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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Obligacji Dynamiczny (zwanego dalej ,Subfunduszem”) wydzielonego z Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”), z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2015 r., bilans
na dziefi 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2015 r., zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Odpowiedzialnosé 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 i rzetelna prezentacje jednostkowego
sprawozdania finansowego i za prawidlowosé¢ ksiag rachunkowych zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeénia
1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowo$ci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pbéZn. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 . nr 249,
poz. 1859). Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za
niezbedna dla sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci
i Rozporzadzeniu.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego 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 z operacji Subfunduszu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami i przyjetymi zasadami rachunkowos$ci oraz o prawidlowosci ksigg
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych.
Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki spos6b, aby uzyskaé wystarczajacq pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

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

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-
02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 zfotych. Siedzibg Spétki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shluzgcych uzyskaniu dowoddéw badania kwot
iujawnien 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. Dokonujgc oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okoliczno$ciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez kierownictwo wartoéci szacunkowych, jak réwniez
ocene ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe do

wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowg Subfunduszu na dzieh 31 grudnia
2015 r. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. zgodnie
zmajacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowo$ci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowosci;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowiazujacymi 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 0.0., sp6élki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

~ N—
§ omwent Ouocylu
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z
pbdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, obejmujace:

/

.
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zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o warto$ci 421 836 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 485 801 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku
do dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
9 961 tys. zt;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujace zmniejszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 29 761 tys. zt.

1\

/’// MarekAPrzybylski Tymoteusz Paleczny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
(WA,
Marek Wierzbotowsk

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

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych SA NIP: 8371553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xiil Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 250 000 zI Kapita! wplacony: 12 250 000 zi
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku

| WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z p6Zniejszymi zmianami.) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligaciji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgciji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spétek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymainego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokagiji,

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

- Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny (,Subfundusz’) zostat utworzony w dniu 18
listopada 2011 roku, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

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

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg giéwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego. Subfundusz bedzie dazyl, aby taczny udziat lokat w diuzne papiery warto$ciowe oraz
instrumenty rynku pienieznego emitowane przez podmioty majgce siedzibge na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej oraz depozytéw w bankach krajowych wynosit co najmniej 66 proc. wartosci
Aktywéw Subfunduszu.

Calkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe bedzie wynosita od 50% do 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

Catkowita warto$¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego bedzie wynosita od 0% do 50% wartosci
aktywéw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-672
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIlI Wydziai Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.
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4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu =zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnoséci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieé¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2015 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dziern podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZz istotnego ograniczenia
dziatalnos$ci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa r6znych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

» Warlobé  Wartoséwediug oot o"  Wartok¢  Wartoséwedg  |ocomiowy
(w tysigcach ziotych) wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzief aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogélem

Akcie 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 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
Dluzne papiery wartosciowe 308 244 410 362 8398 374 528 396 489 76,01
Instrumenty pochodne 0 1083 0,22 0 (1838) {0,35)
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
&'ﬁiﬁiﬂiﬁﬁ“ﬁ%ﬂéﬁiﬁm oz 11776 10391 213 41996 39319 754
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 410 020 421836 86,33 416 524 433970 83,20

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dtuzne papiery warto$ciowe

(w fysi jatki i nomi i oraz ilodci

. . wanose | S|

m:b.:l:,y Warunki Wl{tos.é Liczba w:.d:;g wyceny w
' S | FE | e

O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony pienigine
tnne
Carmirie vy do ok | 0 I 0 | 0 | 000
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
:::mmno) NNRA rie dotyczy Rzad Wegier Wegry 2018-04-25 pm.;':.w?m 10000,00 1000 141 142 003
xiummn) ARRR S“'E"f;“m? Read Wegier Weary 20180622 mﬁf*n;:ﬁ‘m 10000,00 1000 135 1a7 003
&2?‘?.%3;3240,, ARRR s“‘g?‘m Rzad Czamogéry | Caamogéra 2019-05-20 pmﬁm’g'm 1000,00 500 2080 2195 045
ﬁm 8148 wp | TressmyBondSpol | gun paistwa Poiska 2018-07-25 oy 1000,00 49000 50052 51141 1047
(PLO0O0108510) wr | TreeesyBondSpol | gyat paistwa Polska 20200425 N 100000 1500 1420 1457 030
:me) ARRR [ St ok Raad Wegier Wegry 20200624 oy 1000000 | 350000 | 49401 49438 1013
?Pstﬁ%mma R | TR st aniee Polska 2020-10-25 pmnentw:-Mﬂ o 525% 1000.00 S0 S84 S68 e
g&%‘:‘%&om NNRA vie dotyczy Read Gruzji Gruzia 2021-04-12 wﬁmzwg“% 1000,00 2000 8426 8125 166
- wp | TresewyBondSpol | g parstwa Polska w5 | SeEeR too000 | 11000 | to7se | r07m 221
(smmoa; NNRA nie dotyczy Read Serbii Serbia 2210828 pmﬁhb:am;'ﬁ% 100000 2500 10328 11060 226
oseatizs4e R | TreeemyBondSpol | gyt paristwa Polska 20220023 e ew b ros 1000,00 1000 1085 1182 024
:}%fs"ggmom NNRA nie dotyczy Read Rumonii Rumuria 2023.04-26 s 1000000 20 2668 2t 056
g‘z"fﬂ 105359 wr | TreseyBondSpel | gy pastwa Polska w0e2s | e 114546 39500 49980 49313 1009
?Pi%mnu) R | TG | s passien Polska 20231025 m@':‘n“mm 100000 500 475 543 o
(’leom) ARRR | Ménchen mi:"* Rzad Wegier Wegry 223-1:24 % 1000000 1000 162 161 003
N Pl T Read Rumuni Rumunia w2012 | SR 200000 a5 2254 3146 064
:|Uu250324 w | e FraEn:;hu:t::d‘ Read Wegier Wegry 2024.03-25 oribiog 2V 200000 8750 66511 74931 1534
?Htmoaoea) NNRA e dotyczy Rzad Wegier Wegty 2024-06-26 % 1000000 | 465000 60888 61722 1263
&gﬁ‘g‘mz o | ARRR F”E""‘;‘f:ni‘:‘* Rzad Rumunii Rumuia 2024-10.28 b 1000,00 2000 8375 8818 181
Doty | ARRR T{%m Skarb Pahstva Polska w02 [ R 100000 250 1040 1422 029
:me w | R Mm"’“ Rzad Wegier Wegry 2025-06-24 m;:::fg“m 10.000.00 1000 159 160 003
(5;1%221503545) 1AR MTS Siovenia Read Stowenii Slowenia 2025-07-28 m;:*‘m::’gﬁm 100000 8000 36334 35708 3
&%21%‘1‘;%591 sig | ARRR Frankturt :g‘:‘* Read Rumuni Rumunia 2025-10-29 m:m""'m’n”gfm 1000,00 7000 29677 30312 620
Razem os8125 | seezea | 40362 8398
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
mm \:'ykupu powyte} 1 958 125 398244 410362 82,98
m- papiery wartodciowe 968 125 398 244 410382 83,08

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alteratywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
4
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2.2. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdéinego inwestowania majgce siedzibe za

granicg
jatkiem ilodci papierow wartodciowych podanef w sztukach)
" Wartedé
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Rodzai Ko sy ‘:’;’;‘” wedhig ’”u;'i:“‘:""’
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA e | Nazwa rynku Nazwa emitenta o tonta Liezba | o "“‘ wyceny na oh
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA i Y dzieh aktywa
nabycia bilansowy ogolem
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND Paris Stock LYXOR ETF DAILYDOUBLE :
FRO010869578! AR-RR Exchange SHORT BUND Francja §6 301 11776 10 391 213
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA 56 301 14778 10391 213
MAJACE SIEDZIBE 2A GRAN|
AR-RR - akiywny rynek-rynek reguloweny
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienatowane na rynku aktywnym
2.3. Instrumenty pochodne
{w tysiacach 2lotych 2 wyjatkiem ilodci papierdw wartosciowych podane w sztukech)
Wartoéé
Rodas | Nezva Keaj siedziby Wartoié | wedig | ocemowy
INSTRUMENTY POCHODNE o, nku Emitent (wy ) } bazowy | Liczba | wedlugceny | wyceny aktywach
! n (wystawey) nabycia na dzien o
bilansowy
_I:Wyshndmyxowm instrumenty
odne
1 Niewystandary Y
by 4 0 1083 022
FORWARD EUR/PLN 14.01.2016 SHORT N Societe Generale SA.
DF (FWEUR140116) NNRA nie dotyczy Oddzial w Poisce Poiska 18 740 000 EURO 1 0 301 0,06
FORWARD EUR/PLN 14.01.2016 SHORT ; . Saciete Generale S.A.
DF (FW2EUR 140116 NNRA | nie dotyczy it w Poice Poiska 2220 000 EURO 1 0 200 0,04
FORWARD HUF/PLN WYK 14.01.2016 i N Saciete Generale SA.
SHORT DF (FWIHUF140116 NNRA | nie dotyczy Oddsial w Polsce Polska 8261000 000 HUF 1 0 943 018
FORWARD USD/PLN 25.01.2016 SHORT N Societe Generale S.A.
FWIUSDZ50116) NNRA nie dotyczy Oddzial w Polsce Poiska 25 170000 USD 1 0 (361) 0.07)
INSTRUMENTY POCHODNE razem 4 0 1083 022

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alteratywny system obrotu
1AR - inny aklywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku akdywnym
*Procentowy udzial ujemnej wyceny bil

bowigzaniach ogolem wynosi 13.26%

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

lokat
5




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku

3. TABELE DODATKOWE

Wartosé Wartodé wediug
Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj 'i;;z;: wediug ceny | wyceny na dzien P:mmy u%z'::‘w
nabycia bilansowy o9
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 000
[terytoriainego !
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez panstwa nalezace dof 0 0 0 000
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) !
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez migdzynarodowe)
instytucie finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
|Iub przynajmniej jedno z paiistw nalezacych do OECD

(w tysiacach ziotych)

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogétem

0 0,00
(W tysi ch)
iSkhanki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartod¢ we::;gn :;y;;ny ha dzieh] Pracento uyougiz'i:;w aktywach
IM0200519 (XS1069342407) 2195 0,45
kiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107 ustawy 2185 045
zem ’
Wartode
Papiery wartoéciowe emitowane przez Wartoéé wediug wediug Procentowy
miedzynarodowe instytucje finansowe, L. udziat w
Korych calonkiem jest RP hib i Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczha ce:yty‘m:ymdl wyzz\m tywact
jedno 2 paiistw OECD ’ bilansom ogdlem
0 0 0 0.0

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czg$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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I BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigeach ziotych) f5rok 2074 roky
|. Aktywa 488 524 521 701
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 61025 78 618
2. Naleznosci 5302 6 905
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 336 987 344 115
- diuzne papiery warto$ciowe 326 596 304 796
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 85210 92 063
- dluzne papiery wartosciowe 83766 91 693
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
II. Zobowigzania 2723 6139
lIl. Aktywa netto (I-11) 485 801 515 562
IV. Kapitat funduszu 428732 468 454
1. Kapitat wplacony 1972 656 1422 529
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) (1543 924) (954 075)
V. Dochody zatrzymane 46 336 27825
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2488 5727
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 43 848 22098
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 10733 19 283
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji (IV+V+/-Vl) 485 801 515 562
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 3504 183,47 3804 008,22
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 138,63 135,53

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng cze$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2015roku 2014 roku
l. Przychody z lokat 16 676 10 448
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 16 676 10 448
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 19 915 15 578
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 8 517 5800
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucije 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 1499
11. Ujemne saldo roznic kursowych 11219 8218
12. Pozostale 179 61
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (Hi-lf) 19 915 15 578
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (3239) (5 130)
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13 200 29 872
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 21750 12999
- Z tytulu réznic kursowych 13 502 1695
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (8 550) 16 873
- Z tytulu réznic kursowych 285 8389
Vil. Wynik z operaciji 9 961 24742
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 2,84 6,50

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czg$é niniejszego rachunku wyniku
z operacji
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\" ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach zlotth z wythkien) wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz ilosci 1351%%?:&; 1351%%?;;&-1
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2015 roku 2014 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktyw6w netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 515 562 135994
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9961 24742
a) Przychody z lokat netto (3 239) (5130)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 21750 12999
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (8 550) 16873
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operaciji 9961 24742
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (39722) 354 826
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 550 127 689735
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (589 849) (334 909)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (29 761) 379 568
7. Wartoé¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 485 801 515 562
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 541736 258 110
1I. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (299 824,7500) 2700 119,7800
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3990 246,2400 5292 132,2300
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (4 290 070,9900) (2 592 012,4500)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (299 824,7500) 2700 119,7800
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w tym: 3504 183,4700 3804 008,2200
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 15758 084,8400 11 767 838,6000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (12 253 901,3700) (7 963 830,3800)
c¢) Saldo jednostek uczestnictwa 3 504 183,4700 3804 008,2200
IIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 135,53 123,20
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 138,63 135,53
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 2,29 10,01
4, ceri]r;li‘malna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 134,89 121,98
WY. data wyceny 2015-06-16 2014-01-31
v?. cl;{l:;symalna wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 139,10 135,63
Y_ data wyceny 2015-11-20 2014-12-30
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny 138,62 13563
- data wyceny 2015-12-30 2014-12-30
W.TI;RJ?CENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), 368 6,04
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,57 2,25
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat opfat dia depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat opfat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
9



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku

Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowos$ci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330 z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzagdzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodno$ci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

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

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Poiski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow 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 skfadniki, dia ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki maja przypisang
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v' papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu,

v' zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v" naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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10.

1.

12

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
Lhajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

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

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

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

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

Zobowiagzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegbinosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v' przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegoélnosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v Kkoszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieh roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigecznych i
platne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22.

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

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sq wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytulu zawartej transakcji pozyczki papier6w warto$ciowych.

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

Warto$é aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasad 6lne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzier\ sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikow, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gitdéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej staranno$ci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gitéwnego lub wiasciwego
systemu notowarn, ktéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajagcego miesigc, w ktérym nastepuje dzieri wyceny
wskazuje, Ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla wartosé rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku
Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcq jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dia
danego papieru warto$ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczeg6lnosci ha podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego
skiadnika lokat Subfunduszu,

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika lokat
Subfunduszu,

c) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika
lokat Subfunduszu,

d) éredniej z najlepszych obowigzujgcych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
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tym, 2e uwzglednienie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakciji
nie odzwierciedla jego warto$ci godziwej, skladnik ten wycenia sie tak jak
skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Diluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci diuzne papiery wartoéciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczeg6ino$ci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego
skiadnika lokat Subfunduszu,

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika iokat
Subfunduszu,

c) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika
lokat Subfunduszu,

d) Ssredniej z najlepszych obowiazujgcych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, Ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczaine.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego skifadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartoSciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakgcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgtoszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgji
nie odzwierciedla jego warto$ci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dtuznych papieréow
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzaciji premii
powstalych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyze;.
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3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczerh Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowe;.

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

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
warto$ciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzief\
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest ré6zna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy
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 procentowe;j.

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

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sig
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;j.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dia danego typu instrumentéw, a w szczeg6inosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienigznych.

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $§ciéle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to wartos¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczeg6inych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wéwczas wartoé¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegblnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreélona to
taki instrument wycenia si¢ wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.
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10.

11.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spiki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

w zaleZznosci od tego, ktora z powyzszych wartosci jest nizsza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wvycena aktywéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

Wycena nalezno$ci z tytulu zawartej transakciji pozyczki papieréw warto§ciowych

Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow warto$ciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierdw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

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

(wtysiacach Zotych Wi 20
Z tytulu zbytych lokat 0 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 55 1227
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 5247 5678
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 5302 6 905
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
: 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigoach ziotych) 2015 ro 2014 roku
Z tytulu nabytych aktywow 0 0
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 361 2208
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 191 1059
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1060 212
Z tytulu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 1013 2 566
Pozostale zobowigzania 98 94
Razem 2723 6139
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach ziotych) Waluta 3210??2323 3210?2”? :kls
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 61020 78612
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 3 3
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 2
Deutsche Bank Polska S.A. RON 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. usD 2 1
Razem 61 025 78 618
Sredni w okresie sprawozdawcz_yml stén .srodkow plem_an)tch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan 2015 roku 2014 roku
Subfunduszu
EUR 3 7
HUF 1 1
PLN 68 023 40 215
RON 0 0
UsD 2 1
Razem 68 029 40 224
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZenia aktywdw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sa
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 361 049
tysiecy ziotych, co stanowilo 73,89% aktywéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2014 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 391 498
tysiecy zlotych, co stanowilo 75,05% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2014 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigZone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przepfywéw S$rodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywoéw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diluzne papiery wartoSciowe o0 zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 49 313
tysiecy ziotych, co stanowito 10,09% aktywéw Subfunduszu.

Na dziern 31 grudnia 2014 roku wartoé¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 4 991
tysiecy zlotych, co stanowito 0,96% aktywéw Subfunduszu.

Na dzier 31 grudnia 2015 roku oraz na dziern 31 grudnia 2014 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gléwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, w tym emitowane przez

Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujace sie niskim poziomem ryzyka

kredytowego.

Na dziern 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2014 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

(v tysiacach Ztyo) Wil 2%
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 122 943 167 320
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 292 666 234 847
emitowane przez panstwa czionkowskie OECD (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 1444 370
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspdinego 10 391 39319
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 61025 78618
Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych 55 1227
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 488 524 521701
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5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% warto$ci aktywéw Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank
Polski, jednostke samorzadu terytorialnego, paristwo czionkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowa
instytucje finansowa, ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno parnstwo
czionkowskie. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac¢ lokat w papiery
warto$ciowe co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartosé lokat w papiery
warto$ciowe jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Na dzient 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku udziat lokat w diuzne papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez wyzej wymienionych emitentow
wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 85,07% i 77,09% aktywoéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzarh Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg giéwnie w krajowe diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez paristwo czionkowskie, jednostke samorzgdu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, parnstwo nalezace do OECD lub migdzynarodowg
instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo
czlonkowskie. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych
istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmienno$cig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartosci skiadnikoéw lokat Subfunduszu wyrazong w ztotych.

Na dziert 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2014 roku procentowy udziat skiadnikow
aktywéw denominowanych w poszczeg6inych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat si¢ nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia
Sktadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2015 roku 2014 roku
(%) (%)
Euro (EUR) 18,31 28,18
- w tym dluzne papiery wartosciowe 16,06 20,50
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 213 7,54
siedzibe za granicq
Forint, Wegry (HUF) 23,27 3,72
- w tym dluzne papiery warto$ciowe 22,89 3,68
Lej, Rumunia (RON) 0,58 12,13
- w tym dluzne papiery wartosciowe 0,56 11,73
Dolar USA (USD) 20,18 12,62
- w tym diuzne papiery warto§ciowe 19,91 12,47
Razem 62,34 56,65

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku oraz na dzief 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.
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7.

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
instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzie 31 grudnia 2015 roku:

e K
Typ zajete] | Rodzaj Instrumentu W “f Wartos¢ przyszlych strumieni | Terminy przysalych strumieni wotabedaca | Tormin zspadainosel aibo Termin wykonania
el ochodnego | O CtWarciapozyl | - otuarts] Jonigtnych laniginych instrumentu pochodnego
pe P neg pozycji P ¥ P 4 platnoscl pochodnego L g
[ Ogranzenis tyzyks
Planost wychadzae B 261 006 s, HUF
. Konireit tacmnowy v wesnegoportioker | b L8 Hne w251 e pr |1 2omRRe poyei - e plainotcl gotow kowych -
s ymine wekt FWD  denomine ege w v o216 L 1401.20%6 14012016
v ocych Patnost do obzymana. 113 308 iys. PLN
Ograniczerse ry Zyka
Planodé wychatzacs 25 17 s USD
’ Kontrekt terminowy na  [welitowego portals ket v ¥ <5126 termin zaminigeia pazycli - [termen plainad el gotow kow yeh -|
Krotka [+ TR 510y USD
[ ymiang wakst FWD w o orzymania: 97 896 3. PLN 25012016 25012016 25.01.2018
hw gltach by th .
 Osraniczere tyzyka Parott wychocaeea 18766 va. EUR 1401201 . ]
Kontraid terminowiy na  |waldtonegs portels kat e zamioueci pazyci - ftermin platnadci gatow kow yeh -
krota * 301 ye PN 18740 s EUR
wymang weit FWD  [denominaw snege w docomy i B0 1082 BN 14012016 14012018 14.01.2016
w alutach obey ch ’
Ograreczenis ryzyka
Presasé wychodzees 2 220 . EUR
Kiotks Kontrait terminow y na | wekdow g porfels ket Noys PN ¥ ¥ 02016 2226y EOR termin Zemkngeis pozyci - Jlermn platnosci Qotow Kow y &b -}
wymang wekt FWD  |danominow anegs w " 14.01.2016 14012018 14.01.2016
i etach ey cn Platrobt do oy manis: § 665 iye. PLN. 01

Kontrakty FX forward i IRS bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzieni 31 grudnia 2014 roku:

Kwota fermin zapadain
Typzaite | Rodzajinstromenta | o :":::: Wartoaé prysalych strumien! | Terminy strumieni bedaca :fvmnhcl- odclabo | o wkonania
pozycil pochodnego pozyejl pieniginych pleniginych platnotel pochodnago Instrumentu pochodnego
Ograrccaenia tyzyha
Pios¢ wychodzees: § %00 e USD
reta Kontraid terminow y ng  Jwakubw ego portels lokat - b 18012018 termin zeminigcls pozych-  {termin piatnodci gotéw kow ych -}
{1400 5. PLN) 5800 8. USD
wymizng walkit FWD hago ds obzymenia, 3 K8 e PIN 15.01.2015 15.01.2015 15.01.2015
[walitch sheych
Ograniczenia tyzyha
Platud wychodzesa: M 100 s, EUR 202015 "
reta Kontrakt terminowy na |walstseego portisa losat . A Wioye EUR [0 Zambrigcia pazycj- - Jisnmin ot gottw ko yeh
wymang woiet PAWD  ldenominon arego w ’ 22012015 22.01.2015 22.01.2018
" abeyeh Platwst G cbzymania 145 856 s, LN
[Ograniczenis ryzyka
Plathads: wychadzeze: 66 700 s, RON 20.01.2018 N
kestra Kontraid terminow y n8 e shikwwego portisls bkt ey PLY) & 7048 RON tervin 2aminigeia pozych-  [termin piatnodcl gotdw kv ych -
wymieng weist FWD  ldenominowanego w P 8 okzymasia, & 656 ks, PLN 20012015 ) 20.01.2016 120.01.2015
[walstuch ateych kil be.

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznoéci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawieral transakeji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia ¢ pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakeji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

19



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym

kredytéw i pozyczek.

2014 Subfundusz nie zaciggat zadnych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie udzielat Zadnych

kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2015 roku 31 Grudnia 2014 roku
(w tysigcach ziotych)
EUR HUF PLN RON uso RAZEM EUR HUF PLN RON usb RAZEM
L AKTYWA 89485 113689 183087 2811 88582 488524 147028 19408 226110 63207 65858 521701
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3 0 61020 0 2 61025 3 2 78612 0 1 78618
2. NaleZnodci 616 1849 1415 84 1328 5302 743 222 3077 2087 776 6805
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Skiadniki lokat not na aktywnym rynku 88846 49956 120 108 0 78077 336987 146282 18184 144051 0 34598 344115
5. Skiadniki lokat nis na aktywnym rynku (1] 61864 1444 2717 19185 85210 0 0 370 61210 30483 92063
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
1I. ZOBOWIAZANIA 0 0 2723 0 0 2723 0 0 8139 0 0 6139
Hil. AKTYWA NETTO 89485 113669 181264 2811 98692 485801 147028 19408 219871 63297 65858 516562
9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2015 roku 2014 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 16 460 2544

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 15725 2544

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 735 0

- Kwity depozytowe 0 0

Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 7243 8389

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 7243 7 365

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 1024

- Kwity depozytowe 0 0

Razem 23703 10 933

20



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku
Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (2 958) (849)
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa ‘ 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {2958) (849)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (6 958) 0
- Akgje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (6 161) 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (797) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (9 916) (849)
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 159 12999
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 21486 12999
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (2327) 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 2591 0
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 2591 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 21750 12 999
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10.2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straly) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (7727) 12 545
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (9019) 15 186
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 1292 (2641)
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (823) 4328
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery warto§ciowe (823) 4328
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (8 550) 16 873

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg warto$é aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypltaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
c)
d)

e)
f)

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

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych,

optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obsiugg i splatq zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

podatkéw, taks notarialnych, opfat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztoéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywoéw Subfunduszu;

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

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatéw informacyjnych i ogtoszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie,
skiadajace sie z czesci stalej (Wynagrodzenie Stale) i czesci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikow zarzadzania Subfunduszem osiggnietych w danym okresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie State wynosi 1.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej wartoé¢ 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 (IND; / IND )) x LJU)

gdzie:
WZ - wysoko$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST - stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU,; — wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu powiekszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajgca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — wartosé Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke 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

IND,; - warto$¢ Indeksu Rynku Pienieznego w dniu naliczania rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

INDo— warto$¢ Indeksu Rynku Pienieznego w ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego

okresu rozliczeniowego.

Indeks Rynku Pienieznego — indeks Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency, ktéry
odzwierciedia zachowanie krajowego rynku pienieznego na bazie oprocentowania
trzymiesiecznych depozytéw w ziotych kwotowanych na rynku miedzybankowym.
Wartos¢ indeksu obliczana jest przez bank Citigroup i publikowana w kazdy dzien
roboczy w systemie informacyjnym Bloomberg (kod SB3MPZL Index).

W przypadku, gdy na dany dzien naliczania rezerwy warto$¢ indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur
Deposit Local Currency nie zostanie wyznaczona i opublikowana, do obliczern zostanie
zastosowana ostatnia dostepna wartoé¢ tego indeksu powieszona o przyrosty dzienne naliczone
wg stawki Wibid 3M z danego Dnia Wyceny, zgodnie z nastepujgcym wzorem, przy czym
wartosci zaokraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

INDg = INDt.1) + INDgt.qy x N x (Wibid3M, / 365)
gdzie:
IND, — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

INDg.1) — warto$¢ Indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency w poprzednim
Dniu Wyceny

N - liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3M(t) — warto$¢ 3 miesiecznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)

23



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku

W przypadku likwidacji indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency wartosé
Indeksu Rynku Pienieznego bedzie kalkulowana przez Subfundusz na kazdy Dziehnh Wyceny
poprzez doliczanie dziennych przyrostéw naliczanych wg stawki Wibid3M z danego Dnia Wyceny
do poprzedniej wartosci Indeksu Rynku Pienieznego, zgodnie z nastepujgcym wzorem, przy
czym warto$ci zaokraglane sa do czterech miejsc po przecinku:

|ND(t) b |ND(t.1) + IND([.1) x N x (W|b|d3M(t)/ 365)

gdzie:

IND, — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

IND.1) — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w poprzednim Dniu Wyceny

N — liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3M, — warto$¢ 3 miesigcznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)

Warto$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztaltowata sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Czest stata wynagrodzenia 8127 3 856
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 390 1944
Razem 8 517 5800

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku 2013 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach zlotych 485 801 515 562 135 994
Wartoéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zlotych 138,63 135,53 123,20
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vil INFORMACJA DODATKOWA

1.

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczgcych lat ubieglych, ktére wymagatyby ujgcia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoéé oraz wynik
Z operaciji i rentowno$¢é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 bledy podstawowe nie wystapity.
Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze

oblicza calkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

5/?(64; P%bylski ~ Prezes Zarzadu Tymoteusz Palegzny — Wiceprezes Zarzadu

(WA

Marek Wierzbo#owski\V Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.
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Niniejszy raport zawiera 9 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nastepujacych czesci:
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Ogo6lna charakterystyka Subfunduszu

a.

Siedzibg Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Dynamiczny (,Subfundusz”) jest
Warszawa, ulica Domaniewska 44.

Subfundusz zostal wydzielony wramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony w dniu 18 listopada 2011 r.

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

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzgdzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapinskiej we Wroclawiu w dniu 31 lipca 1996 r. i zarejestrowano
w repertorium A pod numerem 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 r. Sad Rejonowy dla
Wroclawia Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonat
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 29 maja 2009 r.

Dla celéw rozliczen z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r.
numer NIP 108-00-02-319. Dla celéw statystycznych Fundusz otrzymal numer
REGON 015840889.

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Funduszu bylo lokowanie Srodkow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdzn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost warto$ci aktywoéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Aktywa Subfunduszu lokowane sg gléwnie w dluzne
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego. Subfundusz bedzie dazyl, aby
laczny udzial lokat w dluzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez podmioty majace siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej oraz
depozytow w bankach krajowych wynosil co najmniej 66% wartosci Aktywow
Subfunduszu. Calkowita warto$é lokat w dluzne papiery wartoéciowe bedzie wynosila
od 50% do 100% warto$ci aktywéw Subfunduszu. Calkowita warto$¢ lokat
w instrumenty rynku pienieznego bedzie wynosila od 0% do 50% wartoSci aktywow
Subfunduszu.
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I. Ogodlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

pwc .

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

o Marek Przybylski Prezes Zarzadu
° Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

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

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowal ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 436.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie

3.504.183,47 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2015 r. warto$¢ jednostki
uczestnictwa wyniosla 138,63 zl.
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a.
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Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
zsiedzibga w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotow
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 Funduszu
Uchwalg nr 3 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 29 kwietnia 2015 r. na podstawie
artykuhu 16, pkt 2.10 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 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 2015 r.,
poz. 1011).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 r.
w okresie od 22 lutego do 15 kwietnia 2016 roku.
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III. Charakterystyka wynikéow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r.

Aktywa
Zobowiazania

Aktywa netto
Kapital Subfunduszu
Kapital wplacony
Kapital wyplacony (wielko$é ujemna)
Dochody zatrzymane
Wzrost wartosci 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 2015 r.

Przychody z lokat

Koszty Subfunduszu

Przychody z lokat netto
Zrealizowany i niezrealizowany zysk

Wynik z operacji

pwc

31.12.2015 I. 31.12.2014 . Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl
488.524 521.701 (33.177)
(2.723) (6.139) 3.416
485.801 515.562 (29.761)
428.732 468.454 (39.722)
1.972.656 1.422.529 550.127
(1.543.924) (954.075) (589.849)
46.336 27.825 18.511
10.733 19.283 (8.550)
485.801 515.562 (29.761)
2015 . 2014 r. Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl
16.676 10.448 6.228
(19.915) (15.578) (4.337)
(3.239) (5.130) 1.891
13.200 29.872 (16.672)
9.961 24.742 (14.781)

Zmiana
(%)

(6,4)
(55,6)
(5,8)

(8,5)

38,7

61,8

66,5

(44,3)

(5,8)

Zmiana
(%)

59,6
27,8
(36,9)
(55,8)
(59,7)
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ITI. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalno$é gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowg na dzierh bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzujg nastepujace wskazniki:

31.12.2015 I. 31.12.2014 .
Wskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek warto$ci catkowitej WAN o o
(w stosunku do wartosci WAN na poczatek roku obrotowego) (5.8)% 279,1%
2015T. 2014 .
Wskazniki zyskownosci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 2,3% 10,0%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Srednia 18% 6%
wartos$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym) e 9,07
Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody?*) 66,7% 38,6%
*) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat
6
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

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

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

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 485.801 tys. zl
i zmniejszyly sie w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. o 29.761 tys. zl
tj. 0 5,8%. Na spadek aktywoéw netto zlozyl sie gléwnie nizszy o 17.593 tys. zl stan srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz nizszy o 7.128 tys. zl stan skladnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku.

e Subfundusz zamknal rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2015 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokoSci 9.961 tys. zl, ktéry byl nizszy niz dodatni wynik z operacji
wygenerowany w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2014 r. o 14.781 tys. zi
tj. 0 59,7%. Na nizszy wynik z operacji zlozyla sie glbwnie niezrealizowana strata z wyceny
lokat w kwocie 8.550 tys. zl, wobec wykazanego w 2014 r. niezrealizowanego zysku
z wyceny lokat w kwocie 16.873 tys. zl.

e WskaZniki zyskowno$ci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartoSci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartoSci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2015 r. 2,3% co oznacza spadek o 7,7 punktu
procentowego w poréwnaniu do dodatniej stopy zwrotu réwnej 10,0% osiagnietej
W 2014 T.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci
aktywdéw netto w badanym roku obrotowym, byl dodatni i ksztaltowal sie na poziomie
1,8%. W 2014 r. wskaznik ten byl réwniez dodatni i wynibst 9,6%.

- Wskaznik poziomu kosztéow, okreSlajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyniésl 66,7%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl réwniez dodatni i wyniost 38,6%.
Gléwna pozycje kosztéw operacyjnych stanowilo ujemne saldo réznic kursowych.

e Wartos$c¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosla 421.836 tys. zl
i w por6wnaniu ze stanem na 31 grudnia 2014 r. ulegla zmniejszeniu o 12.134 tys. zl,
tj. 0 2,8%. Spadek wartosci lokat w badanym okresie byl efektem zmniejszenia portfela
tytulow uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania majace
siedzibe za granica.

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie dluzne papiery
wartoSciowe (97,3% portfela lokat) oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majace siedzibe za granica (2,5% portfela lokat). Na dzien
31grudnia 2015 r. Subfundusz posiadal réwniez lokaty w instrumenty pochodne
wyceniane na 1.083 tys. zl.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji
dzialalnosci.
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Eiis
L
m%%‘

pwe

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyja$nienia
i odwiadczenia oraz przedlozyl o§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 16 Walnego Zgromadzenia z dnia
29 kwietnia 2015 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 30 kwietnia
2015 r. oraz ogloszone w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym dnia 16 czerwca 2015 .
(Nr 114/2015, poz. 8435).

Dokonali$émy oceny prawidlowoéci funkcjonowania systemu ksiegowo$ci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnoSci:

- prawidlowos$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$¢, bezblednos¢ i sprawdzalno$é ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

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

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

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

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiajg wszystkie
istotne informacje okreSlone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowo$ci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859)
w sposob kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Obligacji Dynamiczny

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Informacje konicowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Dynamiczny, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie,
przy ulicy Domaniewskiej 44. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez
Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktorej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia
15 kwietnia 2016 r.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 15 kwietnia 2016 roku dotyczacg wyzej opisanego
sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym wyraza
ogoblny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikéw badania poszczegélnych pozycji sprawozdania badz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegdlnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelno§é 1 prawidlowos$¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6tki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

5 ommar Ontowttn

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
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PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS



