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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady N adzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo F unduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania Jjednostkowego Subfunduszu Aviva
Investors Optymalnego Wzrostu, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na
dziei 31grudnia 2012 r., bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2012 r., wykazujacy aktywa
netto na kwote 87.611 tys. zl, rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do
31grudnia 2012 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 12.843 tys. zl, zestawienie
zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania jednostkowego oraz
prawidlowosé¢ ksigg rachunkowych odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”). Zarzad
Towarzystwa oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej sg zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzes$nia
1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223,
z poézn. 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) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkows i finansowa, jak tez
wynik z operacji jednostki oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe
jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do:
a.  przepisow rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci;

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

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0 wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod
numerern KRS 0000044855, NIP 526-021-02-28. Kapital zakiadowy wynosi 10.363.500 zZiotych, Siedzibg Spdtki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14,



Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé wystarczajaca pewnosé,
ze sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie obejmowalo
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowoddéw potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu jednostkowym. Badanie obejmowalo réwniez,
oceng zasad rachunkowo$ci stosowanych przez Subfundusz oraz istotnych oszacowan
dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania jednostkowego, a takze ogolng ocene jego
prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito wystarczajaca podstawe dla wyrazenia
opini.

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe we wszystkich istotnych aspektach:

a.  przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowy i finansowa Subfunduszu na dzieh
31 grudnia 2012 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. zgodnie z obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisach
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia
31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859);

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

c.  zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci.

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

?/afmwm ﬁm%m
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 18 kwietnia 2013 r.




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OPTYMALNEGO WZROSTU
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2012 ROKU
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z

2007 ¢

. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva

Investors Optymalnego Wzrostu wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku, obejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 75 254 tys. zk;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, wykazujgey wartosc
aktywdw netto subfunduszu w wysokosci 87 611 tys. zf;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
12 843 tys. z;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zmnigjszenie wartosci aktywow netto subfunduszu
w wysokosci 21 064 tys. zt.

S,

Marek Przybyiski Tymoteus%@y%eczny
Prezes Zarzagdu Wiceprezes Zérzqdu

il

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku

uszy Inwestycy
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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 inwestycyinym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z p62n. zm.) {,Ustawa”).

Wy stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodza nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozvt Plus,
- Aviva Investors Obligaci,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgii,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva investors Malych Spolek,

- Aviva Investors Nowych Spélek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

- Aviva Investors Akcji Rynkéw Wschodzacych,

- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny oraz

- Aviva investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych.

Subfundusz Aviva Investors Optymainego Wzrostu (,Subfundusz’) zostat utworzony w dniu 10 maja
2010 jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywow pomiedzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze dtuznym.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje bedzie wynosita od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu.
Calkowita warto$¢ lokat w dluzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego bedzie
wynosita od 0 do 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

Ekspozycja netto Subfunduszu dotyczaca akcji oraz proporcje miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu
w akcje, diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, uzaleznione sg od decyzji
podejmowanych przez Subfundusz na podstawie analizy mozliwosci wzrostu lub spadku wartosci
rynkowej poszczegélnych papierow wartosciowych oraz indekséw gietdowych rynkow akgji, a takze
analizy biezgcej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji i rynku finansowych instrumentéw diuznych.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-672
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem
rejestrowym dia Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XlII Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.

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

v
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu  kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie€ przyszicéci §. co najmnigj 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2012 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dziery podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywalyby 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 badZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o. 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 réznych kategorii.
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i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011

S Wartos¢  Wartostwediug  "'ociowY  Wartosé  Wartostwediug | oconiowy
{w tysiacach ziotych) wgceny  wyceny na dzien aktywach wgceny  wyceny na dzieft aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia hilansowy ogélem

Akcie 88279 70472 78,32 106 883 93359 82,7
Warranty subskrypeyjne 0 0 0,00 g 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0.00 196 228 0,20
Prawa pobon ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Kwiiy depozytowe 4767 4718 524 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe ] 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne G 64 0,07 0 282 0,25
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0.00
Cerlyfikaty inwestycyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Tyﬁa?ygczes%gisﬁva gmizowané
estowani mafeo sz 2 0 0 000 0 000
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 73046 75254 83,63 107 079 93870 83,22

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

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1, Akcje
W tysigsach dotych 2 fern flodel papierow warlodciowych podans) w sriukach]
) o Eis?:céé zij:;c ?rai;eféss;g
AKCJE %E:;S Hazwa rynks Liczha i&;;:;:;:::;&;}f ‘iﬁ? u}!;e:; LEY :dﬁi;
nabyels » ogblem
¥
AME AG (ATO000070863} AR-RR Swiss Stock Exchange 1885 2
AR-RR istambut Stock Exchangs 880
AR-RR GPW Polska 322 8.3
AR-RR GPW Ukraina 1285 143
A TECHN, & SYSTEMT. AG (AT0000965085) AR-RR Vienna Stock Exchange Austria 485 0,54
NOW (PLZATRIMO001Z} ARER GPW Polska 983 11
BERLING (PLBRLNGO0015) AR-RE GPW Polska 375 042
BETACOM (PLBTCOMO0016) AR-RR GPW Poiska 33 0,04
BIOTON (PLBIOTNGO02Y} AR-RR GPW Polska 310 434
BUDOPOL (PLBDPWRO0G14) AR-RR GPW Poiska 381 38 8,10
CIECH {PLCIECH00018) AR-RR GPW Polska 2289 2383 283
CITY INTERACTIVE (PLCTINTO0018) AR-RE GPW Polska 1232 1523 1,68
COAL ENERGUY (LUD646112838) AR-ER GPW Ukraina 1583 754 884
COMPLEX (PLOMPLX00014) AR-RR GPW Polska 841 283 4,31
DWORY (PLOWORY00018) AR-RR GPW Polska 344 457
ERBUD (PLERBUDG001Z) ARRR GPW Polska 265 7
EUROCASH (PLEURCHOGO1Y) AR-RR GPW Polska 1438 1851 183
FAM GRUPA KAPITAIOWA (PLFAMOOO01 2} ARRR GPW Poiska 64 84 0,07
FASING {(PLFSINGG0010} AR-RR GPW Poiska 48 83 0,07
FERRO (PLFERROO0016) AR-RR GPW Poiska 200 148 8,16
GETIN HOLDING (PLGSPRO000D14) AR-RR GPW 1062744 Polska 2453 2857 3,33
GTC (PLGTC0000037) AR-RR GPW 134753 Polska 843 1334 148
HERKULES (PLZRWZW00012) AR-RR GPW 517766 Polska 1364 863 074
IMMOF INANZ (AT0006809058) AR-RR Vienna Stock Exchange 220122 Austria 2122 2858 318
INGBSK (PLBSK0000017) AR-RR GPW 4591 Polska 347 418 046
INTERFERIE (PLINTFR00023} AR-RR GPW 180 301 Polska 903 941 105
KAPSCH TRAFFICCOM (ATOODKAPSCHS) AR-RR Vienna Stock Exchange 8164 Austria 1309 1579 1.75
KREDYT BANK (PLKRDTB0OCO11) AR-RR GPW 354 332 Polska 5746 5845 6,50
KREDYT INKASO (PLKRINKO0U14) AR-RR GPW 94014 Polska 1200 1203 1.34
KRKA TOVARNA ZDRAVIL (810031102120} AR-RR Liubljana Stock Exchange 10 904 Slowenia 2178 2228 2,48
MERCOR (PLMRCOR00016) AR-RR GPW 6638 Polska 140 98 6,11
MOL (HU0000068952) AR-RR Budapest Stock Exchange 1579 Wegry 381 392 0,44
OPONEC PL (PLOPNPLOGG13) AR-RR GPW 150 08¢ Polska 1342 1051 117
OTP BANK (HUO000061726) AR-RR Budapest Stock Exchange §7 000 Wegry 4264 3886 4,32
P.A. NOVA (PLPANVADOG13} AR-RR GPW 96 646 Polska 2444 1836 2,04
PCC INTERMODAL (PLPCCIMO0014) AR-RR GPW 38863 Polska 171 56 0,06
PGNIG (PLPGNIGOD014) AR-RR GPW 650 000 Polska 2827 3387 376
PHARMENA (PLPHRMNOOG1 1} AR-ASC New Connect 3260 Polska 88 20 8,02
PKO BP (PLPKOO000016) AR-RR GPW 117 188 Polska 3751 4324 4,81
PUE (PLZPUE000012) AR-RR GPW 21388 Polska 2851 5302 589
PULAWY (PLZAPULO00O57) AR-RR GPW 2201 Pelska 285 303 0,34
PZU (PLPZU00000T1) AR-RR GPW 6 856 Polska 2125 2996 3,33
QUERCUS (PLQRCUS00012) AR-RR GPW 176 376 Poiska 548 434 0,48
RADPOL (PLRDPOLO0010) AR-RR GPW 49 463 Polska 471 396 0,44
RAFAKO (PLRAFAK00018) AR-RR GPW 200 060 Polska 1602 1678 1,86
RANK PROGRES (PLRNKPRO0014) AR-RR GPW 136 210 Polska 1743 15061 1,67
ROVESE (PLCRSNT00011) AR-RR GPW 1750 Polska 8 2 0,00
SADOVAYA GROUP (LUDS64351582) AR-RR GPW 59134 Ukraina 518 122 0,14
TESGAS (PLTSGS000019) AR-RR GPW 51 368 Polska 702 171 0,18
TRAKCJA POLSKA (PLTRKPLO0O14) AR-RR GPW 68 057 Polska 287 40 (.04
TURKIYE GARANTI BANKAS! (TRETHALO0019) AR-RR Istambul Stock Exchange 88 393 Turcja 2 409 2685 2,98
TVN (PLTYNO0OO017) AR-RR GPW 1 Polska 0 a 0,00
YAPIVE KREDI BANKAS! AS (TRAYKBNK9TNG) AR-RR Istambut Stock Exchange 360 000 Turcja 3618 3246 3,81
ZESPI ELEK TORWNI PATNIW ADAMW KONIN (PLZEPAK00012) | AR-RR GPW 79621 Polska 2088 2285 2,52
AKCJE razem 9612395 68 279 70 472 78,32

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-afternatywny system obrofu
AR ~ inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2.2. Kwity depozytowe

{w tysigoach Zlolyeh 7 wylatkiem lodel paplerdw wartobciowych sodanei w sztukach

}

.5 s ;
Wartose 1&;? Procentowy E
P . Rodzaj o . ‘e Kraj stedziby wadhig udzislw |
3 ’ H H
KWITY DEPOGZYTOWE vynku Kazwa rynku Liczba itor con efy;::;i #a aktywack |
nabycia e sgdlem E
24 4
ADR SBERBANK OF RUSSIA (USBU585Y3080) AR-RR London Stock Exchange 123 750 | Federscia Rosyiska 4767 4718 524 |
KWITY DEPOZYTOWE razem 123750 787 4718 524 s
AR-RR - akiywny rynek-rynek reguiowany
AR-ASG - altyany nel-altematywny system obioty
AR - inny ynek
MNRA - nisnotowans na rynku sklywnym
2.3. Instrumenty pochodne
{w tysiacach ziotych z iem Hoscl ch podanel w sziukach)
Wartode
Codaa Keaj sledatby — Warosé | wedlug ?if;‘;‘g‘;“‘?
INSTRUMENTY POCHODHE nedzy Nazwa rynhu | Emdtent (wystawea} emitenta a | Liczba | wedhig ceny wyceny N
eynki bazowy . 12 aktywach
{wystawcy} nabycia na dzieft A
bilansowy | 095
chodne 1484 8 4 8,66
WIG20 FUTURES INDEX (PLOGF0003327) ARRR GPW GPW Polska Wig20; 31196950 1183 ¢ ¥ 0,66
WIGAD FUTURES INDEX (PLOGFO003681) AR-RR GPW GPW Polska Wigdl; 7429230 291 & o 8,00
il. Hiewy i s
cohodne ! ¢ o 6,07
Societe Generale
FORWARD EUR/PLN 08.01.2013 SHORT " Societe Gene . . , . N .
OF (FWIEUR090113) HARA nie detyczy SA,POERSZF:Z! w Poiska 1620000 EURC i ¢ 84 0,07
oisce
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1485 g 84 0,67

“Wycena kontraktd

terminowych p

AR-RR - aktywriy rynek-rynsk requlowany

AR-ASO - aktywny rynek-altermatywny system obrotu
IAR < inny akiywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku sktywnym

jestw pozycii Srodkl pieniezne ze wrgledu na dzienns rozliczenia depozyts zabezpisczajacego

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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fw tysiacach Zlotych 2 wyigtkler llodol saplertw wericdoiowysh podans| o szhukach}
o . i taczna | Wartos¢ wedlug |Wartos¢ wedlug wyceny! Procentowy udzialw
Gwarantowane skiadniki lokat Rodza) f‘ @ - e - weaug Wy ¥ :’ﬁ" A
ficzhbz | cenynabycia 7a dzieh bilansowy akiywach ogolem
Papiery warlostiowe gwarantowane przez Skarb Pafistwa g g g 0,00
Papiery wartociows gwarantowane przez NBP 0 0 0 000
Paplery warlosciowe gwarantowane przez jednostk samorzadu teryloriainego ] ¢ 0 000
Papiery wartosciowe  gwarentowane przez pastwa naleigee do OECD] 5 5 N 0.00
‘ . N e y 3 J (A
{z wylaczeniem Rzeczypospolite] Polskis])
Papiery wartosciows gwarantowane przez miedzynarodowe instytucje finansows,
widrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska fub przynajmnie] jedno 2 panstw 0 0 g 0,00
nalezacych do OECD

(w tysiapach Ziolyeh)

Grupy kapitalowe, o kibrych mowa w art. 98 ustawy

Warted¢ wediug wyceny na dzied bilansowy

Procentowy udzial w aktywach ogblem

0 008
{w tysigcach zlotych)
L s s en Wartos¢ wediug wyceny| Procentowy udzial w
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy s dzien bilansowy aktywach ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, o kidrych o 0,00
mowa w art, 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. V '
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o kidrych mowa w art. 107 ustawy razem [} 0,00
! . . Wartos¢
P?prery waméca?we emitvowane prez Viartosé wediug | wedlug | Procentowy udzial
migdzynarodowe instytucie finansowe, . AP o . . )
L " Hazwa emitents Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba cenynabycia | wycenyna | wakiywach
ktdrych czionkiem jest RP lub praynamnie] ) L i
. . wiys. PLH dzie agblem
jedno z panstw CECD .
bilansowy
0.00

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Hi BILANS
( wtysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku
| Aktywa 89983 112 800
1. $rodki pieniezne i ich skwiwalenty 7729 17 690
2. Naleznoga 7000 1240
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu G 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5180 93 359
- diuzne paplery wartoSciows 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 64 511
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nigruchomosc i g
7. Pozostale akiywa 0 g
il. Zobowigzania 2372 4125
Hl. Aldywa netto {I-Il) 87 611 108 675
1V, Kapital funduszu 102 991 136 598
1. Kapital wplacony 632412 582 669
2. Kapital wyplacony (wietko$¢ ujemna) (529421} {445 771)
V. Dochody zatrzymane {17 524) (14733)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 1389 (86)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat {18 913) {14 647)
VI. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 2144 (13 490)
Vil Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV#V+/-V) 87 611 108 675
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 78196729 110699504
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 112,04 98,17

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowia integraing cze$é niniejszego bilansu
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Y RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia-

{w tysiacach Ziotych} 31 grudnia 31 grudnia

2012 roky 2011 roku
1, Przychody z lokat 5502 5138
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach 3707 3849
2. Przychody odsetkows 510 1088
3. Dodatnie saldo rénic kursowych 1285 176
4. Pozostale g 32
il. Koszty funduszy 4027 4413
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 3968 4298
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Oplaty dia depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 ¢
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyine g G
8. Uslugi w zakresie rachunkowoscl g 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 10
1. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
12. Pozostale 58 104
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netfo (il-lli) 4027 4413
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 1475 726
Vi. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 11 368 (36 811)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (4 266) (17 974)
-  tytutu réznic kursowych (312) (102)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 15634 (18 837)
-  tytulu réznic kursowych (1423) 925
Vi Wynik z operacji 12 843 {36 085)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 16,42 (32,60

Zalaczone dodatkowe informacije i objanienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
z operacji
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Y ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{ i §sei1 zéc}?g;h k4 wg}éa’z’ﬁim wartoscl a;%ywéx«; netio na jednostke uczestnictwa podansi w Ziotych oraz Hlosc gﬁfgf‘a
jednostek uczestnictwa podans] w sziukach) 2011 ;"gi; u
I ZRIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartod< akiywow netio na koniec poprzednieao olresu s awczego 108675 128 532
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), wiym: 12843 {36 085
a8} Przychody z lokat netto 1475 726
b Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat {4 266} (17 9743
¢} Warost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 15634 {18 837)
3. Zmiana w aktywach netio z tytuly wyniku z operacj 12843 {36 085)
4. Dystrybucja dochodbw (przychodéw) funduszu (razem): 0 ]
a} z przychodow z lokat nefio g G
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 ¢
¢ z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdaweczym (razem), w tym: {33907 16228
a) Powigkszenie kapitalu 2 tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 49743 358 842
b) Zmniejszenie kapitalu 2 tytulu odkupionych jednostek uczestniciwa {83 650) (343614)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-44/-5) (21064 {13 857)
7. Wartosc aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 87611 108675
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 99723 171 898
1L ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w fym: {325 027,7500) 5 259,3000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 464 3785200 3163 916,5200
bj Liczba odkupionych jednostek uczesinictwa {789 406.2700) (3 158 657,2200)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (325 027,7500) 5 259,3000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnoéei Funduszu w fym: 781967,2900 1106 995,0400
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 56690250300 52046465100
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {4 887 057,7400) (4 097 651,4700)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 7819672500 1106 995,0400
lil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netfo na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 98,17 116,66
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 112,04 98,17
3. Procentowa zmiana wartoscl aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 14,13 (15,85)
;.cl:!;r;{ma(na wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 97.32 9225
Y‘ data wyceny 2012-01-09 2011-08-10
vfy cgssf‘,ymama wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 112,30 122,02
- data wyceny 2012-12-12 2011-05-31
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 11205 9818
wskazaniem daty wyceny ’ ’
- data wyceny 2012-12-28 2011-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 4,04 257
1. Procentowy udziaf wynagrodzenia dla towarzystwa 3,98 2,50
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udzial optat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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Wi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesénia 2009 roku, z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 r w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyinych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzagdzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysigcy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomigdzy poszczegolnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zackraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza,

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

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

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg ceng
nabycia réwng zeru.

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

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

v zobowigzan z tytutu zbycia papierow warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

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

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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9.

14,

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kiérych zaciggniecia
olrzymano najnizszg premie natio.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
,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 akgiji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, weditug wartosci rownej 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 akciji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegéinosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie roziiczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (sibdmego) dnia roboczego nastepnego miesigea kalendarzowego.
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21.

22

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Papiery wartosciowe bedagce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Funduszu zostsje
rozpoznana naleznoéé z tytulu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondenciji ze zobowigzaniem do ich zwrotu

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny ckreslonym w
statucie Funduszu,

1.1.3.Zasady wyceny aktywdw Subfunduszu

Zasady ogolne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sle wediug
standéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartoéci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzief sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybor ryvnku gidwnego

W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktorym nastepuje dzienn wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowarn w sposéb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkows tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub warto$ci.

Diuzne papiery wartoéciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dia ktorych rynkiem gtéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gidwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dia
danego papieru wartosciowego wedfug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczegolnosci na podstawie:

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

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

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

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

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

v' Diluzne papiery wartoéciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegoinosci diuzne papiery wartoéciowe notowane na rynkach
zagranicznych - wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. 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 dla danego sktadnika lokat
Subfunduszu,

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

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

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

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okre$lonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego
a ostatnig wartoécig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okre$lonych powyzej.
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Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowej.

Pozostale skiadniki iokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursuy,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienciowane na aktywnym rynku

Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wediug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg 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 dla danego typu instrumentow, a w szczegodlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartos¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegblnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ 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 o modele wiasciwe dia
poszczegblnych instrumentow pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug 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 tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug 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 wystgpity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.
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8.

@

10.

1.

Prawa poboru nienctowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

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

v wartoSci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisjj,

w zalezno$ci od tego, ktéra z powyzszych wartosci jest nizsza.

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa fozsame w prawach do akgeii
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie 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 publiczne;j, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przvpadkuy,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwg,

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgeji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okre$lonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadky
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.

Pozostate skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocag powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obeych

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

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

Wycena naleznosci z tytutu zawarte] transakciji pozyczki papierow warto$ciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(v ysiacach Zotyc) A

Z tytulu zbytych lokat 6949 213

Z tytulu instrumentdw pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 5 15

Z tytulu dywidend 21 G

Z tytulu odsetek g 1

Z tytulu udzielonych pozyczek G 0

Pozostate naleznodc 25 11

Razem 7000 1240

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysiacach ziotych) é;%?i;fg;: 323%%2&?5;2

Z tytulu nabytych aktywbw 24 2701

7 tytulu fransakeji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu g 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa g (2)

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 675 1185

Z tytulu wyplaty dochoddw funduszu 0 G

Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu rezerw 1661 233

Pozostate zobowigzania 3 8

Razem 2372 4125

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zlotych) Waluta 3%%??;23 3210???;;2

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 3064 10 460

BRE Bank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty PLN 4 660 7226

terminowe

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 2

Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0

Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 0

Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 2

Deutsche Bank Polska S.A. UsD 3 0

Razem 7729 17 690

Sredni w okresie sprawozdawc%ym staTn ‘srodkow pienagznych 31 grudnia 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2012 roku 2011 roku

Subfunduszu
CHF 0 0
EUR 1 21
HUF 0 0
PLN 6749 35196
TRY 1 1
Usbh 1 0

Razem 6752 35218
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzat Subfunduszu ryzykiem stopy procentowe]

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentows)

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg

przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym

oprocentowaniu | zerokuponowe.

Na dziert 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie posiadat w swoim porifelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dziert 31 grudnia 2012 roku oraz na dzier 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Funduszu nis

byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.
5.1.2.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow  Srodkéw

pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywdw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowe] narazone
&g diuzne papiery warto$ciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku Subfundusz nie posiadal w swoim portfelu takich iokat.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dziert 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 zobowigzania Funduszu nie byty

obcigzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

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

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz nie posiada

ustalonych, statych limitéw alokacji aktywéw pomiedzy instrumenty o charakterze udziatowym

oraz instrumenty o charakterze diuznym.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego

wynosi od 0 do 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujgco:

(o tysiacach zotyc) Whme itk
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 70472 93 588
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 64 282
Kwity depozytowe 4718 0
Nalezno$ci z tytutu zbytych aktywow 6949 1213
Dywidendy 21 0
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 7729 17 690
Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych 0 1
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 5 15
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostale naleznosci 25 11
Razem aktywa Subfunduszu 89 983 112 800
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5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$é lokat w papiery wartoéciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wariosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dziert 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w diuznych papierach wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzan Subfunduszu  ryzykiem walufowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegblnych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartoséciowe | inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu. Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitow alokacji
aktywéw pomiedzy instrumenty o charakterze udzialowym oraz instrumenty o charakterze
diuznym. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych
istnieje ryzyko walutowe zwiazane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z tym potencjalng
utrata wartosci skiadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku procentowy udziat sktadnikow
aktywow denominowanych w poszczegbinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawial sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2012 roku 2011 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 2,18 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 2,18 0,00
Euro (EUR) 7,03 16,24
- w tym akcje i wynikajagce z nich prawa 547 16,23
Forint, Wegry (HUF) 4,32 0,00
- w tym akeje i wynikajace z nich prawa 4,32 0,00
Lira, Turcja (TRY) 7,68 0,50
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 7,68 0,50
Dolar USA (USD) 5,25 0,00
- w tym kwity depozytowe 5,24 0,00
Razem 26,46 16,74

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzier 31 grudnia 2011 roku zobowiagzania Subfunduszu
nie byly obciazone ryzykiem walutowym.
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INSTRUMENTY POCHODNE

Na dziert 31 grudnia 2012 roku w portfeiu Subfunduszu znajdowaty sie nastepujgce instrumenty
pochodne:
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ey i s25
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Na dzient 31 grudnia 2011 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly sie nastepujgce instrumenty
pochodne:

T Wartodd ) Kuwota Termin z2padainoéel albo i .
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 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 zawierat transakciji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w frybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartos$ciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie udzielal zadnych
kredytow i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutows struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2012 roku 31 Grudnia 2011 roku

{w tysiacach zotych)
CHF  EUR  HUF PLM  TRY  USD RAZEM CHF  EUR  HUF PLN TRY USD  RAZEW

LAKTYWA 1855 8328 5888 56168 6915 472t 8% 483 g 18345 4 &9 583 ¢ 417 860
1. Srodki pienigine | ich ekwiwalenly 1 8 G 7724 H 3 7728 g Z g 17586 2 G 17 680
2. Haleznoicl g 1407 8 5583 o g 7000 o 11 g 1228 0 ] 1246
3. Transakcie przy zobowiazaniu sie drugle) strony do odkupt o 9 g ¢ il 7 2 ¢ § ¢ o 0 o [
4, Skiadniki okat notowsine na akiywnym rynku 1985 4822 3888 52785 §914 i718 75186 2 18362 g 74450 567 4 93359
5. Skimdniki lokat nisnotowane na akiywnym rynky g o g 84 g g 84 8 [ g &t g g 511
6. Nisruchomosci 8 g 5 o o 9 [ [} 9 [ [ 9 ]
7. Pozosiale akiywa 0 g g g g g G g g g 4 g ¢ g
L ZOBOWIAZANIA 8 & 8 2372 g il 2372 8 8 8 4123 g 8 4125
L AKTYWA NETTC 1968 6328 3886 83794 6915 4721 87 611 g 18315 5 85791 368 g 108675
9.2. Dodatnie roznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2012 roku 2011 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 269 463

- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 269 463

- Diuzne papiery wartosciowe 0 0

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0

- Kwity depozytowe 0 0

Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 55 925

- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 55 925

- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0

- Listy zastawne 0 0

- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0

- Kwity depozytowe 0 0

Razem 324 1388
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8.3. Ujsmne réznice kursowe

1 styeznia - 1 stycznia -
{w tysigcach Ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roky
Zrealizowane ujermnne roznice kursowe: {581 {565}
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (581) (565)
- DhuZne papiery warlosciowe ] 0
- Listy zastawne 0 g
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozyiowe ¢ 0
Niezrealizowane ujemne ré2nice kursowe (1478 ¢
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {1381 0
- Dluzne paplery wartodciowe 0 0
- Listy zastawne 0 a
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwily depozytowe {97} 0
Razem {2 059) {565)
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (4 266) (17 974)
- Papiery warto$ciowe udziafowe 1460 (18 320)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne (5726) 346
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (4 266) (17 974)
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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
2012 roku 2011 roku

Skiadniki lokat notowane na aklywnym rynky, w tym: 15634 (18 871)
- Paplery wartosciowe udzialowe 15683 (18 871)
- Diuzne paplery wartosciowe g 0
- Jednostki | tvtuly uczestinictwa g 0
- Rwity depozytowe {49} 0
- Instrumenty pochodne 0 g
- inne 0 g
Skiadniki lokat nienofowane na aktywnym rynku, w tym: 0 34
- Papiery wartosclowe udziatowe 0 34
- Diuzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostii | tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 g
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 15634 (18 837)

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

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

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)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji i optat za przechowywanie papierow wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

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

optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obsiugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng | przechowywanie aktywow Subfunduszu;

oplaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy 0 swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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 dystrybuciji
materiatéw informacyjnych i ogloszen,

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

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie,
sktadajace sig z czesci statej (Wynagrodzenie State) i czesci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikéw zarzadzania Subfunduszem osiagnietych w danym okresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie Stale wynosi 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktorej warto$¢ ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujgcym

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

gdzie:

WZ - wysoko$c¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy

ST~ stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU, — warto$¢ Aktywéw Netto Subfunduszu powigkszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajgca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU,; — wartos¢ Aktywéw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

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

Wielko$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujgco:

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku

Cze$¢ stala wynagrodzenia 2495 4299
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 1473 0
Razem 3968 4299

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku 2010 roku
Wartos¢ aktywdw netto Subfunduszu w tysigcach ziotych 87 611 108 675 128 532
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 112,04 98,17 116,66
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Vii INFORMACJA DODATKOWA

1.

informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
inansowym za bieZzacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczgce lat
ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, kidre wymagatyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym.

Zestawienie oraz objaénienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym | poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

Dokonane korekty biedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, pltynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym biedy podstawowe nie wystapity.

W roku obrotowym 2011 wystapity przypadki, w ktorych Fundusz poinformowal Uczestnikow
Funduszu o korekcie wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Dzien Dzien ogloszenia ~ Warto$¢ aktywdw netto na Wartos¢ aktywow netto na
Wyceny korekty jednostke uczestnictwa jednostke uczestnictwa po
przed korektg (zt) korekcie (z4)
18.03.2011 26.04.2011 119.52 119.39
21.03.2011 26.04.2011 119.78 119.65
22.03.2011 26.04.2011 119.86 119.74
23.03.2011 26.04.2011 119.71 119.59
24.03.2011 26.04.2011 120.30 120.18
25.03.2011 26.04.2011 120.51 120.39
28.03.2011 26.04.2011 120.32 120.21
29.03.2011 26.04.2011 119.79 119.68
30.03.2011 26.04.2011 120.18 120.07
31.03.2011 26.04.2011 119.87 119.76
01.04.2011 26.04.2011 120.91 120.81
04.04.2011 26.04.2011 121.11 121.01
05.04.2011 26.04.2011 120.91 120.81
06.04.2011 26.04.2011 121.55 121.45
07.04.2011 26.04.2011 121.83 121.73
08.04.2011 26.04.2011 121.03 120.93
11.04.2011 26.04.2011 120.95 120.85
12.04.2011 26.04.2011 120.60 120.50
13.04.2011 26.04.2011 120.86 120.76
14.04.2011 26.04.2011 120.62 120.53
15.04.2011 26.04.2011 120.59 120.50
18.04.2011 26.04.2011 119.47 119.38
19.04.2011 26.04.2011 120.18 120.09
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Bfedna wycena aktywow netto na jednostke uczestnictwa wynikala z faktu wprowadzenia do
systemu blednej ceny rozliczeniowe] kontraktu na WIG20 (Kod PLGF0000919) w wyniku czego
nastgpito zawyzenie wartosci aktywdw netto Subfunduszu.

Po stwierdzeniu wystapienia bledu Fundusz niezwiocznie skorygowat swoje ksiegi rachunkowe w
taki sposob, aby uzyska¢ prawidiowg wartosé aktywdw netto Subunduszu.

Dokonano ponownego przeliczenia ilosci jednostek uczestnictwa nabytych oraz odkupionych
przez Uczestnikéw Subfunduszu po niewlasciwie wyliczonych cenach i dokonano korekty
zapiséw na kontach tych Uczestnikéw Subfunduszu w taki sposéb, aby nabyta lub odkupiona
llos¢ jednostek uczestnictwa odzwierciedlata prawidiowg wartos¢ aktywow netto przypadajgca na
jednostke uczestnictwa.

Uczestnikom Subfunduszu, ktérym w wyniku btedu w wycenie nabyto zbyt malg liczbe jednostek
czestnictwa Towarzystwo z wlasnych Srodkow nabylo brakujgce jednostki uczestnictwa.

W przypadku gdy w wyniku blednej wyceny odkupiono zbyt matg liczbe jednostek uczestniciwa
Towarzystwo dokonalo doptaty do Subfunduszu w celu pokrycia niedoboru wynikajacego ze zbyt
duzej liczby jednostek uczestnictwa pozostajacvch w Subfunduszu.

W przypadku, gdy w wyniku blednej wyceny Uczestnikom przekazano zbyt wysokg kwote z tytuiu
odkupienia Towarzystwo dokonato stosownej dopiaty do Subfunduszu w celu wyréwnania
niedoboru $rodkéw w Subfunduszu.

taczna kwota doptat z tytutu ww. korekt wyniosta 83 195.59 .

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynac na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu
W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu

finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wptyngé na ocene sytuacii majgtkowej, finansowe;j
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.
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Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 1.

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

Niniejszy raport zawiera 11 kolejno ponumerowanych stron i sklada sig
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Ogoélna charakterystyka Subfunduszu

pwe

Siedzibg Subfunduszu Aviva Investors Optymalnego Wzrostu (,Subfundusz”) jest
Warszawa, ul. Domaniewska 44.

Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu (,Subfundusz”) zostal wydzielony
wramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz
zostal utworzony w dniu 10 maja 2010 1.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 261 dnia 3 listopada 2006 1.

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

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapinskiej we Wroclawiu w dniu 31 lipca 1996 r. i zarejestrowano
wRep. 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 .

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

W badanym okresie przedmiotem dziatalno$ci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala w oparciu Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r., nr 146, poz. 1546, z péZzn. zm.) oraz na podstawie
Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartoSci aktywow
Subfunduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Calkowita wartosé¢ lokat w akcje bedzie
wynosila od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu. Calkowita wartos$¢ lokat
w dluzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego bedzie wynosila od
0% do 100% wartosci aktywoéw Subfunduszu.

]



‘IZ PO‘SIT BHISOUAM BMIOTU]SIZON
pisoupal 9s01Iem "I TIOZ BIUPNIS IS USIZP BN "BMIOIUISaZOn Yoisoupal 62496184
9IS ofemopleuz NZSNPUNJYNS MOYIUISSZON UOBRNUNIUORI BU AMOSUB[IQ USIZD BN

"9th (onysmeng ‘n Azid smmezsIep m eqizpais z "0°0 Z *dg
Amorajsuel], Jua8y 90IAIaG01d femomerds nzsnpuny oSsmotsjsuel], ejuafy dloyunyg

"9z fomopn] UIY B[R ‘SIMBZSIBA M
bquzpals z y'S BYS[0d Yueg ayosina( jemomeads nzsnpunyg ezsnuepdzodsq dfoyung

npkziey s9zo1dedim Auzoofed ZsnojouwA], e
npezieyz sazaid D[S|AQAZI YoIR]N e

1[AQ eMISAZIBMO], NpRZIRZ IWRNUOJZ)
nzsnpunjqng ogamoxisoups{ euepzomeids eruesidpod erup op 1 wWAMO030IGO TOI M

:msé

1

(*po) nzsnpunjqng eyAisAppieaeyd eujosSQ

1 10T BIUPNIS 1€ Op BIUZOA]S T PO AMO]0IqO YOI BZ
o3amonisoups( eiuepzomeads eruepeq z podey
NISOIZAA OFaufewiA}d() SI0ISIAU] BAIAY ZSNPUNJNS
A1remiQ AufAof}somuj zsnpung SI0ISIAU] BAIAY



II.

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

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, wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdat finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwalg nr 1 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 21 maja 2012 r. na podstawie
artykulu 26 Prospektu Informacyjnego Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. oraz kluczowy 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. Nr 77,
poz. 649 z péZn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 17 grudnia 2012 1.

w okresie:

¢ badanie wstepne od 18 lutego do 1 marca 2013 r.;
¢ badanie koncowe od 18 marca do 18 kwietnia 2013 r.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego

Sprawozdanie jednostkowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogélny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i ustig konsumpceyjnych (od grudnia do grudnia) wyniést w badanym roku 2,4%
(2011 1.: 4,6%).

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

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

o Subfundusz zamknat rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2012 r. dodatnim wynikiem
zoperacji w wysokosci 12.843 tys. zl, wobec ujemnego wyniku z operacji
wypracowanego w roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2011 r. w kwocie 36.085
tys. zL Dodatni wynik z operacji zostal wygenerowany gloéwnie poprzez wzrost
niezrealizowanego zysku z wyceny lokat w kwocie 15.634 tys. zi.

o Na dzien 31 grudnia 2012 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 87.611 tys. z} i spadly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. 0 21.064 tys. zl, tj. 0 19,4%. Na zmiane
aktywow netto wplyw mial przede wszystkim spadek salda skladnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku oraz spadek salda $rodkéw pienieznych
1 ekwiwalentow.

e Wskazniki zyskownosci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartoéci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartosci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2012 r. 14,13% w poréwnaniu do ujemnej
stopy zwrotu 15,85% osiagnietej w 2011 1.

- Wskaznik efektywnosei, liczony jako stosunek wyniku z operacji do Sredniej
wartosci aktywow netto w badanym roku obrotowym, byt dodatni i ksztaltowal sie
na poziomie 12,9%. W 2011 r. wskaznik ten byl ujemny i wyniost 21,0%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okreslajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany
wyniku niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyni6st
23,9%. W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl ujemny iwyniést 13,9%.
Glowna pozycje kosztow operacyjnych —stanowilo wynagrodzenie dla
Towarzystwa.

® Wartos¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosila 75.254 tys. zl
iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2011 r. ulegla zmniejszeniu o 18.616 tys. zi,
tj. 0 19,8%. Spadek wartosci lokat w badanym okresie byt gléwnie efektem zmniejszenia
portfela akeji.



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 1.

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

Na dzieA 31 grudnia 2012 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly glownie akcje (93,6%
portfela lokat) oraz kwity depozytowe (6,3% portfela lokat). Na dziei 31 grudnia 2012 r.
Subfundusz posiadal réwniez lokaty w instrumenty pochodne wyceniane na 64 tys. zk

Sprawozdanie jednostkowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji dzialalnosci.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

BILANS na 31 grudnia 2012 r.

91.12,2012 7, 21.12.2011 7, Zmiana

tys. zi tys, zk tys. zi

Aktywa 89.983 112.800 (22.817)

Zobowigzania 2.372 4.125 {1.753)

Aktyvwa netio 87.611 108.675 {21.064)

Kapital Subfunduszu 102.991 136.898 {33.907)

Kapital wplacony 632.412 582.669 49.743
Kapital wyplacony . p

(wielkogé ujemna) (529.421) (445.771} (83.650)

Dochody zatrzymane (17.524) {14.733) (2.791}
Wazrost {spadek) wartosci lokat =

w odniesieniu do ceny nabycia 2144 (13.490) 15-634
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany 87.611 108.675 {21.064)

wynik z operacji

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

2012 T. ' 2011 1. Zmiana

tys. zl tys. zl tys. zl

Przychody z lokat 5.502 5.139 363

Koszty Subfunduszu (4.027) (4.413) 386

Przychody z lokat netto 1.475 726 749
Zrealizowany i niezrealizowany L

zysk (strata) 11.368 (36.811) 48.179

Wynik z operacji 12.843 {(36.085) 48.928

;@m

istotnych

Zmiana
(%}

{20,2}
{42,5)
(19,4}
(24,8}
8,5
18,8
18,9

>100,0

(19,4)

Zmiana
(%)

7,1
(8,7)
>100,0

>100,0

>100,0
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Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istoitnych
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowsa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dziatalnoéé gospodarcza Subfunduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dziet bilansowy w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych
charakteryzujg nastepujace wskazniki:

31.12.2012 1. 21.12.2011 1.
Wskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek wartodci catkowite] WAN
(w stosunku do warto$ei WAN na poczgtek roku (19,4)% (15,5)%
obrotowego)
- 2012 ., 2011 1.

Wskazniki zyskownoéci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 14,13% (15,85)%
Wskaznik efektywnosei (Wynik z operacji / Srednia

(74 § g,
wartoéé aktywOw netto w okresie sprawozdawczym) 12,97 (21,0)%
Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody*) 23,6% (13,9)%

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

Szezegdlowe dane poréwnawcze, stanowiace podstawe wyliczenia wskaznikow za lata
poprzedzajace nie byly przedmiotem naszego badania.
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

pwcC

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania 7adane informacje, wyja$nienia
1 oswiadcezenia oraz przedlozyl o$wiadezenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzai warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktdére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Subfundusz posiadal aktualng, zatwierdzona przez Zarzad dokumentacje opisujaca
zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowoséci byly
dostosowane do jego potrzeb i zapewnialy wyodrebnienie w rachunkowoéei wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku z operacji
Subfunduszu, przy zachowaniu zasady ostroznoéci. Zostala zachowana ciggloéé
stosowanych zasad w stosunku do okresu ubieglego.

Bilans zamknigcia 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 styeznia do
31 grudnia 2011 r., zostalo zatwierdzone Uchwala nr 17 Walnego Zgromadzenia z dnia
30 kwietnia 2012 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 18 maja
2012 1. i ogloszone w Monitorze Polskim B numer 3424 w dniu 19 grudnia 2012 r.

Inwentaryzacja aktywow i zobowiazafi 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 0.0. Biegly rewident wydal opinie bez zastrzezen.

Dokonalismy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szezegolnosei:

- prawidlowosé¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelnos¢, bezblednoéé 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 i sprawozdania
jednostkowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnoéci poszczegdlnych pozycji
sprawozdania jednostkowego daje podstawe do wyrazenia ogdlnej, caloéciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.
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Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

i

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objaénienia przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okre§lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szezegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859)
w spos6b kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.

W objetym badaniem okresie obrotowym nie wystapily czynne przekroczenia limitéw
inwestycyjnych. Jak zostaliémy poinformowani w objetym badaniem okresie
obrotowym nie wystapily takie przekroczenia limitéw dokonywania lokat (zakresu
podmiotéw, z ktérymi Subfundusz moze zawieraé transakcje, zakresu lokat, jakie
Subfundusz moze dokonaé, koncentracji lokat w ramach poszcezegdlnych ich kategorii
oraz jednego emitenta), terminéw i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami
Subfunduszu oraz rzetelnoci wyceny aktywow wedlug wartodei godziwej (jezeli
wymagana przepisami), ktore nie zostalyby zgodnie z obowiazujacymi przepisami
prawidlowo zaraportowane do Komisji Nadzoru F inansowego.

10
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Informacje koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu Aviva Investors Optymalnego Wzrostu, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie przy ulicy
Domaniewskiej 44. Sprawozdanie Jednostkowe zostalo podpisane przez Zarzad Towarzystwa
oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 18 kwietnia 2013 1.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 18 kwietnia 2013 r. dotyczaca wyzej opisanego
sprawozdania jednostkowego. Opinia o sprawozdaniu jednostkowym wyraza ogblny wniosek
wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw
badania poszczegblnych pozycji sprawozdania badz zagadniefi, ale zaklada nadanie
poszezegbinym  ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnoéé i prawidlowo$é sprawozdania Jjednostkowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., sp6lki wpisanej
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

gﬁf‘m{@%f QJ @Mé@f

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 18 kwietnia 2013 1.

i1

wy dla m. st Warszawy, pod numerem KRS

0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapital zakladowy wynos! 10.363.900 ziotych. Siadziba Spotki jest Warszawa, Al, Armii Ludowej 14,

BRI
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