Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors
Obligacji

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta
Oswiadezenie Zarzadu Towarzystwa
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z badania jednostkowego sprawozdania
finansowego

Za rok obrotowy od 1 styeznia do 31 grudnia 2016 r.

Zawartosé:

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta
przygotowane przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.

Oswiadczenie Zarzadu Towarzystwa
przygotowane przez Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu
przygotowane przez Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z badania

jednostkowego sprawozdania finansowego
przygotowany przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.



pwc

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

Odpowiedzialno$é Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestyevinych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstame prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, Jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2016 1.,
poz. 1047, z pdin. zm.), przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
wsprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestyeyjnych (LRozporzadzenie” -
Dz.U.z2007 r. nr 249, poz. 1859) oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje za niezbedng dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem tub bledem.

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

Odpowiedzialnoéé bieglego rewidenta

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

Badanie przeprowadzilidmy stosownie do postanowien rozdziah: 7 Ustawy o rachunkowodci oraz
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwalg Krajowe; Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wylmnagaja przestrzegania wymogdw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposth, aby uzyskal wystarczajaca pewnoéé, e jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers 8p. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszaiwwa, Polska, T: +48 (22} 746 4000,
F: +48 (22) 742 4040, wwuw.pwe.com

PricewaterhouseCoapers 5p. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestry Sqdowego prowadzonege preaz 530 Rejonowy diz m. st. Warszawy, pod numerem XRS D000044655, NiP 526-021-
02-28. Kspitat zakladowy wynosi 10,363,900 otych, Siedriby Spotki jest Warszawa, AL Armii 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 sluzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
iujawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobdr procedur zaleiy 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 celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznodciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skutecznoscei kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takie ocene odpowiednioéci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnodei ustalonych przez kierownictwo wartodci szacunkowych, jak réwniez
ocene ogblnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowedy badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaezone 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 majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosei i Rozporzadzenia oraz przyietymi

zasadami (polityka) rachunkowosci;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowigzujacymi Subfundusz przepisami prawa, w tym z wymogami
Rozporzgdzenia oraz Statutem Subfunduszu;

¢. zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

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

%,W/fb 2% %

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyiny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1850)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligacii
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartoéci 656 367 tys. zt;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 688 749 tys. zt;

- rachunek wyniku z operaciji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku
do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysokosci
2224 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace zwigkszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 90 384 tys. zt.
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ek Przybyiski Tymoteusz Paleczny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
W I
Marek Wierzbolowshj

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych SA HIF: 8271553438 Ny KRS CODA011017
Sed Rejonawsy dia must Warszawsy Xil Widzial Gospodarzy Kraioweqno Rejestra Ssdowans Rapsl zekladowsy: 12 250 000 2 Kagal wplacony: 12 250 000 2



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OBLIGACJI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Obligag;ji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

1 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 zarzadzaniu  alternatywnymi funduszami  inwestycyjnymi  (tekst  jednolity
Dz. U. 22016 r., poz. 1896 z péZnigjszymi zmianami) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzieh bilansowy w sklad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akciji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spoétek,

- Aviva Investors Nowych Spoiek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

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

- Aviva Investors Diuznych Papierow Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Obligaciji Zamiennych,

Subfundusz Aviva Investors Obligacji (,Subfundusz’) zostal utworzony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowegc) nr DFI1-4050/14-3/02-672 z
dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz inwestycyjny Otwarty Obligacji zostal
przeksztaicony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIAW/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita
zmiana nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy
Subfunduszu na Aviva Investors Obligacii.

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

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

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtownie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego przewidziane w statucie Funduszu, w tym zwlaszcza w dluzne papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Catkowita wartosé lokat Subfunduszu w diuzne papiery wartosciowe jest nie nizsza niz 70% i moze
wyniesé 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo®) z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4bh, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone 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 zatoZzeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidziec przysziosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzier podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Ninigjsze sprawozdanie finansowe podiegalo badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. 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 réznych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

_ Wartodc Wartosé wedlug Pr:::;;g?y Warlosé Wartoéé wedhug Pr:::ignw

{w tysigcach zlotych) wyg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach
nabycia biansowy ogblem nabycia bilansowy ogélem

Akcje ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Prawa pobory 8 0 0,00 0 ¢ 0,00
Kwity depozytowe ¢ 0 0,00 ¢ ¢ 0,00
Listy zastawne ¢ 0 0,00 0 ¢ 0,00
Diuzne papiery wartosciowe 638 185 639 481 90,25 557 920 57321 95,48
Instrumenty pochodne & (31 0.00 G (174 {0,03}
Jednostki uczestnictwa & 0 0,00 ¢ 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne & 0 0,00 0 0 0.00
Tytuiy_uczestr}éctwa gmitowane
;ﬁiig;gﬁ;’;;;ﬁ:‘gg"mb - 16.39% 18417 2,32 0 0 0,00
granicg
Wierzytelnosci ] 0 0,00 0 0 0,00
Weksie ] 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty ] 0 0,00 0 0 0.00
Inne & 0 0,00 0 0 0,00
Razem 654 581 656 367 92,57 557 920 573087 95,45

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$é ninigjszego zestawienia

lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartoéciowe

{w tysigcach zletych z wyjgtkiem wartosci neminalne} oraz iloéci pap Soiowych padane] w sziukach)
i Wartosd Procento
Warlosd
Kraj Termir: " ie wedtug wy udziat
32’:::‘::2::“ Rnd::j Nazrwa rynku Emitent siedziby wyKupu trtr- Wan‘mlu . w’f“?c Liczba w;dr:“g wyceny w
oy emitenta min-dd hl nabygi: pa dzleft aktywach
bllansowy ogdlem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
oKo717 AR Treasury SkadPaistwa |  Polska 0170725 | zerokupanowe 1000,00 5000 5930 5950 084
(PLOGOO0BS02) HordSpot Paland h P ! -
Razem 6000 5930 5950 0,64
Bony skarbowe
Bony pienigina
Inne
O terminie wykupt do 1 roku
razem: 6000 5930 5950 0,84
O terminie wykupu powyze] 1 roku:
Dbligacie
PS0418 Treasury . stata stopa
Locoosorsiy) | "R | BondSpatpolang | SeFpPefsten | Polska WBL | ocentowad e | 0000 17000 17165 1742 248
P30718 Treasury . stata stopa
{PLOD0O107505) AR BordSpot Paldnd Skarb Panstwa Polska 201807-25 procentowa 2,50% 1000,00 83600 76035 80 684 11,38
QK1018 Treasury .
{PLODD0I09062) IAR BordSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2048-10-25 zerokuponows 1 000,00 37000 35659 35 650 503
PS0O719 Treasury . stata stopa
{PLOD00I08148) AR BordSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2018-07-25 procantowa 3,25% 1000,00 84600 87 162 85974 12,12
?P?.:)%giﬂﬂdﬂ AR Bon;;fj‘gl s | SkabPaisma | Pobka 2401025 pro:et:';::gasﬂ% 1000,00 13783 12085 14925 210
P30420 Treasury . stala stopa
{PLOC00408510) IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-04-25 procentows 1,50% 1 000,00 27 000 256808 26 136 359
Ds1¢20 Treasury . stala stopa
{PLOC0Y06126) IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-16-25 procentowa 5,25% 1 000,00 12500 14082 13 660 iA:x]
Ps0421 Treasury . stala stopa
{PLOCOO08918) 1AR Bondspot Poland Skarb Pansiwa Polska 2021-04-25 proceniowa 2,00% 1000,00 22000 21740 21204 3,00
PS0724 Treasury . stala stopa
{PLOCO009453) 1AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Poiska 2621-07-25 proceniowa 1,76% 1006,00 159 000 154 978 151 479 2136
120823 Treasury Zmienna stopa
{PLOCDC105350) AR BondSpot Poland Skart Panstiwa Polska 2023-08-25 ntowa 2.75% 114412 73500 B0 196 4821 1295
RO240424 " . slata stopa
(KS4060342675) AR-ASO EuroTLX Rzad Rumunii Rumunia 2024-04-24 nfowa 363% 1 006,00 1000 4186 4649 0,76
0TS Treasury stata stopa
{PLODDC108197) 1AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2025-07-25 nfowa 3.25% 1006,00 100G 1039 g9 0,14
D80T26 Troasury . stata stopa
(PLOOIC102856) IAR BondSpot Foland Skarb Patstwa Poiska 2326-07-25 fowa 2.50% 100600 74692 043G 66 168 981
080727 Treasury : % stala stopa
{PLO0IC08427) AR BondSpotFokand Skarb Panstwa Polska 2027-07-25 2 2.50% 1000,00 20000 18238 17 938 2,53
W50420 Treasury : stala stopa
{PLOGOG105381) AR BondSpotFokand Skarb Panstwa Poiska 2029-04-25 proc 2 5.75% 100000 Z 845 2562 2629 04
Razem 625092 832 255 £34 031 89,44
Beny skarkowe
Bony pienigine
fnhe
O terminie wykupu powyiej 1
Yok razem: 625 092 §32 255 834 031 89,4¢
OIS papiery wattidciaws 631092 | 638185 | e3n08 40,25

AR-RR - aktywny rynek-rynek requiowany
AR-ASO - aktywny rynek-aiternalywny system olroty

IAR - inny aktywny nynek
NKNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspbinego inwestowania majace siedzibe za

granica
{w tysiacach Ziotych 2 wyjafiiem ilodcl papierow wartodciowych podanej w szukach)
e Wartodé
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PR2EZ Rodzat Kraj Wartost wedg | oo
INSTYTUCIE WSPOLNEGG INWESTOWANIA MAIACE b Kazwa rynku Nazwa emitenta siedzlby | Liczba i wyceny na lkWa:‘h
SIERZIBE ZA GRANICA k4 emitentz Y drien A
habyeia bilansowy ogolem
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND Paris Stock LYXOR ETF DAE.YDOUBLE .
(FROO10868578), ARRR Exchange SHCRT BUND Francla | 106 0c0 16346 war 252
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE 100000 46 156 16417 232
SIEDZIBE ZA GRANICA razem
AR-BR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-allernatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienctowane na rynku aktywnym
2.3. Instrumenty pochodne
w tysiauach Ziofych 2 wyjatkism llodoi papterow warlosciowych podane] w szfukach}
Warlost Procent:
Kraj siedziby Instrument Warlosé wedlug o al“’ﬂ"’”
INSTRUMENTY POCHCDNE Rodzaj rynku | Nazwa rynku | Emitent (wystawea) emitenia bazos Liczba | wedtugceny | wycenyna aktywath
(wystawey) Wy nabycia dzieh opilem
bifansowy o
1. Wystandaryzowane instrumenty
pochedne
il. Niewystandaryzowane instrumenty 2 &1 0,60
ochodne
FORWARD EUR/PLN 30.01.2017 SHORT . Societe Generale S.A.
bF (PWAEUR300117) NNRA nie dotyezy Oddzialw Palsce Poiska 1135000 EURO 1 {15) 0,00
FORWARD EURPLN 30.01.2017 SHORT 5 Sociele Generale S.A.
DF (FW2EUR3001 17} NNRA nig dotyczy Oddzial w Polsce Polska 3716000 EURD 1 (16} 0,00
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 {3 9,00
AR-RR - aklywny rynak-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-altematywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowana na rynku akbywnym
*Procentowy udziat ujemnej wyceny bil i hodnych w izaniach ogdiem wynosi 0,15%

Zalaczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

(w tysiacach ztotych 2 wyiatkiem ilesci papierow

h podane) w sziukach)

Wartos¢ Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj ﬁ;::l:': wedlug ceny | wyceny na dzien P;ﬁ:?::‘you%z;:‘w

nabycia bilansowy 9
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa 0 ) 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadyl 0 0 0 0.00
terytorialnego '
Papiery wartociowe gwarantowane przez panstwa nalezace dof 0 0 0 0.00
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wartosciowe gwaraniowane przez migdzynarodowe)
instytucie finansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polskal 0 ] 0 0,00
luby przynajmaiej jedno z paristw nalezacych do OECD

F‘w ysigoach Zlotych}

[Grupy kapitafowe, ¢ kidrych mowa w art. 98 ustawy

Wartos¢ wedfug wyceny na dziefi bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogélem

¢ §,00
{w tysiauach Zlotych)
Warto$¢ wedtug Prl?;:zeir;:c‘:"wy
Sidadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107 ustawy wyceny na dzie aktywach
bilansowy ogélem
Na dzien bilansewy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery warloéciowe nabyte od podmiotow, o 0 0.00
kidrych mowa w art, 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, '
ksk!adniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w arl, 107 ustawy razem 1] 0,60
Papiery wartodciows milowans preez Wartosé wadhug ?::dmm; Procentomy
ktér;ch:: orikam jest éP I;b —— Nazwa emitenta Kraj stodziby emitenta {  Rodzaj rymku Nazwa rynks Liczba m:y :‘:ﬁ:‘ w:;n); na uldmlwh
Istno z patietw GECD . Mhn:nw ogdtam
9 E E 0,

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

lokat
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il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wiysiacach ziotych) Wi6roks 2015 roku
I Aktywa 709125 600 457
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 45 626 20054
2. Nalemosci 7101 7114
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 656 398 573 271
- diuzne papiery wartoSciowe 639 981 573211
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: ] 18
- diuzne papiery warto$ciowe 0 0
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate akiywa ] 0
Il. Zobowiazania 20376 2092
lll. Aktywa netto (I-11) 688 749 598 365
IV. Kapital funduszu 516 356 423 748
1. Kapital wptacony § 217 849 7438872
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna} (7 701 493) {7015 124)
V. Dochody zatrzymane 170 576 159 267
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 83 317 78 576
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 87 259 80 691
V1. Wzrost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1817 15 350
VIl. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacii (IV+V+/-V1) 688 749 598 365
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 307710808 266840676
Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 22383 224,24

Zatgczone 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

l. Przychody z lokat 16121 18 208
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 ¢
2. Przychody odsetkowe 15 807 18 208
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 34 0
4. Pozostale 0 1
Il. Koszty funduszu 11380 12324
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 11341 11019
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyine 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7, Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 1266
12. Pozostale 39 39
. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (H-Iif) 11 380 12 324
V. Przychody z lokat netto {I-IV) 4741 5885
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) {6 965) {6 079}
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 6 568 (2 245)
- Z tytufts réZnic kursowych 2554 18
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat, w tym: {13 533} {3 834)
- Z fytutu réZnic kursowych (2 647) 1673
VIi. Wynik z operacji (2 224) {194)
Whynik 2 operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) {0,72) {0,07)

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego rachunku wyniku

z operaciji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ZIDtYl?h z wyja;kierr_a wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w Ziotych araz ilosci 13:%‘;;3% 13%0{3%;
jednostek uczestnictwa podane] w sztukach) 2016 roky 2015 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 598 365 666 885
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy {razem}, w tym: {2 224} {194}
a) Przychody z lokat netto 4741 5885
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6568 {2 245)
¢) Wzros! (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat {13 533) (3 834}
3. Zmiana w aktywach netto z tylutu wyniku z operacji {2 224) (184)
4, Dystrybucja dochodéw (przychoddw] funduszu (razem): 0 0
a) z przychoddw 2 lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
t) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 92 608 {70 326}
a) Powigkszenie kapital z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 778977 796 026
b} Zmnigjszenie kapitaki Z tytuhr odkupionych jednostek uezestnictwa (686 369) {866 352)
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 90384 {70 520)
7. Warto&¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 688 749 598 365
8. $rednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 648 291 629 483
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym: 408 701,3200 {313 880,7100)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3434 151,5200 3 546 828,9100
b) ticzba odkupionych jednostek uczestnictwa (3025 450,2000) (3 860 709,6200)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 408 701,3200 {313 880,7100)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku driatalnosci Funduszu, w tym: 3077 108,0800 2 668 406,7600
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 432122048200 39778 053,3000
b) Liczba cdkupionych jednostek uczestnictwa (40 135096,7400) (37 109 646,5400)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 3077 106,0800 2 668 406,7600
Ul ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$é aktywow netlo na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 224,24 22429
2. Wartesé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 223,83 224,24
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym {0,18) (©,02)
:. cr;nri}r;i_malna wartosé aktywow netto na jednostke vczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 223,03 220,84
y- data wyceny 2016-12-05 2015-06-15
5. Maksymaina wartog¢ aktywow netto na jednostke uczestniciwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 299,70 297,51
wyceny.
y— da!); wyceny 2016-08-26 2015-01-30
6. Wartpéé aktywéw netio na jednostke uczestniclwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 99367 294 24
wskazaniem daty wyceny: ! ’
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKUY, W TYM: 1,76 196
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 175 1,75
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat opfat dia depozytariusza 0,00 0,00
4, Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,60 0,00
5. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udzial opfat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralna czesé niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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vl

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 wrzednia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
Z poznigjszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz. U. Nr 249,
poz. 1859) (,Rozporzadzenie”®).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zackragleniu do tysiecy ztotych, w zwigzku z czym moga
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnos$ci pomiedzy poszczegdlnymi  notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych 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 wedtug $redniege kursu ustalonego 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 ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

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

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki maja przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia fych sktadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujimuje 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 skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktorej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkup,

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

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartociowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych,

v zobowigzan z tytuly ofrzymanej pozyczki papieraw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw 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 uimuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kidrych zaciggniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kidrym na potrzeby wyceny danych akciji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartoéci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnigciu tego prawa.

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

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

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

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji uimuje si¢ w bilansie w
pozycji zobowiazania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opgji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk {(powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saido réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkdw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzar w walutach obcych.

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

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

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

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od warto$ci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (sidbdmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21.  Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana haleznosé z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych,

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

22,  Wartoé¢ aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

A. Zasady ogélne

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

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartoéci godziwej, z zastrzezeniem skladnikéw, ¢ ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

B. Wybér rynku gléwnego

1. W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigce] niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gléwnego Jub wlasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej speinia nastepujgce warunki:

a) wolumen cbrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktérym nastepuje dzied wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staly i rzetelny
okresla wartosé rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C.  Skiadniki lokat Subfunduszu nofowane na aktywnym rynku

1. Akcje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedlug ostatniege dostepnegoe 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 wartosé stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

2. Diuzne papiery wartoséciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gidwnym jest Gielda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluine papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem giéwnym 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 wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

a} Bloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dia danego skiadnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

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

c) Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sig przyjecie
do wyceny éredniej z ofert kupna i sprzedazy ogtoszonych przez przynajmnie;
dwie uznane (profesjonaine) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowa¢ warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z 2asadami dotyczacymi
sktadnikéw lokat nienctowanych na aktywnych rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnodci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych - wediug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartod¢ stanowigcy jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sig w szczegélnosci na podstawie:

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

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

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

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) - c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza si¢ przyjecie
do wyceny éredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rézni sig
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 zostala zawarta co najmnigj jedna transakcja na rynku
gtéwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sig termin wykupu diuznych papierow
warto$ciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia warloscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku Kursu
okresiajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucii rozliczeniowej.

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

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane ha akiywnym 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 papierow
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowane]
ceny nabycia — wartoé¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakeji 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 rozficzenia transakcji nabycia.

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

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

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

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentdw, a w szczegoino$ci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pienigznych.

6. Diluzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
si¢ wediug warto$ci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke Swiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg 4ci§le powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$é¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzglgdniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, woéwczas wartod¢é wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu © modele wiasciwe dla
poszczegoinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartoéé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowane]
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sig odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywdw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogfoszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienctowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

v wartosci biezgce] prawa poboru uwzgledniajgcej réznice migdzy biezacym
kursem rynkowym akcji spdtki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akceji 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 si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartoéé godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objgcia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rozne ceny dla nabywcow — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa.
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10.  Jezeli prawa do akgji nienctowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierdw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasénigcia tego prawa.

11. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymagii.

E. Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach cheyeh

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

2. Aktywa i zobowiazania, o ktorych mowa w pkt. 1 wykazuje sig w ziotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, 0 ktérym
mowa w pkt. A1, sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski,

F. Wycena naleznosci z tytulu zawartej transakeii pozyczki papierdw wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakeji pozyczki papierow wartosciowych s wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow 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

{w tysiacach Ziotych) P T
Z tytubu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 486 263
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytutu odsetek 6615 6 851
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznoéci 0 0
Razem 7101 7114
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(w tysiacach Ziotych) 3210%‘]?;‘1:3 ?ofé”i";lﬁ
Z tytulu nabytych aktywow 18 458 0
Z tytulu transakcii przy zobowiazaniu sig subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych H 192
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 109 80
Z tytulu odkupionych jednostek uczestictwa 732 780
Z tytutu wyplaly dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych poZyczek i kredytéw 0 0
Z tytuhy dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu rezerw 1017 898
Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 29 142
Pozostate zobowigzania 0 0
Razem 20376 2092
4. $SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
{w tysiacach zlotych) Waluta :?O%U;j;k'j 32102?:10"’:3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1690 20 048
PKO Bank Polski S.A, PLN 43 900 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 2 2
Deutsche Bank Polska 5.A. HUF ¢ 0
Deutsche Bank Polska S.A. usb 34 3
Razem 45 626 20 054
Sredni w okresie sprawozdawcz‘yn’ll sta!n_srodkow pien |§zn )iCh 31 grudna 3 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan 2016 roku 2015 roku
Subfunduszu
EUR 2 3
HUF 0 0
PLN 32620 48 832
usD 19 2
Razem 32 641 48 837
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZenia aklywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajagcym ze stopy procentowejf

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

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 548 160
tysiecy zlotych, co stanowilo 77,30% aktywow Subfunduszu,

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 480 869
tysiecy zlotych, co stanowilto 80,09% aktywéw Subfunduszu.

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

5.1.2 Aklywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procenfowej

Na ryzyko przeptywédw srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartoéciowe 0 zmiennej stopie procentowe.

Na dzieh 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 91 821
tysiecy ziotych, co stanowito 12,95% aktywéw Subfunduszu.

Na dziefi 31 grudnia 2015 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 92 402
tysiecy ziotych, co stanowilo 15,39% aktywow Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 zobowigzania Subfunduszu nie
byty obcigzone ryzykiem przeplywow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowe).

5.2. Poziom obcig?enia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymaine obcigzenie ryzykiem kredyfowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa w

diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim emitowane przez

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

kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz 31 grudnia 2015 roku struktura aktywdw Subfunduszu
przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiagech dtych) ook s ok
Diuzne papiery warto$ciowe [ub instrumenty rynku pienigznego 641 536 549 327
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 5060 30785
emitowane przez pafistwa czlonkowskie OECD (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 18
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instylucje wspdlnego 16 417 0
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 45 626 20054
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 486 263
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 709 125 600 457
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6.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa Jub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowiazany dokonywac lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$c lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moZe przekroczyt 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Na dzief 31 grudnia 2016 roku oraz na dzierh 31 grudnia 2015 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 90,47% i 91,48% aktywaw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZzenia aktywoéw | zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegdinych
kategoriach fokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtdwnie w krajowe diuzne papiery wartoéciowe i instrumenty
rynku pienigznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, porgczone lub gwarantowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czlonkowskiego, paristwo nalezace do OECD lub miedzynarodows
instytucje finansowa, ktérej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmnigj jedno panstwo
czionkowskie, przy czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci
aktywoéw Subfunduszu. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w
walutach obcych istnigje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennosécig kurséw walut | w zwiazku z
tym potencjalng utratg wartosci sktadnikéw iokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

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

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2016 roku 2015 roku

(%) (%)

Euro (EUR) 3,03 0,80

- w tym dhuzne papiery wartosciowe 0,70 0,78

- w lym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majgce 2,32 0,00
siedzibe za granicg

Dolar USA (USD) 0,00 872

- w tym diuZne papiery wartosciowe 0,00 8,61

Razem 3,03 9,52

Na dzien 31 grudnia 2016 roku craz na dzie 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem walutowym.

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 pasiadaniu Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2016 roku:

. artois . . . " K bed Termin dalno&ci albo .
Typ 2ajgte] | Rodza Instrumentu ol otwarcla pozyck :nmz} Wartos¢ przys2lych strumieni | Terminy prayszlveh strumieni | L al Termin wykonania
pozycji pechodnego pozycl pienigimych pieniginych platnosci pothodnego instrurwntu pochodnega
[Ograniczenie ryzyka "
Pleroté wychodzaca 1 133 y3. EUR
ik Kanirald lerminowy na  jwalubwago porfela kkat | e ¥ a1 13ys EUR |17 ZaMEniGoin pazychi- - [terrin pratnogei gatow kow yoh -
[ wymiang wakt PAD  |dsnominowanego w 5ys. AN ye 30012017 20.01.2617
Plahest do obrzy manis 5 014 . PLN 30.01.2017
W akitach obtyeh
Oyanzenie fyIyha .
Plah totzeca 3716 s EUR 17
cctia ol trnawy ra [webwego o [ b ¥ 300120 Moy U [leminzamiovecis pozych- St pamotel gotde ko voh -
i i . ' 30.01.2017 01
vmiene Wokt FAD | deraminguacege Planost to orzymania: 16 448 s, PLK 30012017 0012017
wakiach oy oh
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Kontrakty FX forward i IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzieft 31 grudnia 2015 roku:

Wartosé

Termin

Inogei sibo

Kidtka

Hontrakt terminow y na
w ymizng w aki PAD

L sttcwega portels fohat
| decominnianagn w

i ez h oboych

1B ys AN

Pramast wychedzage 1120 s, EUR

Plavosé do orzymaria 4 743 e LY

14.0:.2016

14.61.2018

1120 3. EUR

terrin Zatmknecia pozyeli -

14012016

Typomgq R“?c :‘r:‘trum:ntu Celotwaraporyeil | ctwartej wmoscpi!m"?gc:hslmmm Terminy pirzt:?a;:r;:lrumlem pod . inernenty | ‘Tzrmlnr; wykn::!:: )
pazy P neg pozycit P ¥ pienigany! platnodci pachadnegs nelnumenty pec g
. Opuicienie 2458 Pranose wychodzags 13370 ye. USD 25002015 ) ;
Konirek terminow y na  Jwalsiowego porteln loket - tessrin zaminicia pozyefi- - [termin platnode: gotdw kow ych -
feblka eyt v aks B0 bdeoorsi 1S3 he AL BEDES VR o on.2016 B0t20t6
ytighe W ahega Pramosé d czymens. 5 061 s, PLK 25012016 o ’
o stsach ooy ch
O amtzenie ryzyhe

terene pratnogei gotiw kowyen -
14012045

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

7.1.

Transakcje przy zobowigzaniu sie drugief strony do odkupt

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawieral transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszi do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia ¢ pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach paplerow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcii w

trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie udzielal zadnych
kredytéw i pozyczek.
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9, WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2016 roku 3 Grudnia 2015 roku
{w tysigcach Ziotych)
EUR HUF PLN ush RAZEM EUR HUF PLN ush RAZEM
L AKTYWA 21479 )] 687 612 34 109125 4774 L] 543 343 £2340 600 457
1, Srodki pisnigzne i ich ekwiwslanty 2 [} 45 530 34 45826 2 0 26049 3 20054
2. Nalsznosai 11 0 6 GO0 a 7101 106 i} 6361 B47 7114
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugie; strony do odkupu 0 0 2] ] a v} 0 0 Q 0
4. Sktacniki lokat nok na aktywnym rynku 21366 0 835032 q 650 398 4656 Q 516815 $1690 57327t
5. Skladnik! lokat nienot na aktywnym rynku q 0 [ a ] 0 Q 18 a 18
6. Nisruchomosci 1] 0 o a a o 0 0 a 0
7, Pozostate aktyws a 0 & aQ i} o u] 0 a 0
0. ZOBOWIAZANIA 0 ) 20376 0 20 376 @ 0 2092 0 2082
HI. AKTYWA NETTO 21478 ) HE7 236 34 688 749 4714 ] 541 251 52340 598 365
9.2. Dodatnie réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia

2016 roku 2015 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 2689 89

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa H 0

- Dluzne papiery wartosciowe 2689 0

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 89

- Kwity depozytowe 0 0

Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 204 2 851

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0

- Dluzne papiery wartosciowe 162 2851

- Listy zastawne 0 ¢

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 42 0

- Kwity depozytowe 0 0

Razem 2893 2940
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9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne roZnice kursowe: {135) (1)
- Akcie oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe (135) (57}
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (14)
- Kwity depozytowe 0 G
Niezrealizowane ujemne réZnice kursowe (2851 {1178}
- Akcie oraz wynikajace z nich prawa 0 3,
- Dluzne papiery wartoéciowe (2 851) {690}
- Listy zastawne 0 ]
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 {488)
- Kwily depozytowe 0 0
Razem {2 986) (1 249)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta
na 31 grudnia 2016 roku na 31 grudnia 2015 roku
Euro 4,4240 4,2615 EUR
Forint, Wegry ¢,0142 0,0136 HUF
Dolar USA 4,1793 3,901 UsD
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach otych} 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 6 568 (2 245)
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 6 568 4059
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (6 304)
- Kwity depozytowe ] 0
- instrumenty pochodne ] 0
- Inne ] 0
Skiatniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w fym: 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tyluly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 6 568 (2 245)
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2016 roku 2015 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (13 533) (3 834)
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery wartoéciowe (13 554) {9 281)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 21 5447
- Kwity depozytowe 0 0
- Insfrumenty pochedne 0 0
-inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0
- DiuZne papiery wartosciowe 0 ]
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozyiowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem {13 533} (3 834)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartosé aktywdw nette Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednic ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dzialalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

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

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

opiat, prowizji i kosztéw zwiagzanych z obstuga i splatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidaci Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwdaszcza:

a)
b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

koszty reklamy, promogji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogloszen, nie obcigzaja Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywdw Netto
Subfunduszu. Od dnia 31 lipca 2003 roku wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa wynosi 1.75%
w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Czest stata wynagrodzenia 11341 M9
Czesé wynagrodzenia uzaleZniona od wynikow Subfunduszu 0 0
Razem 11 341 11019

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

3tgrudnia  31grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku 2014 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach ziotych 688 749 598 365 668 885
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 223,83 224,24 22429
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vil

INFORMACJA DODATKOWA

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 ubiegtych, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, kidre wymagatyby 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 ujawnicnymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dckonane korekty bledow pedstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik
z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W ckresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 bledy podstawowe nie wystapily.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

/

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu Tymotepsz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.
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Ogo6lna charakterystyka Subfunduszu

a.

Siedzibg Subfunduszu Aviva Investors Obligacji (,Subfundusz”) jest Warszawa,
ulica Inflancka 4b. Do dnia 31 lipca 2016 r. siedziba Subfunduszu miescila sig
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,,Fundusz”). Subfundusz zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 r. na podstawie decyzji Komisji
Papieréw Wartoéciowych 1 Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego)
nr DF11-4050/14-3/02-672 z dnia 5 marca 2002 r. W dnin 29 maja 2009 r. weszly
w Zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapila zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Obligacii.

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 siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b. Do dnia 31 lipca
2016 1. siedziba Towarzystwa mieécila sie w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzgdzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapiriskiej 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 Sadowego 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 1.

Dla celéw rozliczeri z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r.
numer NIP 108-00-02-319. Dla celéw statystycznych Fundusz otrzymalb numer
REGON 140761408.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoci Funduszu bylo lokowanie $rodkow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala 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 pdZn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoSei aktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Aktywa Subfunduszu lokowane s3 glownie w diuzne
papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigZnego przewidziane w statucie
Funduszu, w tym zwlaszcza w diuzne papiery warto§ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne diuzne
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszezone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskie;j.
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I. Ogdlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

pwe

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

) Marek Przybyiski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

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

Na dzien bilansowy na rachunkach uczesinikow Subfunduszu znajdowalo sie
3.077.108,08 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2016 r. wartoéé jednostki
uczestnictwa wyniosta 223,83 zh
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11. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.
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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 wpisang na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdat finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Ortowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Towarzystwa
Uchwala nr 3 Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2016 1. na podstawie artykulu 16.2
pkt. 10 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kKluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sa 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 péin. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dnin 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 Rewident6éw z dnia 10 lutego 2015 r. Na zakres badania mial wplyw przyjety
poziom istotnoéci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepcja istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz
skorygowanych znieksztalcen, je§li wystepuja, na jednostkowe sprawozdanie finansowe,
a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

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

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi ilosciowe
istotno$ci, w tym ogélng istotno$¢é w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako calogci. Progi te, wraz z czynnikami jakoSciowymi wplynely na
okreglenie zakresu badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze na
ocene wplywu znieksztalcen, zaréwno indywidualnie, jak i lacznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako calosé. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymog6w prawa
i regulacji, wyrazane sg zuwzglednieniem poziomu istotnodci ustalonego zgodnie
ze standardami badania i osadem bieglego rewidenta.
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Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2016 r.

Aktywa
Zobowigzania
Aktywa netto
Kapital Subfunduszu
Kapital wplacony
Kapital wyplacony {wielkoé¢ ujemna)
Dochody zatrzymane
Werost wartoscei lokat w odniesieniu do
ceny nabycia

Kapital Subfunduszu
i zakumulowany wynik z aperacji

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

Przychody z lokat
Koszty Subfunduszu
Przychody z lokat netto

Zrealizowany i niezrealizowana zysk/(strata)

Wrynik z operacji

31322016 T, 31.12.2015 " Zmiana
tys. zl tys. zl tys. 2
700,125 600.457 108.668
(20.3706) {2.002) (18.284)
688.749 598.365 90.384
510.356 423.748 G2.008
8.217.849 7.438.872 778.977
{(7.701.493) (7.015.124) (686.369)
170.576 150.267 11309
1.817 15.350 (13.533)
688.749 598.365 90.384
2016 r. 2015 1. Ziniiana
tys. zi tys. zl tys. zl
16,121 18.209 {2.088)
{11.380) {(12.324) 944
4.741 5.885 {1.144)
(6.965) (6.079) (886)
(2.224) (194) (2.030)

Zmiana

(%}

18,1
>100,0
15,1
21,9
10,5
9,8

(88)

15,1

Zmiana

(%)

{11,5)
(7.7)
(19,4)
14,6
>100,0
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III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalnoéé gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkows i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2016 1. 31.12.2015 1.
Wskaznik przyrostu aktywéw
Przyrost/spadek wartofei catkowitej WAN 15.1% (16,5)%
(w stosunku do warto$ci WAN na poczatek roku obrotowego) 2 =
2016 1. 2015 .
Wskazniki zyskownoéei dzialania
Stopa zwrotu jednostki {0,18)% (0,02)%
Wskaznik efektywnoéel (Wynik z operacji / Srednia
warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawezym) (0,34)% (0,03)%
Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody®*) 124,3% 101,6%
(*) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiang niezrealizowanego

wyniku z wyceny lokat.

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontekscie wynikéw dzialalnosci
i osiaganych wskaznikow. SzczegOlowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dziatalnosci Subfunduszu i jego uwarunkowan.

pwec
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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 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.

e Na dzien 31 grudnia 2016 1. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 688.749 tys. zl 1 wzrosly
w stosunku do stanu na dziefi 31 grudnia 2015 r. 0 90.384 tys. zl, tj. 0 15,1%. Na wzrost
aktywow netto Subfunduszu wplynelo zwiekszenie kapitaléw Subfunduszu o ¢2.608 tys. zt
(. 0 21,9%) skompensowane tjemnym wynikiem z operacji w kwocie 2.224 tys. zb.

* Subfundusz zamknal rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2016 r. ujemnym wynikiem
zoperacji w wysoko§ci 2.224 tys. zl, ktéry byl nizszy niz ujemny wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2015 r. 0 2.030 tys. zi
Na nizszy wynik z operacji zlozyly sie gléwnie nizsze o 2.401 tys. zl przychody odsetkowe,
ktére wyniosty w badanym roku 15.807 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 wartoéci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla ujemna i wyniosla w 2016 r. 0,18%, co oznacza spadek o 0,16 punktu
procentowego w poréwnaniu do ujemnej stopy zwrotu réwnej 0,02% osiggnietej
W 2015 1.

- WskaZnik efektywnoéci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci
aktyw6w netto w badanym roku obrotowym, byl ujemny i ksztaltowal sie na poziomie
0,34%. W 2015 r. wskaznik ten byl réwniez ujemny i wyniésl 0,03%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okre§lajacy udzial kosztéow operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychoddéw z lokat, wyniku zreahzowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym, byt dodatni i wyniésl 124,3%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl réwniez dodatni i wynidst 101,6%.
Glowna pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

« Wartoé¢ portfela lokat Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2016 r. wyniosla 656.367 tys. zl
iw porOwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zwiekszeniu o 83.270 tys. zl,
tj. 0 14,5%. Na wzrost wartoéci lokat w badanym okresie zlozyto sie gléwnie zwiekszenie
portfela dluznych papieréw wartoéciowych.

» Na dziefi 31 grudnia 2016 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie dluzne papiery
warto§ciowe (97,5% portfela lokat). Na dziefi 31 grudnia 2016 r. Subfundusz posiadat
réwniez tytulu uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce
siedzibe za granica wyceniane na 16.417 tys. zl oraz lokaty w instrumenty pochodne
0 wartoéci ujemnej rownej 31 tys. zl.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji
dzialalnosci.

pwe
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.
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Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyjaénienia
i oéwiadczenia oraz przedlozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowiazath warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, kt6ére nastgpily po dniu bilansowym do dnia zloZenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 4 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 Sadowym i Gospodarczym dnia 2 listopada 2016 r.
{Nr 212/2016, poz. 28797).

Dokonali$my oceny prawidlowoéci funkcjonowania systemu ksiggowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnoSci:

- prawidlowos$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$¢, bezbledno$é i sprawdzalno$é ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera,

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych 1 jednostkowego
sprawozdania finansowego.

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

Wprowadzenie, noty objaéniajace oraz informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okre§lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007r. w sprawie szczegbélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w sposob
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Obligacji, 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, kidrej 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 Nadzorczej Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawierajacym opinie bez zastrzezen dotyczaca
wyzej opisanego jednostkowego sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wyraza og6lny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegélnych pozycji sprawozdania
badZ zagadnieni, ale zaklada nadanie poszczegélnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnosci), uwzgledniajgcej wplyw stwierdzonych fakt6w na rzetelnoéé i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0., sp6tki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Nomm rloeryun
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 1.

PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.c. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejenowy dia m. st. Warszawy, pod numerem
KRS DODOD4AESS, NIP 526-021-02-28. Kapital zakladowy wynosi 10,363,900 rotych. Stedziby Spotki jest Warszawa, Al Armii Ludewe] 14,



