31.12.2016 1, 3112.2015r. Zmiana
tys. zi tys. zi tys, =}
137.256 245.538 (106.282)
(1.332) (5.909) 4.577
135.924 237.629 {101.705)
130.110 230,792 {100.676)
1.538.871 1.276.893 261.978
(1.408.755) (1.046.101) (302.654)
(5.309) (1.002) (4.307)
11117 7.839 3.278
135.924 237.629 (10i.7035)
2016 r. 2015 r. Zmiana
tys. z} tys. zl tys. zt
4.128 6.923 (2.795)
(11.087) (10.963) (124}
(6.959) (4.040) (2.919)
5.930 660 5.270
(1.029) (3.380) 2.351

Zmiang

(%)

(43,0}
(77,5)
(42,8)
(43,6)
20,5
34,7
>100

41,8

(42,8)

Zmiana

(%)

(40,4)
1,1
72,3
>100
(69,6}
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III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalno$é gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacjg
majatkowg 1 finansows na dziefi bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2016 r. 31.12.2015 1.
Wskaznik przyrostu aktywoéw
Przyrost/spadek wartosei calkowite] WAN o o
(w stosunku do wartoéei WAN na poezgtek roku obrotowego) (42,8)% 53,7%
2016 v, 2015 1.
Wskazniki zyskownosei dzialania
Stopa zwrotu jednostlkd 2,1% 1,0%
Wskaznik efektywnoéci (Wynik z operacji / Srednia (0,6)% (1,4)%
warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawezym) ’ ’
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosei
(Koszty operacyjne netto / Przychody*}) 110,2% 144,6%
*) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego

wyniku z wyceny lokat.

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontekscie wynikéw dzialalnodci
i osiaganych wskaznikow. Szczegblowa interpretacja wskainikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci Subfunduszu 1 jego uwarunkowan.

pwc
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (c¢d.)

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnosci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktoregokolwiek z jego
komponentow. Ocena dzialalno§ci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii
inwestycyjnej realizowanej przez Subfundusz.

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

¢ Na dziefi 31 grudnia 2016 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 135.924 tys. zt i spadly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2015 . 0 101.705 tys. zl, tj. 0 42,8%. Na spadek
aktywéw netto wplynelo zmniejszenie kapitalow Subfunduszu o 100.676 tys. zt
(tj. 0 43,6%) oraz ujemny wynik z operacji w kwocie 1.029 tys. zl.

e Subfundusz zamknal rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2016 r. ujemnym wynikiem
z operacji w wysoko$ci 1.029 tys. zl, ktéry byt wyiszy niZz ujemny wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakonfczonym 31 grudnia 2015 r. o 2.351 tys. zi,
tj.069,6%. Na wyiszy wynik z operacii zlozyl sie gléwnie zrealizowany
i niezrealizowany zysk wkwocie 5.930 tys. zl, wobec wykazanego w 2015 r.
zrealizowanego i niezrealizowanego zysku w kwocie 660 tys. zi.

e Wskainiki zyskownodci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
wbadanym roku obrotowym do wartoéci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byta dodatnia i wyniosla w 2016 r. 2,1%, co oznacza wzrost o 0,2 punktu
procentowego w pordéwnaniu do dodatniej stopy zwrotu réwnej 1,9% osiagnietej
w2015 1.

- WskaZnik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartoéci
aktywdéw netto w badanym roku obrotowym, byt ujemny i ksztaltowal sie na poziomie
0,6%. W 2015 r. wskaZnik ten byl réwniez ujemny i wyniést 1,4%.

- WskaZnik poziomu kosztéw, okre§lajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyniést 110,2%.
W poprzednim roku obrotowym wskaZnik byl réwniez dodatni i wynidst 144,6%.
Gléwna pozycje kosztéw operacyjnych stanowilo ujemne saldo réznic kursowych.

* Warto$¢ portfela lokat Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2016 r. wyniosla 132.306 tys. zi
1w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zmniejszeniu o 93.182 tys. zl,
tj. 0 41,3%. Na spadek wartosci lokat w badanym okresie zlozylo sie gléwnie zmniejszenie
portfela tytulbw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica oraz zmniejszenie portfela dluznych papieréw wartoéciowych.
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» Na dzien 31 grudnia 2016 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoOlnego inwestowania majace siedzibe
za granicy (62,1% portfela lokat) oraz diuzne papiery warto$ciowe (37,7% portfela lokat).
Subfundusz posiadal réwniez lokaty w instrumenty pochodne w warto$ci wynoszjcej
251 tys. zl.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji
dzialalnoéci.
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i odwiadczenia oraz przedlozyl o§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzafi warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
ofwiadczenia.

Zakres badania nie by} ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r. zostalo zatwierdzone Uchwala nr 14 Walnego Zgromadzenia z dnia
28 kwietnia 2016 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 5 maja
2016 r. oraz ogloszone w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym dnia 14 listopada 2016 1.
(Nt 219/2016, poz. 29845).

Dokonaliémy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowoéci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegolno$ci:

- prawidlowosé dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$é, bezblednoéé i sprawdzalno$é ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych i jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodno$ci poszczegdlnych pozycii
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogodlnej,
calo$ciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty obja$niajace oraz informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w spos6b
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koncowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba w Warszawie,
przy ulicy Inflanckiej 4b. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 14 kwietnia
2017 T.

Raport powinien by¢ czytany wraz ze Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z dnia
14 kwietnia 2017 r. dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorcze] Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawierajgcym opinie bez zastrzezen dotyczaca
wyzej opisanego jednostkowego sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wyraza ogdlny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Whniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegblnych pozycji sprawozdania
badZ zagadniest, ale zaklada nadanie poszczegélnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnodci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelno$¢ i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spéiki wpisane]j na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdaii finansowych pod numerem 144:

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 .
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