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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu Aviva
Investors Ochrony Kapitalu Plus, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedziba
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na
dziefi 31 grudnia 2012 r., bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 r., wykazujacy aktywa
netto na kwote 98.024 tys. zl, rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 10.568 tys. zl, zestawienie
zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania jednostkowego oraz
prawidlowos¢ ksigg rachunkowych odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej »lTowarzystwem”). Zarzad
Towarzystwa oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowoéci z
dnia 29 wrzes$nia 1994 r. (,Ustawa o rachunkowoéci” — Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223,
z pozn. zm.) oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” —
Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego i wyrazenie opinii
ozgodnosci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania jednostkowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik z operacji jednostki oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do:
a.  przepisoéw rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowoéci;

b.  krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., AL Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 523 4000, Faks +48 22 508 4040, www.pwe.pl

. st. Warszawy, pod
awa, Al Armii Ludowsj 14,

PricewaterhouseCoopers 8p. z 0.0. wpisana jest do Kraj go Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rej
numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapital zakiadowy wynosi 10,363,800 ziotych. Siedzibg Spolki




Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé wystarczajgcg pewnosé,
ze sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie obejmowalo
migdzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodéw potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu jednostkowym. Badanie obejmowalo réwniez
ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez Subfundusz oraz istotnych oszacowar
dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania jednostkowego, a takze ogblng ocene jego
prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowilo wystarczajaca podstawe dla wyrazenia
opinii.

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe we wszystkich istotnych aspektach:

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Subfunduszu na dzien
31grudnia 2012 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. zgodnie z obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
zasadami rachunkowosci okre$lonymi w Ustawie o rachunkowoéci oraz przepisach
Rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych
zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia
31 grudnia 2007 1. nr 249, poz. 1859);

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

c.  zostalo sporzadzonme na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci.

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

T ommam Onvosetn
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 18 kwietnia 2013 r.



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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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. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pbZniejszymi zmianami} oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Ochrony Kapitatu Plus wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyinego
Otwartego, sporzgdzone za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 76 940 tys. zi;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokoéci 98 024 tys. zi;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
10 568 tys. zi;

- zestawienie zmian w akiywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zmniejszenie wartosci aktywdw netto subfunduszu
w wysokosci 31 784 tys. zb
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Marek Wierzbolowski

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

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku

i WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisdw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z pozn. zm.} {,Ustawz”).

W skiad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,
- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitaiu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Alkcii,

- Aviva Investors Akgji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Malych Spétek,

- Aviva Investors Nowych Spolek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

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

- Aviva Investors Dluznych Papierow Korporacyjnych.

Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus w dniu 6 pazdziernika 2004 roku na podstawie decyzji
Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIW/4032/14/4-
1-3710/04 z dnia 10 wrzesnia 2004 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu
Plus zostat przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU
Ochrony Kapitatu Plus wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia

9 czerwea 2006 roku.

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

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.

Fundusz poprzez odpowiedni dobér lokat bedzie dazyt do minimalizowania w srednim okresie
spadkéw wartosci aktywow netto Subfunduszu przypadajacych na jednostke uczestnictwa oraz do
tego, aby w dowolnym dniu wyceny wartos¢ jednostki uczestnictwa nie byta nizsza od wartosci
jednostki uczestnictwa w dniu wyceny przypadajacym 365 dni wczesniej.

Aktywa Subfunduszu $g lokowane gtéwnie w dluzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego oraz w akcje.

Catkowita wartosé lokat w akcje wynosi od 0% do 30% wartosci aktywéw Subfunduszu, przy czym
Subfundusz lokuje aktywa Subfunduszu wylacznie w akcje zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od
50% do 100% wartosci aktywdw 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. Domaniewska 44, 02-672
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000011017, Sadem
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XilI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego.

Do dnia 19 czerwca 2011 roku siedziba Towarzystwa miescita sig pod adresem ul. Prosta 70, 00-838
Warszawa.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku do
dnia 31 grudnia 2012 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2012 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnoéci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieC przyszitosci {j. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2012 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznoéci, ktore wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2012 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa roznych kategorii.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akgje
{w tysiacach ziutyeh 2 wyi Hipécl papierd iotciowych podanel w sziukach]
Warto#é
AKCIE ?j:ﬁ:i; Hazws rynku Liczha K‘:% sfﬁz‘é? w::j;g
nabycia
AR [PLARODOOG01Y; AR-RR GPW Polska 484 4,50
AUTOMOTIVE COMPONENT EUROPE (LUDZB0378421] AR-RR oW Luksemburg 5 0.8
AZOTY O (PLZATRMO0012) AR-RR ¢ Polska 283 308 6.31
BERLING (PLBRLNGO0G15) AR-RR GPW Poiska 108 10z 6,16
BIOTON (PLBIOTNG0028) AR-RR GPW Poiska 365 180 019
CITY INTERA LOTINTO0018) AR-BR GPW Polska 248 545 8,55
CORL ENERGUY (LULB46112838) AR-RR GPW Ukraina 35 % 0,03
COMP SA (PLOMPOSODO1Y} GPW Polska 41t 447
DECORA (PLDECORG6013) GPW 18210 Polska 41 12%
DO & GO AG (AT0000818802) Istambul Stock Exchange 5336 Austia 578 822
EUTROTIM {PLELEXT00016) GPW 30000 Polska 261 258
ENEA (PLENEAGOO013) HR GPW 12838 Paolska 212 252
ENERGOINSTAL (PLERGING0015) AR-RR G 40300 Polska 343 486
FARMACOL (PLFRMCLU00S AR-RR 3 3405 Poiska 80 141
FASING (PLFSINGO0010} ARRR 565 Polska 11 15 892
FERRO (PLFERRO00016) AR-RR 25158 Polska 241 156 9,18
IMMOFINANZ (ATO000800058) AR-RR Vienna Stock Exchange 28776 Austria 284 374 0,38
IAPEXMETAL (PLIMPXRMO0018) AR-RR GPW 30006 Polska 151 105 8,11
INSTAL KRAKOW (PLINSTKODO3} AR-RR GPW 17857 Polska 343 301 8.31
INTERFERIE (PLINTFR0O0023} AR-RR GPW 55882 Polska 280 282 0,36
KAPSCH TRAFFICCOM [ATOOOKAPSCHS) AR-RR Vienna Stock Exchangs 1480 Austria 188 383 0,3
KOPEX (PLKOPEX00018) AR-RR GPW 20883 Polska 3 370 038
KREDYT BANK (PLKRDTBOOO1Y) ARRR GPW 140034 Poiska 1878 2311 2,35
KREDYT INKASO (PLKRINKOOC14) AR-RR GPW 35028 Polska 491 500 051
KRKA TOVARNA ZDRAVIL ($10031102120) AR-RR Ljubljana Stock Exchange 3101 Slowenia 821 634 0,64
MERCOR (PLMRCOR00016) ARRR GPW 2301 Polska 43 4 0,03
MOSTOSTAL PLOCK (PLMSTPLO0018) AR-RR GPW 5118 Polska 227 107 0,11
NOVA KREDITNA BANKA MARIBOR (S10021104052) AR-RR Liubljana Stock Exchange $000 Slowenia 286 48 0,05
OPONEO PL (PLOPNPLO0D13) AR-RR GPW 70952 Polska 478 497 0.51
ORZEL BIALY (PLORZBLO0013} AR-RR GPW 663 Polska 6 10 8,01
OTP BANK (HU0000061726} AR-RR Budapest Stock Exchange 16000 Wegry 817 580 0,59
P.A NOVA (PLPANVA00O13) AR-RR GPW 20933 Polska 586 398 0,40
PANI TERESA-MEDICA (PLPTMEDO0015) AR-RR GPW 25600 Polska 383 331 0,34
PCC INTERMODAL (PLPCCIM00014} AR-RR GPW 14962 Polska 88 22 0,02
PETROLINVEST (PLPTRLIC0018) AR-RR GPW 5500 Folska 285 8 0,01
PGNIG (PLPGNIGO0014} AR-RR GPW 221000 Polska 961 1151 117
PHARMENA (PLPHRMNO00 1) AR-ASC New Conpect 10 490 Poiska 287 85 0,07
POLNORD (PLPOLNDO00019) AR-RR GPW §672 Polska 118 80 0,09
POZBUD (PLPZBDTO0013) AR-RR GPW 10420 Polska 52 35 0,04
PROJPRZEM (PLPROJPO001S) AR-RR GPW 8713 Polska 1350 772 0,72
PUE (PLZPUE000012) AR-RR GPW 1266 Polska 177 314 0,32
PULAWY (PLZAPULOO057) AR-RR GPW 686 Polska 89 94 0,10
PZU (PLPZU0000011) AR-RR GPW 1043 Polska 341 456 0,45
RADPOL (PLRDPOLO0D10} AR-RR GPW 80 466 Polska 552 644 0,65
RAFAKO (PLRAFAK00018) AR-RR GPW 41781 Poiska 363 351 0,36
RANK PROGRES (PLRNKPRO0014) AR-RR GPW 45 403 Polska 579 500 0,51
RICHTER GEDEON (HU0000067624) AR-RR Budapest Stock Exchange a1 Wegry 424 410 042
ROVESE (PLCRSNT00011) AR-RR GPW 2000 Polska 5 3 4,00
SADOVAYA GROUP (LU0664351582) AR-RR GPW 4952 Ukraina 43 10 0,01
SONEL (PLSONEL00011} AR-RR GPW 113776 Polska 667 559 0,57
STALPRODUKT (PLSTLPDO0017) AR-RR GPW 2315 Poiska 1224 426 0,43
TELL (PLTELL0O00023) AR-RR GPW 1624 Polska 1 16 0,02
TESGAS (PLTSGS000019) AR-RR GPW 50000 Polska 618 166 0,17
TPSA (PLTLKPLD001Y) AR-RR GPW 278032 Polska 3399 3400 3,48
WIELTON (PLWELTNO0012) AR-RR GPW 142 918 Polska 827 607 0,62
ZESPI ELEKTORWNI PATNIW ADAMW KONIN (PLZEPAK00012) | AR-RR GPW 29 858 Polska 782 849 0,86
AKCJE razem 3751792 23 890 22820 23,02

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
4




2.2. Kwity depozytowe
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(w ysiacach Zlotych 7 wyin X
E Wartosé Waﬁe&; 8; Procentowy %
1 . " Rodzsj . ) . Kraj siedziby wadhug . udziatw
5 KRITY DEPOZYTOWE synis Hazvea rynku Liczba emitenta cony w?dkca}; Ra sktywach If
| nabycis |, ogélems |
[ ADR SBERBANK OF RUSSIA (U ARRR London Stock Exchangs 25 208 371 967 095 |
! KWITY DEPOZYTOWE razem 25208 71 881 .58 §
AR-RR - aktywny rynekrynek regulowany
Al - aktyeny synsk-aflermatywny system ohrofy
VAR - inny aktywny rynek
HHEA - nienstowane na ryndy aktyanym
2.3. Dluzne papiery wartosciowe
{# tysiscach Zotyeh 2 wylatiiem wartodol ne ne] oraz llosci papler Sciowych podansi w szlukach)
! |
| i e
i :. Wartosd Procento
# oy . Wartodc . N
i . i . Kraj f Termin Warunki s wedlug vy udzial
{}éﬁm‘? gfa‘}éér’g é Rodza) i Nazwa rynku Emdtent siedziby g wykupu frere Warunki . ga@?‘: Liczba wediug wyceny w
wartedciowe rynke | ) | . ceny L
i ° smitents | mm-dd v nabyeia na dzied aktywach
éé | ¥ bilansowy ogdiem
© terminie wykupe do 1 roku:
Obligacie
ORPMOTIS |- | . Polimex o ) zmiennz stopa X ) P \an .
(PLPXML130125) é NNRA { nie dotyszy Hostostal S A Poleka g{ 2013-01-28 procentowa 6 42% 100 000,00 % 2600 1820 185
% Bank i . .
3?3?5&-2;@50@3*3; ; NARA ; nie dotyczy Gospodarstia Polska | 20130215 . e siova 100008 | 10000 10000 10208 10,38
| { Krajowego E ) o
Razem 10026 12600 12026 12,23
Bony skarbowe
Bony pieniezne
inne
T T
& terminie wykupu do 1 rohu razem: I 10028 f 12600 12026 I 12,23
O terminie wykupu powyie] 1 roku;
Obligacje
W20115 | Treasury . . zimienna stopa . 5
{PLO000106480) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2015-01-25 procentows 5,05% 1000,00 4000 4004 4024 4,09
P50415 Treasury . . stala stopa
(PLO0D0105953) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Poiska 2015-04-25 procentowa 5.50% 100,00 1500 1505 1578 1,61
OKMU1115 . Muttimedia zmienna stopa N
(PLMLMDP00031) NNRA fiie dotyczy Dofska S.A. Poiska 2015-11-30 procantowa 8,00% 500 000,60 8 3000 3020 3,07
PS0416 . Treasury R stala stopa
{PLO000106340) AR BondSpot Poland Skarb Panistwa Polska 2016-04-25 procentowa 5,00% 1000,00 2000 15968 2118 2,15
081017 Treasury . stala stops
(PLOG00104543) AR BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2017-10-25 procentowa 5, 25% 1000,00 4000 3767 4362 4,44
081019 Treasury . stata stopa
(PLO0O0105441) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2018-10-25 procentowa 5,50% 100000 2500 2387 2830 2,88
081020 Treasury stala stopa
(PLO0GO106426) AR BondSpot Poland Skarb Paistwa Polska 2020-10-25 b towa 5,25% 1000,00 12000 11930 13471 13,70
081021 Treasury X stala stopa
(PLO000106670) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2021-10-25 procentows 5,75% 1000,00 5000 5475 5808 5,91
W80922 Treasury . stala stopa
(PLOODO102646) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2022-08-23 procertowa 5,75% 1000,00 3500 3343 4107 4,18
Razem 34 506 37 378 41317 42,03
Bony skarbowe
Bony pienigine
inne
O terminie wykupu powyej 1 roku [ 34508 37379 41317 42,03
Dhuzne papiery warto§ciowe razem [ 44 532 49979 53343 54,26

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obroty

IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢

lokat
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2.4. Instrumenty pochodne

.

(# tysiges

it 7 wyigkiem jlosol papierdw warlosciowych podane] w sziukach]

Wariosé 5
Rodza Kazwa Kraj stedziby Instrument Harlos wedlug ) !::i:;aiw
SSTRUBENTY POCHODHE o o Emvitent fwystawea) oritenta . jiczha ; wedlugceny | wycemyna o
rynks rynky . bazewy o L aktywach
{wystawey) nebycia dzied
. ogdlem
bilansowy
X
sachodng
A, Hiews e 1 3 1 0,02
achodne
, - X Sociste Generale
ORWARD EUR/PLN 09,01.2013 SHORT :
} sig dofyczy 5.4 Dddziaty o 16 000 EURC 1 18 9,02
DF (FIEUR090113) sig dolyczy 3.4 Oddziatw Polsks 410 005 EURC ¢ 9.0
WETRUBENTY POCHODNE razem 1 g i 542
AR-RR - akiywny rynek-rynek regulowany
- phiywny rynek-alteratywny system obrotu
aktywny rynek
IRA - nienciowane na rynku akiywnyt
{w tysigoach zlotyeh 7 wyj ilosci * h podans] # sziukachl
e | baczna | Warto$t wediug Iartodé wedlug wyceny| Procentowy udzial w
wEran ki Rodzall . . e "
Guarantowane skladnik lokat odzaj ficzha | ceny nabycia na dzied bilansowy aktywach ogdlem
Papiery warlociowe gwarantowane przez Skarb Pansiwa g g g 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 i} 0,00
Papiery wartodciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu terytoriainego 0 y 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafstwa nalezage do OECD (z wylaczeniem 0 a 9 0.00
Rzeczypospolitej Polskie]) ” '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucie finansowe,
kiorych czionkiem jest Reeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw 0 ¢ 0 0,00
nalezacych do OECD
(w tysigcach zlotych)

Grupy kapitatowe, o kibrych mowa w art. 98 ustawy

Wartosé wedlug wyceny na dzied bilansowy

Procentowy udzial w aktywach ogdlem

0 0,00
{w tysigcach zlotych)

. . Wartosé wedlug wyceny| Procentowy udzial w
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o kidrych mowa w art. 107 ustawy na dzied bilansowy aktywach ogolem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, o kiorych 0 0,00
mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski. ’
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00

’ . Wartos¢
Papiery wartosciowe emitowane przez Wartost vediug wedlug Procentowy
iedzynarod ytucje fi ) " R ) . ) udzial w
Ktbrych crlonklem jest RP 1ub praynamnie Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazws rynku Liczba cirl\);y r;at;y&a wy;::;:ﬁ na aktywach
jedno z paiistw OECD : bilansowy ogdtem
0 0 0.004

Zataczone dodatkowe informacie i objasnieni

lokat
6

a stanowia integraing czes$¢ niniejszego zestawienia




Aviva investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Gchrony Kapitalu Plus
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Il BILANS
rudni 1 i

{ w tysiacach ziotych) ?gfzﬁigi nggﬁg
L Aktywa 98 340 130 744
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 14694 1258
2. Naleznosci 3818 2647
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 61878 95907
- diuzne paplery wartosciowe 38 297 55 458
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym 15062 30 891
- dluzne papiery warloéciowe 15 046 30798
6. Nieruchomoscl 0 g
7. Pozostale aktywa, w tym: 3088 0
- z tytulu zapisu na akcje spotki Polimex Mostostal SA 2820 0
il Zobowigzania 316 936
. Aktywa netto (i-li) 98024 125 808
IV, Kapital funduszu 36 298 78650
1. Kapitat wplacony 1700425 157085
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (1664 127) (1492 206)
V. Dochody zatrzymane 59 967 58 156
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 21323 19 855
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 38644 38 301
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1759 {6 998)
VIl Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+.Vl) 98 024 129 808
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 586 226,09 854 976,87
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 167,21 161,83

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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4 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia-

{w tysiacach Ziotych) 1grudnia 31 grudnia

201Zroku 2011 roku
i, Przychody z lokat 8170 § 451
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 968 1083
2. Przychody odsetkowe 4 449 5368
3. Dodatnis saldo roznic kursowych 753 g
4. Pozostale 0 G

i, Koszty funduszu 4702 4598
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2779 3975
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu g g
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0 g
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 2
11. Ujemne saldo réznic kursowych g 561
12. Pozostale, w tym: 1923 58
- 7 tytulu odpisu na trwalg utrate wartosci zapisu na akcje Polimex Mostostal SA 1880 0
1il. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-lif) 4702 4596
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1468 1855
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 9100 (10 765)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: ~ 343 2462
- 7 tytulu réznic kursowych (266) 333
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 8757 (13 227)
- z tytulu réznic kursowych (435) 350
VI, Wynik z operacji 10 568 (8 910)
Wynik z operadji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zZlotych) 18,03 (10,42

Zataczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku
wyniku z operacii
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\Y ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{v;ﬁgsiag{acé zé@%y;%‘“g z gsgyjaikée;zﬁ z%;aféaécs agfywéw netto na jednostie uczestniciwa podane] w Zlotych oraz fioscl ?3?"3; i‘;‘; jgiygf;;fé
jetnostek uczestnichwa podane) w sziukach) 2017 roky 2011 roku
| ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1. Wartoé¢ aktywdw netlo na konlec poprzedniego okresy sprawozdawczego 128 808 161435
2. VWynik z operaci za okres spraviozdawczy {razem), wiyny 16 568 {8910}

&) Przychody z lokat netio 1468 1855

b} Zrealtzowany zysk (strata) ze zbycia lokat 343 2462

¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanrego zysku (straty) z wyceny lokat 8757 {13227

3. Zmiana w aktywach netto 2 tytulu wyniku 2 operacii 10568 8910}
4. Dystrybucia dochods odéw} funduszu (razem): i o

a} z przychoddw 2 lokat netie 0 0

b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia fokat 0 0

¢} z przychodow ze zbyoia lokat g g

5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: {42352 227171
a) Powlgkszenie kapitatu 2 tytulus zbytych jednostek uczestniciwa 129 569 191048
b} Zmniejszenie kapitalu 7 tytuly odkupionych jednostek uczestnictwa {171921) {213 765)

6. Laczna zimiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-44/-5) {31784) (31627)

7. Wartos¢ aktywéw netio na koniec okresu sprawozdawczego 98024 129 808

8. Srednia wartoéé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 111076 158 932

i ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (268 750,7800) (150 601,7300)

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 810 665,1200 1219691,1700

b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1079415,9000) (1 370 292,9000)

¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (268 750,7800) (150 601,7300)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnoéci Funduszu w fym: 586 226,0900 854 976,8700

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 12228 850,0300 11418 184,9100

b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (11642623,9400) (10 563 208,0400)

¢) Saldo jednostek uczestnictwa 586 226,0900 854 976 8700
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 151.83 160,54
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 167,21 151,83
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 10,13 (5,43}
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 151.90 150,38
wyceny: ' '

- data wyceny 20120109 2011-11-25
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 167 98 162.12
wyceny: ’ '

- data wyceny 2012-12-28 2011-06-01
6. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedhug ostatnie] wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 167.98 151,82
wskazaniem daty wyceny ' ’

- data wyceny 2012-12-28 2011-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI 423 289
ROKU), W TYM: ’ ’

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,50 2,50
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziaf optat dia depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za usiugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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Y1

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzeénia 2009 roku, z poézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z

dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegoinych zasad rachunkowoséci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

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 niezgodnosci pomigdzy poszczegolnymi notami

niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.
1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

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

2. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug sredniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

4, Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz sktadniki, dia kiorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

5. Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadaja ceng
nabycia rowng zeru.

6. Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majag przypisang
cene nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowanag o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

7. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentow 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 ktorej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytutu zbycia papierow wartoéciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupuy,

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

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakeji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuije sie nabycie danego skladnika.

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

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedhug meiody
.najdrozsze 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 akeii
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akgji uznaje sie za zbyte, wediug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

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

Prawo poboru akeji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymanis
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierdw

wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiegowe;j réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
stratg) 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 wplywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacji.

Przychody z lokat obejmuja w szczegélnosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v" dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegolnosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v" koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng s$rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartoéci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
W poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
ptatne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.
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Koszty odsetkowe z tytuiu kredytéw | pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zosiaje
rozpoznana nalezno$¢ z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych.

Srodki pienigzne olrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg yjmowane w
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowiazaniem do ich zwrotu

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogbine

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybér rynku gidwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiece] niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego Iub wiasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac, w ktorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposdb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwos¢ 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

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

Diuzne papiery wartoéciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem glownym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v/ Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing - a w przypadku jego braku dia
danego papieru wartosciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegoinosci na podstawie:

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

b) Bloomberg Generic, a W przypadku jego braku dia danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

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

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

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o kiérych
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 warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o Srednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesiac, w ktérym dokonywana jest
wycena.. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgtoszone a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz
wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie
odzwierciedla jego wartosci godziwej, skfadnik ten wycenia sie tak jak skiadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku.

Diuzne papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem gléwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegoinosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartoé¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdinoscl na podstawie:

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

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

¢) Bondtrader Composite a w przypadku jego braku dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

d) Sredniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktorych
mowa w lit. a) - d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena fa nie odzwierciedla wartosci
po jakiej mozna dokonaé w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o Srednig z cen
transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wediug 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 skfadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgji nie
odzwierciedla jego wartosci godziwej, skfadnik ten wycenia sie tak jak skfadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rozni 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 zostala zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gtéwnym

W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.
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Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pki. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucii rozliczeniowej.

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

Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

Diluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane przy zastosowaniu efekiywne] stopy
procenfows], przy czym W przypadku przeszacowywania dluznych papierow
wartosciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcii nabycia.

Depozyly wyceniane sg W skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dia danego typu instrumentow, a w szczegolnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym {0 wartosé catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegbinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wowczas wartosé wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentow  pochodnych) — wyznaczonej  przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentow pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

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

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig wediug:
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v warto$ci teoretycznej praw poboru jako réznicy migdzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa pobory lub

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej roznice miedzy biezgeym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw pcboru
potrzebnych do objecia jednej akji nowej emisii,

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 si¢ je wediug cen tych papierow
wartosciowych 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 wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednege do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rozne ceny dla nabywcéw — w oparciu o Srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostaia podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych akgeji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
Wpiyw na ich wartosc godziwa.

10.  Jezeli prawa do akeji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie 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, powiekszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia 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 godziwej na podstawie
oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu Za pomocyg powszechnie
uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. 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 ktorej sg denominowane.

2. 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, $redniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Wycena naleznoséci z tytulu zawarte| transakciji pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

. 3 grudnia 31 grudnia
(w tysigcach zlotych) 2012 roku 2011 roku
7 tylulu zbylyeh lokat 3085 1449
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 i
7 tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 8 0
Z tytul dywidend 7 0
7 tytutu odsetek 505 1192
Z tytuty udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosc 13 5
Razem 3818 2647
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
S ; 31 grudnia 31 grudnia
(w tysiacach Zlotych) 2012 roku 2011 roku
Z tytulu nabytych aktywow 9 18
Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu g 0
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 7 0
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 67 598
7 tytutu wyplaty dochodow funduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 205 282
Z tytutu rozrachunkow publicznoprawnych 28 38
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 36 936
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach zlotych) Waluta 3210%??;& 3;0%?2}:3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 14 609 1294
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 82 1
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 0 1
Deutsche Bank Poiska S.A, usD 3 3
Razem 14 694 1299
Sredni w okresie sprawozdawcz‘ym. stgn .srodkéw plenrgznyfch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2012 roku 2011 roku
Subfunduszu
EUR 42 17
HUF 0 0
PLN 7790 3718
TRY 0 1
ush 3 3
Razem 7835 3739
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszy ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa | zobowigzania  Subfunduszu obcigzone ryzykiem warfodci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwiazane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszvstkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu | zerokuponowe.

Na dzied 31 grudnia 2012 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 34 273
tysiecy ziotych, co stanowilo 34,87% aktywéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2011 roku wartosc tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 54 479
tysiecy ziotych, co stanowilo 41,67% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Funduszu nie
byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe.

5.1.2 Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywbw  Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeptywow srodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe;.

Na dzie 31 grudnia 2012 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 19 070
tysiecy zlotych, co stanowilo 19,39% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 35 776
tysigcy ztotych, co stanowito 27,36% aktywéw Subfunduszu.

Na dzier 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 zobowigzania Funduszu nie byty
obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa gléwnie
w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego oraz w akcje. W okresie
sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2011 roku Subfundusz lokowat
aktywa wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.
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Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku strukiura akiywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepuiaco!

{w fysigoach zZiotych) 34 §ﬂséaza 3} gmé;ffg
Y o - 2012 roku 2011 roku
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 22620 36451
Diusne papiery warfosciowe lub instrumenty rynku plenieznego 38798 60 648
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)
Diuzne paplery wartodciowe lub instrumenty rynky plenieinego 15 050 30799
pozostalych emitentow (z odsetkami)
Kontrakty terminowe na wymiang walut {Forwardy) 16 92
Kwity depozytowe 961 ¢
Naleznosci z tytulu zbytych aklywow 3085 1449
Dywidendy 7 0
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 3088 0
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 14 694 1289
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 8 0
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostale naleznosci 13 6
Razem aktywa Subfunduszu 98 340 130744

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Zgodnie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowigzany jest lokowac powyzej 35% wartosci
aktywéw Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane przez
Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Parnistwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
30,45% i 46,39% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie dokonywat
lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego emitowane przez Narodowy Bank
Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow | zobowigzan  Subfunduszu ryzykiem walutowym, zé&
wskazaniem przypadkéw znaczgcef koncentracji ryzyka walutowego w poszczeg6inych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w krajowe diuzne papiery wartoéciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza rowniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa czlonkowskiego, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodowa instytucje finansowa,
ktorej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, przy
czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywow Subfunduszu.
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
skladnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.
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Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku procentowy udziat skiadnikéw
aktywéw denominowanych w poszczegblnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu

przedstawiat sie nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywéw denominowane w walutach obeych 2012 roku 2011 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 1,77 462
- W tym akcje | wynikajace z nich prawa 07 4,62
Forint, Wegry (HUF) 1,01 0,00
- W tym akcje i wynikajace z nich prawa 1,01 0,00
Lira, Turcja (TRY) 0,84 0,53
- w tym akcje | wynikajgce z nich prawa 0,84 0,53
Dolar USA (USD) 0,98 6.00
- W tym kwily depozytowe 0,98 0,00
Razem 4,60 5,45

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
Fundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Fundusz zagranicznych

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

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Funduszu na dzier 31 grudnia 2012 roku:

T . Wartosé - X .| Kwotabedaca | Termin zapadalnosci albo . .
1 yp . | Rodeaj Instrumenty . . Warto$¢ praysaly Tentiny zych st il e o . P: . Temmin wykonania
i et pochodnego Celofwarcia poryef | - otwarte plenieznych pieniginych prEysziych) vyganieci instrumenty instrumentu pochodnego
| poryei ) porycji o fatnodci hodneg )
iczenie fyzyk:
z Ourariczei y2yka Platnosé wychodzaca: 410 fys. EUR 09.01.2043
Keéta Kontrak terminow y na [walbwego portels lokat s, PN Hoys ER termin zaminigcia pozyci - |ternin platnodci gotdw Kow ych -
yiiang w > |denon ’ o S 9.01.2013 0901201
wymiang walt PWD  Jie mxnmma%ow Pltiost, do orzymaiz 1693 . PN 09012013 108.01.2 09.01.2013
welitach oboy ch |

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 roku:

T Wartos: Ki Termi dalnosci al
.W Rodaaj Instrumenty . " o 6 Wartod¢ praysaych i Terminy praysdy ieni| ota hgdqc: . ermin ap i oscialbo Termin wykonania
ajee] ochodnego Celotwarca pozyei | - otwarte feniginych ieniginych I ¢ instrumenty pochodne
pozyefi P o9 pozyeji plenigzny pleniginy platnodei pochodnego P 90
Ogatinzenic w%yka Plaost wychodzaea: 950 fys. EUR 19.01.2012
Ketha Kontrakt terminow y na Jwalulow ego porfela lokat @ys. PN B0ys. EUR termin zamknigcia pozyci - |termin platnosci gotéw kow yeh -
i i ) I 9.01.2012 19.01.201
wymiang wakt FWD  Jdenominowanago w Plohost docraymanis 4 26 s, LI 1901.2012 19.01.20 12012
walutach obey oh

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej stron y do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 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 2011 Subfundusz nie zawieral transakgcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w  trybie
przepiséw rozporzgdzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych

19




Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva investors Ochrony Kapitatu Plus
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

7.4, Zobowigzania z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia 0 pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawCzyim oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz W roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym Craz W roku obrotowym 2011 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

o 34 Grudnia 2012 roku 31 Grudnia 2011 roku
{w tysigeach ziotych}
EUR HUF PLH IRY ush RAZER EUR HUF PLH TRY  USD RAZEW
L AKTYWA 1737 9890 93827 822 %64 98340 6046 ¢ 123998 636 3 136744
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 82 0 14 609 6 3 14 694 1 0 1294 1 3 1299
2. Naleznosci 898 & 2720 g 0 3818 7 g 2640 2 G 2847
3. Transakeje przy zobowiazaniu sip drugiej strony do odkupy 0 0 0 o ¢ g 8 0 0 o ] i)
4, Skiadnild lokat nie na aklywnym rynku 757 340 58 348 822 961 61878 6038 & 83174 585 4 85907
5. Sidadniki okat nienstowane na aktywnym rynku 0 0 15062 g ¢ 15062 0 0 30 891 0 g 30 891
&. Nieruchomosc 0 0 8 G 0 & ] i} ] i} 0 g
7. Pozostale aktywa ¢ 0 3088 1 0 3088 0 0 0 i} i} j
{f. ZOBOWIAZANIA ¢ 1] 316 g [ 316 1] ¢ 936 [ 1] 936
. AKTYWA NETTO 1737 990 93 511 822 864 98024 6046 8 123 063 696 3 428 808
9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia

2012 roku 2011 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 133 375

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 133 110

- Dluzne papiery wartosciowe 0 265

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0

- Kwity depozytowe 0 0

Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 0 391

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 391

- Diuzne papiery wartosciowe 0 0

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0

- Kwity depozytowe 0 0

Razem 133 766

20



Aviva investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku

9.3. Ujemne réznice kursowe

—— et oo

1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
MMMMM s - - 2012 roku 2011 roku
Zreglizowane ujemne roznice kursowe: {399 {42)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (80 (42
- DiuZne papiery wartosciowe {318 g
- Listy zastawne g 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (435) {41
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {415} (41}
- DluZne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne g 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe {19) 0
_Razem {834) (83)
10. DOCHODY 1ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 343 2465
- Papiery warto$ciowe udzialowe (516) 493
- Diuzne papiery wartosciowe 859 1972
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 (3)
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 (3)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 343 2462
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny akiywow

1 stycznia - 4 stycznia -
(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
o o - ) 2012 roku 2011 roku
Skiadniki Iokat notowane nia aktywnym rynku, w tym: §537 {13227
- Papiery wartosciowe udzialowe 5018 {12 6786)
- Dluzne papiery wartosciowe 3529 (551}
- Jednosiki | tytuly uczesinictwa 0 g
- Kwity depozytowe (10 ¢
- Instrumenty pochodne g g
- Inne 0
Skiadniki okat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (780 0
- Paplery wartosciowe udzialowe g 0
- Diuzne papiery wartosciowe (780 g
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe g 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
_Razem 8757 (13 227}

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)

e)
f)

prowizji i opfat za przechowywanie papierow wartoéciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

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

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji

materiatéw informacyjnych i oglosze,

nie obciazaja Subfunduszu i nie 83 prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywoéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysckosci 2.5% w skali roku naliczone od Sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznione] od
wynikéw Subfunduszu.

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
o _‘ 2012 roku 2011 roku
Czest stala wynagrodzenia 2779 3975
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszy g 0
_Razem 2779 3975

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

2012 roku 2011 roku 2010 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach zlotych 98 024 129 808 161435
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczesthictwa w zlotych 167,21 151,83 160,54

13. INFORMACJA O ISTOTNYCH ZDARZENIACH PO DNIU BILANSOWYM, UWZGLEDNIONYCH
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

W portfelu inwestycyjnym Subfunduszu znajdowaly sie 73 sztuki obligacji spotki Polimex
Mostostal SA (.Spotka”) o wartosci nominalnej 100 000 ziotych ktére jako nienotowane na
aktywnym rynku, zgodnie z zasadami rachunkowosci Funduszu, byly wyceniane w skorygowanej
cenie nabycia, Oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

W zwigzku z opublikowanym w dniu 12 lipca 2012 r. komunikatem gietdowym Spéiki o
rozpoczeciu  rozmow  z wierzycielami  finansowymi dotyczacymi zmiany terminow splat
zobowigzan finansowych Spotki dokonano w ksiggach Subfunduszu odpisu z tytulu utraty
wartosci dtuznych papierow wartosciowych wyemitowanych przez Spotke w wysokosci 30% ich

W dniu 21 grudnia na podstawie zapiséw umowy w sprawie zasad obstugi zadiuzenia
finansowego zawartej pomiedzy Spétka, podmiotami  obejmujacymi akcje oraz innymi
wierzycielami Spofki (-Umowa”), dokonano konwersji wierzytelnosci z tytutu posiadanych przez
Subfundusz 47 sztuk obligacji wyemitowanych przez Spotke na akcje serii M Sp6iki.

Z tytutu konwersji wspomnianych obligacji Subfunduszowi przystugiwata wierzytelnos¢ w kwocie
4700 000 ziotych z tytuty wykupu obligacji wyemitowanych przez Spotke. W wykonaniu
zobowigzan wynikajgcych z obligacji Spétka zaoferowata Subfunduszowi objecie 7 833 333 sztuk
Akcje serii M po cenie emisyjnej 60 groszy za jedng obejmowang akcje co przekfada sie na
taczng cene objecia przedmiotowych akcji w wysokosci 4 699 999.80 zlotych.

W zwiazku z tym w skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu na dzien bilansowy wchodzi 26
sztuki obligacji Spétki, ktorych wartos¢ w ksiegach Subfunduszu po uwzglednieniu dokonanego
uprzednio odpisu z tytutu utraty wartosci wynosi na dzien bilansowy 1 820 tys. ziotych.

Jednoczesnie, w dniu 21 grudnia 2012 roku w ksiegach Subfunduszu zostata ujeta naleznosé z
tytutu zapisu na akcje Spéiki, ktorej wartos¢ zostata pierwotnie skorygowana o 30% w stosunku
do wartosci wynikajacej z Umowy, stosownie do dokonanego wczeéniej odpisu z tytutu trwatej
utraty wartosci obligacji Spotki, ktére zostaty zgodnie z Umowg skonwertowane na akcje Spotki w
wysokosci 3 290 tys. ziotych.
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W dniu 19 marca 2013 roku spotka Polimex Mostostal SA opublikowata sprawozdania finansowe
za rok obrotowy 2012, kidre przedstawiajg dalsze pogorszenie sie sytuaci finansowej Spoki, w
wyniku czego nastapit spadek kursu gieldowego jej akcji, a co za tym idzie wartosci akcji ktbre
subfundusz ma objaé w wyniku realizacji umowy z dnia 21 grudnia 2012 roku.

Poniewaz kurs akcji utrzymywat sie poziomie nizszym niz 42 grosze, kitbry zostat przyiety do
oszacowania wartosci wierzytelnosci z tytulu zapisu, w dniu 10 kwietnia 2013 roku w ksiegach
Subfunduszu dokonano dalszego odpisu z tytutu trwalej utraty wartosci tej wierzytelnosci o
kolejne 10% jej pierwotnej wartosci do kwoty 2 820 tys. ziotych.

Powyzsze zdarzenie potraktowano jako zdarzenie wystepujace po dniu bilansowym majgce
wplyw na sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2012 roku sprawozdanie finansowe Subfunduszu i w
zwigzku z tym zostato uwzglednione w prezentowane] w sprawozdaniu finansowym wartosci
naleznosci z tytutu zapisu na akcje Polimex Mostostal SA.

Powyzsze informacje nie byly dostepne na datg wyceny 28 grudnia 2012 roku w zwigzku z czym
nie korygowano biezacej wyceny jednostki na ten dzien. Utworzenie powyzszego odpisu zostato
uwzglednione w biezacej wycenie jednostki uczestnictwa Subfunduszu na dzien 10 kwietnia 2013
roku.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2012 roku

Vit INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystagpily Znaczace zdarzenia dotyczgce lat
ubieglych, ktére wymagatyby ulecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym | poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoé¢ oraz wynik z
operacji i rentowno$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 roku bledy podstawowe nie wystgpity.

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

Na dzieft 31 grudnia 2012 roku lokaty Subfunduszu w papiery wartosciowe, ktoérych emitentem
jest Bank Gospodarstwa Krajowego stanowily 10,33% wartosci aktywow Subfunduszu, co
stanowi naruszenie limitu okreslonego w art. 56 ust. 9 statutu Funduszu. W dniu 18 lutego 2013
roku nastgpito dostosowanie stanu aktywow Subfunduszu do wymagan okreslonych w Statucie.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktdre w istotny sposéb moglyby wplynac na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.
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Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku.
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na charakterystyka Subfunduszu

Siedziba Subfunduszu Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus (,Subfundusz”) jest
Warszawa, ul. Domaniewska 44.

Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus (,Subfundusz”) zostal wydzielony
wramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz
zostal utworzony jako Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Ochrony
Kapitalu Plus w dniu 6 paZdziernika 2004 r. na podstawie decyzji Komisji Papierow
Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIW/4032/14/4-
1-3710/04 z dnia 10 wrzes$nia 2004 r. W dniu 29 maja 2009 r. weszly w zycie zmiany
statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpila zmiana nazwy Subfunduszu na Aviva
Investors Ochrony Kapitatu Plus.

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

Funduszem zarzgdza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.
z siedzibg w Warszawie, ktéra posiada 100% kapitalu podstawowego i ma prawo
do 100% glosow na Walnym Zgromadzeniu.

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

Dla celow 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 dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartosci. Fundusz dziala w oparciu Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r., nr 146, poz. 1546, z p6é7n. zm.) oraz na podstawie
Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartosci lokat. Caltkowita warto$é lokat w akeje wynosi od 0% do
30% wartosci aktywoéw Subfunduszu, przy czym Subfundusz lokuje aktywa
Subfunduszu wylacznie w akcje zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy
o obrocie instrumentami finansowymi. Calkowita warto$¢ lokat w dluzne papiery
warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od 50% do 100% wartodci
aktywow Subfunduszu.
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Ogolna charakterystyka Subfunduszu (ed.)
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W roku obrotowym i do dnia podpisania sprawozdania jednostkowego Subfunduszu
Czlonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

s  Marek Przybylski Prezes Zarzadu
¢ Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Deutsche Bank Polska S.A. zsiedziba
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 26.

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

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie

586.226,09 jednostek uczestnictwa. Na dzied 31 grudnia 2012 r. warto$é jednostki
uczestnictwa wynosila 167,21 z1.
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II. %ﬁf@?masje dotyczace przeprowadzonego badania
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Badanie sprawozdania jednostkowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, spdlke wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

Spoélka PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta
Funduszu Uchwala nr 1 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 21 maja 2012 r. na
podstawie artykulu 26 Prospektu Informacyjnego Aviva Investors Fundusz
Inwestycyjny Otwarty.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s 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 onadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77,
poz. 649 z pbzn. zm.). -

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 17 grudnia 2012 r.
w okresie:

¢ badanie wstepne od 18 lutego do 1 marca 2013 r;
e badanie koncowe od 18 marca do 18 kwietnia 2013 r.
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego

Sprawozdanie jednostkowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogdlny wskaznik zmian poziomu cen
towardow 1 ushug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wyniést w badanym roku 2,4%
(2011710 4,6%).

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnosei
Subfunduszu, jego sprawozdania jednostkowego lub ktéregokolwiek z jego komponentéw.
Ocena dzialalnodci 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
sprawozdania jednostkowego.

o Subfundusz zamknal rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2012 r. dodatnim wynikiem
zoperacji w wysokoSci 10.568 tys. zl, kitory byl wyzszy niz wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2011 r. 0 19.478 tys. zl,
tj. 0 218,6%.

° Na dzien 31 grudnia 2012 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 98.024 tys. zl i spadly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. 0 31.784 tys. zl, tj. 0 24,5%. Na zmiane
aktywow netto wplyw mial przede wszystkim spadek salda skladnikow lokat
notowanych na aktywnym rynku.

) Wskazniki zyskowno$ei dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany warto$cl jednostki
w badanym roku obrotowym do wartoéci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2012 r. 10,13% w poréwnaniu do ujemne;j
stopy zwrotu 5,43% osiagnietej w 2011 r.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej
wartoéci aktywoéw netto w badanym roku obrotowym, byl dodatni i ksztaltowal sie
na poziomie 9,5%. W 2011 r. wskaznik ten byl ujemny i wyniosl 5,6%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okreélajacy udzial kosztow operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany
wyniku niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wynidst
30,8%. W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl ujemny i wyniést 106,5%.
Gléwna pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie Towarzystwa.

® Wartosc¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosila 76.940 tys. z}
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2011 r. ulegla zmniejszeniu 0 49.858 tys. zl,
tj. 0 39,3%. Spadek wartoéci lokat w badanym okresie byl glbwnie efektem zmniejszenia
portfela dluznych papieréw wartoéciowych.
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

BILANS na 31 grudnia 2012 r.

21.I2.2G12 T, F1.12.2011 1. Ziniana
tys. zk tys. zt tys. 2l
Aktywa 98.340 130.744 (32.404)
Zobowigzania 216 936 {620}
Aktywa netto g8.024 129.808 {31.784}
Kapital Subfunduszu 36.208 ~8.650 {42.352)
Kapital wplacony 1.700.425 1.570.856 129.569
Kapital wyplacon )
gii iiifsgzyu?jei;(;?}! {1.664.127) {1.492.206} (171921}
Dochody zatrzymane 59.967 58.156 1.811
Wzrost (spadek) wartosei lokat “ N
w odniesieniu do ceny nabycia 1759 (6.998) 8.757
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany 98.024 129.808 (31.784)

wynik z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

2012 1. 2011 T, Zmiana

tys, zi tys. zi tys. zk

Przychody z lokat 6.170 6.451 (281)

Koszty Subfunduszu (4.702) (4.596) (106)

Przychody z lokat netto 1.468 1.855 (387)
Zrealizowany i niezrealizowany -

zysk (strata) 9.100 (10.765) 19.865

Wynik z operacji 10.568 (8.910) 19.478

istotnych

(125,1}

(24.5)

Zmiana
(%)

(4.4)
(20,9)
(184,5)

(218,6)
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II1. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych

pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansows oraz wyniki

finansowe Subfunduszu

Dzialalnoéé gospodarczg Subfunduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majagtkowa i finansowa na dziedi bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych

charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2012 1.
Wskaznik przyrostu aktywow

Przyrost/spadek wartodei catkowite] WAN
{(w stosunku do wartoéeci WAN na poczatek roku (24,5)%
obrotowego)

- 2012 r.

Wskazniki zyskownoséci dzialania

Stopa zwrotu jednostki 10,13%

Wskaznik efektywnosei (Wynik z operacji / Srednia %

wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawcezym) 9:5%
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci

(Koszty operacyjne netto / Przychody™) 30,8%

31.12.2011 7T,

{19,6)%

20141 .

(5,43)%
(5,6)%

(106,5)%

(*)  obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik i zmiane niezrealizowanego wyniku na lokatach

Szczegélowe dane poréwnawcze, stanowiace podstawe wyliczenia wskaznikéw za lata

poprzedzajgce nie byly przedmiotem naszego badania.

pwe
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

.

pwe

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania Zgdane informacje, wyjasnienia
i oéwiadczenia oraz przediozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Subfundusz posiadal aktualna, zatwierdzona przez Zarzad dokumentacje opisujaca
zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci byly
dostosowane do jego potrzeb i zapewnialy wyodrebnienie w rachunkowosei wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majgtkowej i finansowej oraz wyniku z operacji
Subfunduszu, przy zachowaniu zasady ostrozno$ci. Zostala zachowana cigglos¢
stosowanych zasad w stosunku do okresu ubieglego.

Bilans zamkniecia na koniec ubieglego roku obrotowego zostal, we wszystkich istotnych
aspektach, prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia
biezgcego okresu.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 r., zostalo zatwierdzone Uchwala nr 9 Walnego Zgromadzenia z dnia
30 kwietnia 2012 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 18 maja
2012 r. i ogloszone w Monitorze Polskim B numer 3422 w dniu 19 grudnia 2012 1.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowiazah w przeprowadzonym zakresie zostala rozliczona
zgodnie z Ustawg o rachunkowosci, a jej wyniki ujeto w ksiegach rachunkowych roku
badanego.

Sprawozdanie jednostkowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez Ernst & Young
Audit Sp. z o.0. Biegly rewident wydal opinie bez zastrzezen.

Dokonaliémy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowos$ci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegolnosei:

- prawidlowos¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

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

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych 1 sprawozdania
jednostkowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegblnych pozycji
sprawozdania jednostkowego daje podstawe do wyrazenia ogbélnej, calosciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.
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