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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres sze$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

Dla Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
Aviva Investors Polskich Akcji (,,Subfundusz™), wvdzielonego w ramach Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 30 czerwea 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach nefto sporzadzone za okres szesciu miesigey zakonczony dnia 30 czerwea 2010 roku
oraz noty objasniajace 1 informacj¢ dodatkowa (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe™).

2. Za rzetelno$¢ 1 jasno$¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosc ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Aviva Investors
Poland Towarzystwa Funduszy Inmwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem byto
wydanie, na podstawie przegladu tego jednostkowego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazck zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposdb, aby uzyskaé¢ umiarkowana pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonaliémy gléwnie droga analizy danych finansowych, wegladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rdznia sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowoscl rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnoscei i jasnosei.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwigzku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowsa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2010 roku oraz jego wynik z operacji za okres szeéciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2010 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawic z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoscei (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pdZnigjszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami,

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNE) PRAKTYKI ERNST & YOUNG

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: G000006468
NIP 526-020-79-76, Kapitat zakladowy: 5 210 500 zt
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszn sporzadzonego za okres szedeiu
miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2010 roku, o ktorym wydaliSmy raport z przegladu z data

16 sierpnia 2010 roku.

W imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident ERNST & YOUNG
AUDIT sp.z o.0.
- Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
y -72-
Adam Fornalik
Biegly Rewident
nr 9916

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS POLSKICH AKC.JI
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2010 ROKU
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Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA ul. Prosta 70 00-838 Warszawa
infolinia 0 801 888 444 +48 22 557 44 44 tel. +48 22 557 40 50 www.avivainvestors.pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednclity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzeshia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych {(Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Polskich Akcji wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku, cbejmujace:

24

Marek Przybylski ymoteusa P

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dziefi 30 czerwca 2010 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 690 316 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2010 roku, wykazujgcy wartosc
aktywdw netto subfunduszu w wysokosci 722 251 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku
do dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysoKosci
14 615 tys. 2I;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 2 185 tys. zl.

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarggdu

Marek Wierzbotowski

Dyrekfor Finansowo-Operacyiny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigq rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8871553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIl Wydzlal Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 000 000 21 Kapital wplacony: 12 000 000 zt



Aviva Investors Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

1 WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Polskich Akciji,

- Aviva Investors Malych Spdlek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,
- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej oraz
- Aviva Investors Nowych Spalek.

Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji {,Subfundusz”) zostat utworzony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji
Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-
6/02-669 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akgiji zostat
przeksztalcony w Commercial Union Fundusz inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akcji
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisfi Papieréw Wartosciowych i Gield
{obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIAN/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

W dniu 28 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Polskich Akgcji.

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

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

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

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w dluzne papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 60% do 100%.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajagcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo’} z siedzibga w Warszawie, ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoficzony dnia 30 czerwca 2010 roku

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2010 roku.

5.  KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy =zalozeniu kontynuowania
dzialainosci przez Subfundusz coraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktdre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu hilansowym, czyli 30 czerwca
2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istoinego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przegladowi przez biegtego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata Ernst & Young Audit sp. z 0.0, Z siedzibg w Warszawie, Rondo
ONZ 1, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

1 ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 30 czerwea 2010 roku 31 grudnia 2009 roku
{w tysiacach ziotych) Wart:sé wg ceny r;;?;bn:i};?ﬁ Procentowy udzial Warto&é wg ceny v\l’\fyacr:t:;én\:edd:;: Procentowy udzial
abycia bilansowy w aktywach ogélem nabycia bilangowy w aktywach ogélem
Aktie 570 526 683932 9148 53411 687 721 24.04
Warranly subskrypcyine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcji 5926 702 .95 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 £.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 0 0 £.00 0 0 0.00
Listy 2astawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diu2ne papiery warteScicwe 0 0 0.00 0 0 0.00
Instrumenty pochedne 0 {718} (0.10) 0 0 0.00
Jednostki uczestictwa 0 ] 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne ] 0 0.00 0 0 0.00
D ot o : : : o
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Waisle 0 0 0.00 0 0 000
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 576 452 630 316 4233 534 141 687 721 94.04
* Procentowy udzis :;thei workoéai fokat v akywach ogilem bz uwzgle Ui wycany ‘pochodnych wynosi 42 43%, natomias] udziat wemnej wyceny hw weriicl zobowiezen ogdiem 20si2]
wtabali jace] do tabeli gownej

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakornczony dnia 30 czerwca 2010 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
¥ra| gledziby | Wartodé wedtug | Wartodé wedlug wyceny | Procentowy wdzlal w
Akele Rodzz rynku Nazwa rynku Llozba emltenta ceny nabyeia ha dzled blla?:oym Y aktywa;y ogblem

AB AR-RR GPW 145 026 Polska Mz 2335 031
ABM SCLID AR-RR g 47 658 Polska 1521 501 0.08
ACTION AR-RR GPwW 327 579 Polska am 5733 077
ALMA AR-RR GPW 10230 Polska 224 325) 0.04]
APLISENS AR-RR GPW 60000 Polska 380 552 0,07
ARMATURA KRAKOW AR-RR GPW 280 6%0 Palska. 553 8B0) .09
ARTERIA AR-RR GPW 53 287 Polska 702 849) .69
ASBIS ENTERPRISES AR-RR GPW 523753 Cypr 2429 2200 0.29
ASSECO BUSINESS SOLUTICNS AR-RR GPW 156179  Polska 1723 1408 018
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 76275 Stowada 1670 1525 0.20
ASTARTA HOLDING AR-RR GPW 573808 Holandia 27 223 3z 445
ASYA KATILIM BANKASI AS AR-RR Istambul Stock Exchange 50000] TURCJA 297 393 0.05
A-TEC INDUSTRIES AR-RR Vienna Stock Exchange 21900 Austria 1047 70| 0.10
ATLANTA POLAND AR-RR GPW 113 651 Polska 1463 959 0.13
ATREM AR-RR GPW 144 445 Polska 1426 2109 0.28
ATRIUM EUROPEAN REAL ESTATY AR-RR GPW 116750 Austria 2061 1720 0.23
AUTCMOTIVE COMPONENT EUR( AR-RR GPW 605 244 Luksamburg 6884 5076 1.08
AZOTY TARNOW ARRR GPW BINY|  Polska 1188 1185 0.16
BAKALLAND AR-RR GPW 68000  Polska m 308 €.05
BBI ZENERIS NFI AR-RR GPW 104 255 Polska 189 87| 0.01
BERLING AR-RR GPW 333600 Pelska 2335 2085 0.28
BIPROMET AR-RR GPW 18918 Polska 493 144] 0.02
BOGDANKA AR-RR GPW 35264 Pelska 2051 2942 0.38
BPHPRK AR-RR GPW 55906 Polsha 3481 2753 0.37
BRE AR-RR GPW 27 0G7 Polska 5418) 814 0.82)
BUDIMEX AR-AR GPW 125 447 Polska 9526 10977| 147
BWIN INTERACTIVE ENTERTAINM AR-RR Vianna Stock Exchange 73543 Austda 11834 19081 1,48
BZWBHK ARRR GPW 87 804 Polska §857 17016 228
CENT.EURC.DISTR.CORP AR-RR MNaw York Stock Exchange 57 388 USA 4621 4165 0.56
CENTRUM KLIMA, AR-RR GPW 151412 Polska 1580 1815 0.24
CER.NOWA GALA AR-RR GPW 150 827 Palska 481 451 0.08
CINEMA CITY INTERN. ARRR GPW 658913  Holandia 230712 24 957 3.34
COGNOR AR-RR GPW 160 000, Polska 582 A7g] 0.08]
COMP 5A AR-RR GPW B1 352] Polska am 4191 0.56
CP ENERGIA AR-RR GPW 186 528 Polska 590) 334 0.04]
DECORA AR-RR GPW 695021 Polska 1854 1227 0.18
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 52704  Polska 2249 2282 0.3
DWORY AR-RR GPW 2762932 Polska 6834 4048 0.66
EKO HOLDING AR-RR GPW 242 000 Polska 2462 2119 0.38
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 37796 Polska 3380, 6312 0.84
ELEKTROTIM AR-RR GPW 86034 Polska 1839 1170 018
ELSTAR CILS AR-RR GPW 128435 Polska 1841 785 011
EMC AR-RR GPW 45344 Palska 580 878 0.13
ENERGQINSTAL ARRR GPW 83062 Palska 1356 486 0.08
ENERGOMONTAZ POLNOC ARRR GPW 182713 Polska Z2128] 2 9601 0.40
ENERGOMONTAZ POLUD. AR-RR GPW 8762381  Pelska 2591 3514 047
ERSTE GROUP BANK AR-RR Vienna Stock Exchange 3350 Austia 408 366 0,05
ES-SYSTEM AR-RR GPW 80 985 Polska 470| 363 0.05
EURGCCASH AR-RR GPW 1036 680 Polska 13 928 22475 ki)
EURCMARK AR-RR GPW 111 863 Polska 1877 526 0.07
EURCTEL AR-RR GPW 25932 Polska 303 402 005
FAMUR AR-RR GPW 51000  Polska a3 9 0.0%
FARMACOL AR-RR GPW 45900 Polska 195 2048 027
FERRO AR-RR GPW 47700 Polska 505 560 0,07
FORTE AR-RR oW 238178 Polska 1704 3828 051
GANT AR-RR GPW 175 487 Polska 3367 3 408] 0.46]
GARANTI YATRIM ORTAKLIGI AS AR-RR Istambul Stock Exchange 250001 TURCJA 363 357 0.05]
GETIN ARRR GPW 1536 009 Polska 13923 14 561 185
GRAAL ARRR GPW 81974} Polska 2682 1252 0.17
GRAJEWC ARRR GPW 234 639 Polska 3663 173 0.23
GRUPA LOTOS AR-RR GPW 80| Folska 2 2 0.00
HANDLOWY AR-RR GPW 245975 Folska 17133 18 202 243
HELIO AR-RR GPW a7 867 Polska el 862 003
HYDROTOR AR-RR GPW 4640|  Polska 145 164 0.02
IDMSA AR-RR GPW 501 Polska 1 1 0,00
IMMOFINANZ AR-RR Vienna Stock Exchange 2733183 Austria 16 204 24147 3.23
IMPEXMETAL AR-RR GPW 828 510 Palska 1302 2283 0.30)
INDYKFOL ARRR GPW 4651 Palska 206} 312 0.04
INGBSK AR-RR GPW 18031 Palska 4048 13613 1.82
INSTAL KRAKOW AR-RR GPW 145 387 Polska 2397 2806/ 0.3
INSTAL LUBLIN AR-RR GPW 3en Polska g ] 0.00
INTER CARS AR-RR GPW B0 594 Polska 3035 3879 0.52
INTROL S.A. AR-RR GPW 21 915 Polska 842 433 0.08
1ZNS [FAWA AR-RR GPW 182 958 Polska 618 440 0.08
JERONIMO MARTINS AR-RR Lisbona Stock Exchanga 1060907| Portugala 30682 33183 444
JUTRZENKA AR-RR GPW 1260 744 Polska 5285 4539 081
JW CONSTRUCTION ARRR GPW 156272  Polska 171 2508 0.34
KAPSCH TRAFFICCOM AR-RR Visnra Stoek Exchange 153 032 Austia 16 805 18 557 2.43]
KERNEL AR-RR GPW 817 007 Luksemburg 36023 49429 8.61
KETY AR-RR GPW 23 Polska 7| g 0.00

Zataczone dodatkowe informacje i objadnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2.1 Akcje c.d.
Kraj sledziby | Wartosc wedlug | Wartcsé wedlug wyceny | Procentowy udziat w
Akcle Rodzzj nytku Natwa rynku Liczba eEniienia ' ceny nahyc:lag na dzied hlla?\swoywy Y aktywac‘:?r ogdtem
KGHM ARRR GPW 222612 Polska 5755 19670 283
KOELNER ARRR GPW 69852 Palska 676) 790 0.1%
KOMPUTRONIK ARRR GPW 21402 Poiska 857| 266 0.04
KOPEX ARRR GPW 118 000 Palska 2787 2134 0.29
KREDYT BANK AR-RR GPW 306 500 Palska 251 4751 0.64
LPP ARRR GPW 4607 Polska 4250 B 450 1.13)
MACROLOGIC AR-RR GPW 12600 Palska 565| §28] 0.07
MENNICA ARRR GPW 39650 Polska 4956 4 692, 0.67
MERCOR AR-RR GPW 38000 Palska 734 739, 0.10
MISPOL AR-RR GPW 29650 Palska 142 163 0.02
MNI AR-RR GPW 1723830 Polska 5328 53809 0.78
MQJ ARRR GPW 64 809 Palska 408| 165 0.02,
MOL AR-RR Budapest $tock Exchangs 27 000 Weory 6 464 7581 1.01
MOSTOSTAL PLOCK ARRR GPW 20426 Polska 411 1195 0.16
MULTIMEDIA AR-RR GPW 21770 Polska 252| 198 0.03
NAFTOBUDOWA AR-RR GPW 7 500] Polska 2 199 0.03
NEPENTES ARRR GPW 71029 Polska 1207 1956 0.26]
NETIA AR-RR GPW 620748 Polska 1712 2936, 0.39
NEUCA ARRR GPW 50 466 Polska 2991 3411 0.46]
NEW WORLD RESOURCES AR-RR Prague Stock Exchange 222190 Helandia 5642 11369 1.52|
NFI OCTAVA AR-RR GPW 167 056 Polsxa 382| 374 0.05)
NORTH COAST AR-RR GPW 405 624 Polska 1163 685 0.09)
NOVITUS AR-RR GPW 150 888 Polska 2 956 37424 0.50
CPONEC.PL AR-RR GPW 30875 Polska 239 259 0.03
CRBIS AR-RR GPW 1 Palska 0 ol 0.00)
CR2ZEL BIALY AR-RR GPW 76 000 Polska 925) 1217 0.16)
OTP BANK ARRR Budapast Stock Exchangs 355 430, Weary 23996 24719 M
P.A. NOVA ARRR GPW 85563 Polska 27 3019 040
PALFINGER AR-RR Vienna Stock Exchange 5900 Ausiria 700) 657] 0.09
PEKAQ ARRR GPW 2481 Polska 142 340) .05
PHARMENA AR-ASO New Connect 62000 Polska 1612 1903 .25
PKN ORLEN AR-RR GPW 37083 Polska 7026 13 159) 1.78]
PKO BP ARAR GPW 717 203} Polska 14 641 26142 3.50]
PLAZA CENTERS AR-RR GPW 1530195  Holandlia 9051 7 636} 1.02
POLCOLORIT AR-RR GPW 35 090 Polska 7 13) 0.00
POLIMEX MS AR-RR GPW 504 145 Polska 1623 2208 030
POLISH ENERGY PARTNE AR-RR GPW 140 627 Polska 2621 5008 .67
POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 125 000 Polska 542 208 9.03
POZBUD AR-RR GPW 310 4904 Polska 1 465 1521 920
PROCHEM AR-RR GPW 37 382 Folska 487 . 830 a1
PROJPRZEM AR-RR GPW 131 34 Polska 1259 1620] 0.22]
PUE AR-RR GPW 10517} Polska 1400 1.367] Q.18
PZU AR-RR GPW 11 679 Polska 3650 4088} .55
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 2713187  Pokska 3491 4 088} Q.55
RADPOL AR-RR GPW 177 524 Polska 1452 1472 .20
RAINBOW AR-RR GPW 44549)  Polska 92| 319 0.04
RHI AR-RR Vienna Stock Exchange 7 800| Auvstria ™ 626 0.08
RONSON EURCPE AR-RR GPW 767347 Volandia 803 1320 048
ROPCZYCE AR-RR GPW 42324 Polska 173 68 201
SANOK AR-RR GPW 3109704 Polska 4443 3097| 041
SELENA FM AR-RR GPW 68 288 Fulska 2083 1018 0.1
SNIEZKA AR-RR GPW 85 361 Pulska 3185 3686} 0.49)
SONEL AR-RR GPW 64 251 Polska 440) 437| 0.08)
STALEXPORT AR-RR GPW 200 5184 Polska 374 30 0.04
STALPRCDUKT AR-RR GPW 24 322 Polska 10 415 9 550 1.28)
STALPRCFIL AR-RR GPW 31803 Polska 262 516 0.07]
TAURCN AR-RR GPW 6 227 778 Folska 31949 31450 421
TELEFONICA AR-RR Prague Stock Exchange 6600  Czechy A75) 434 0.06
TELL AR-RR GPW 67 893 Polska 13| 869 0.12
TESGAS AR-ASO New Connect 146 825 Polska 1448 2276 0.30
TETA AR-RR GPW 118 880f Polska 1698 1631 0.2
TRAKCJA POLSKA AR-RR GPW 1717 443 Folska 6639 7179 0.56
TVN AR-RR GPW 600 624 Folska 8481 7 €85 1.07]
ULMA CONSTRUCCION AR-RR GPW 9023  Polska 2256 670 0.09
UNIBEP AR-RR GPW 191 922 Polska 1 348] 1554 0.21
UNIMA 2000 AR-RR GPW 20048 Polska 324 105 0.01
UNIPETROL AR-RR Pragus Stock Exchange 250000 Czechy 490) 773 0.10
VARIANT AR-RR GPW 141531  FPolska 160 64 0.0%
VISTULA AR-RR GPW 3517461  Polska 200| 879 0.12
VOEST ALPINE AR-RR Vienna Stock Exchange 79071 Austia 8525 7412 0.9
WIELTON AR-RR GPW 73743 Polska 305 208 0.04
WILBO AR-RR GPW 30000  Polska 48| 70 0.0
ZELMER AR-RR GPW 28430  Polska 751 1184 0.16)
ZETKAMA AR-RR GPW 2335 Polska 27 P 0.00
ZUK STAPORKOW AR-RR GPW 14 000 Polska 420 126 0.02
ZUMTOBEL AR-RR Vienna Stock Exchange 1 630} Austria 5 655 5263 0.70)
|Akcle razem 42 690 405 570 526] 633932 5143

AR-RR - aktywny rynek-nynek regulowany

AR-ASC - aktywny rynek - aternatywny system obrotu

Zataczone dodatkowe informacje i cbjasnienia stanowig integralng cze&¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwea 2010 roku

2.2. Prawa do akcji

[w tys. PLN z wyjatkiem ilodci papierow wartoSciowych podanej w s2ttkach)

. Kraj siedziby | Warto$é wedtug | Warto5¢ wedhug wyceny | Procentowy udzial w
Prawa do ake]l Rodra] rynku Nazwa pynku Liczba emitenta ceny nabycia na dzied bilansowy aktywach ogélem
PDA BRE BANK AR-RR GPW 20 570) Polska 3 4 546 0.61
PDA DOLN. SUROWCE SKALNE ARRR GPW 155 00D, Polska 2635 2 556 0.34
Prawa do akti razem 175570 5928 7102 0.95
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
2.3. Instrumenly pochodne
K sindzity Instrument Warlcid wadhug | Wartodd wediug wycasny na | Procentowy udsal w
(rstrumenty pachodme Rodiaj ymk | Nazva rynky I Emitent fwystawca) |mhn1a[wnmy| berowy Liczba conprabpeiswtys, | i Bumowywhn, | kyvach ogblem
|1 Wystandary2ewane n pochedne q q a 0
I Ni owane | pochodne 1
EURS Forward 07.07.2010 NHRA [ re Saviete Generale S.A Ocdinl w Polee | Foiga | EURD ! i3 718 {041
Imtrenanty poche 1 q [ [
NNRA - rienclowans fa rynku adywmm
vames, oy i pochodn 2
3. TABELE DODATKOWE
{w tysiacach zlotych z wyjatkiam ilodci papiertw warlofciowych pedane] w szlukach)
Wartosé wedlug ceny |Warto#é wediug wyceny] Procentowy udziat w)
Gwarantowane skladniki lokat Rodzz] tacnaliezba nabycla na dzeh bllansowy | ch ogékem
Paplery warloSclowe gwarantowans przez Skarb Pahstwa & 0 0.008
Paplery warlosciows gwaranlowane przez NBP o o Q.00
Paplery warlodciows gwaranlowane przez |ednostkl samorzady o o .00
terylorialnego )
Papiery warlodciows gwaranlowans przez pafstiwa nalelgos do OECD o o0l
eniem Rzo [le] Polekiel 9 e
Papisry wartosciows gwaranlowang przez migdzynatodows instytucie
finansowe, kibrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska [ub przynajmnie] 0 o 0.0
Ing z paristw nalezacych do OECD
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 93] Warto$¢ wediug wyceny | Procentowy udzlaiw
ustawy na dzlen bilansowy
Grupa Kapitadowa Asseco Poland SA 293 .
Grupa Kapitziowa Polimex - 5 367 G.7.
Wartodé wedlug wyceny| Procentowy udzlal w|
Skiadnikl lokat nabyte od podmiotow, o kisrych mowa w art. 107 ustawy ha deie bllansowy aktywach ogslem
Na dziaf bilansowy nie znajdowaly si w portielu Subfunduszu papiery warosciows nabyle od podmiolow, o ktdryeh mowa w art. 107 ustawy inne nit 0 o
femitawane przez Skarb Pafstwa lub Narodowy Bank Polskd )
Wartost
Paplery wartoiciows emitowane przez Wartosé wediug wedlog Procentowy
miledzynaradowe Instytucje finansows, udziat w
Nazwa emitenta ¥ra] siedzlby emitenta | Rodza) rynku Razwa rynku Liczba ceny nabycla Wyceny ha
ktarych jest RP lub przy | PLN dzlah aktywach
Jodno z paristw OECD weys. A agélem
bilanscwy
0 0 {f 0.00)

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

Il BILANS
; 30 czerwea 31 grudnia
{wiysiacach Ziotych) 2010 roku 2009 roku
l. AKTYWA 747 697 731439
1. Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty 33103 36 760
1.1. Srodki pienigzne na rachunku biezzeym 61 270
1.2. Srodki pieniezne na rachunky nabyé 371 354
1.3. 8rodki pieniezne na rachunku odkupier 1 0
1.4, Rachunek zabezpieczajacy poZyczki papieréw wariosciowych 16 000 0
1.5. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programow inwestowania 73 84
1.6. Srodki pienigzne na krétkoterminowych lokatach bankowych 16 597 36 062
2, Naleznosci 18 642 6 958
2.4, Ztytulu zbytyeh aktywéw 1434 3031
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 914 3853
2.3. Dywidendy 884 53
24, Odsetki ] 0
2.5, Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.8. Z tytutu udzielonych pozyczek 15 382 0
2.7. Pozostate 28 21
3. Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w fym: 691 034 687 71
- diuzne papiery wartodciowe ] ]
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- dfuzne papiery wartosciowe ] 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 4918 0
1. ZOBOWIAZANIA 25448 11373
lll. AKTYWA NETTO (I-l) 722 251 720 066
IV. KAPITAL FUNDUSZU 634 025 646 455
1. Kapitat wplacony 6 526 274 6022 606
2. Kapitat wyptacony (wielkos¢ ujemna) (5 892 249) {5 376 151)
V. DOCHODY ZATRZYMANE {29 570) {79 969)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (62 013) (50 448)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 32443 (29 521)
V. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 117 796 153 580
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V4/-V1) 722 21 720 066
Liczba jednostek uczestnictwa {w sziukach) 2101810.38 2146 089.96
Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestniciwa (w ziotych) 343.63 335,52

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego bilansu
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2010 roku

mn RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2008 roku

|. PRZYCHODY Z LOKAT 4970 13 691 5627
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4 674 13075 5343

2, Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 251 590 269

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 26 15

4. Pozostale 45 0 0

Il. KOSZTY FUNDUSZU 16 535 20 653 8108
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 14 830 20516 8034

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0

4, Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 ] 0

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 ] 0

8. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0

8. Uslugi prawne 0 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 4 16 13
12. Ujemne saldo réznic kursowych 1379 0 0
13. Pozostale 285 129 61

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-Ill) 16 535 20653 8108
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-Iv) (11 565) {6 962) (2 481)
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK [ (STRATA) 26 180 202 843 34 840
1. Zrealizowany zysk / {strata) ze zbycia lokat, w tym: 61964 (97 140) (127 822)

- 2 fytulu réznie kursowych 13 55 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: (35784} 299 983 162 662

- Z tytulu roznic kursowych 2245 (1 069) 239
Vil. WYNIK Z OPERACJI {V+VI) 14615 195 881 32359
WYNIK Z QPERACJ| PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 6.95 91.27 17.90

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego rachunku
wyniku z operaciji



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Polskich Akgj
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

1 stycznia- 1 stycznia - 1stycznia-

{w tysigcach ziotych z wyjgtkiem warto$cl aklywow nefio na jednostke uczestniciwa podanej w zlotych oraz 20 czerwea 3 grudnia 10 czerwea

ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2010 roku 2009 roku 2000 roku

1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na konlec poprzedniego okresu sprawoztlawczego 720 065 421117 421 17
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 14 615 195 881 32359
a) Przychody z lokat netlo {11 565) (6 962) {2 461)
b) Zrealizawany zysk (strata) ze zbycia lokat 610964 {97 140) {127 822)
c) Wzros! (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat (35 784) 299 983 162 662
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 14 615 195 881 32359
4, Dystrybucja dochoddw {przychodbw) funduszu (razem): 0 0 1]
&) z przychodow z lokat netto 0 0 0
) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: {12 430) 103 068 {1492
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 503 668 10684 269 265474
b} Zmnigjszenie kapitatu  tyluiv odkupionych jednastek uezestnictwa {516 098) (961 201) {266 956}
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 2185 298949 30 867
7. Wartoé¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 722 251 720 066 451 984
8. Srednia wartoé aktywéw netfo w okreste sprawozdawczym 747 678 513707 405 225

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (44 279.58) 339 807.73 1002.99
a) Liczba zoytych jednostek uczestnictwa 1431 827.11 367884211 1192 987.13
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {1476 106.69) {3339 034.38) {1191 984.14)
c¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {44 279.58) 330807.73 1002.99
2, Liczba Jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialainoSci Funduszu w tym: 2101 810.38 2 146 089.96 1 807 285.22
a) Liczha zbytych jednostek uczestniciwa 20 205 658.62 18773 831.51 16 287 976.53
b} Liczba odkupicnych jednostek uczestnictwa {16 103848.24) (16627 741.55)  {14480691.31)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 2101 810.38 2 146 089.96 18067 285.22

1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 335.52 233.14 23314
2. Warlos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawezego 34363 335,52 250.09
3. Procentowa zmiana wartosci akiywow nette na jednostke uszesinictwa w okresie sprawozdawczym 242 43.91 7.27
4. Minimalna warlo6 aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 39729 180.43 180.43
- data wyceny 2010-02-08 2009-02-17 2008-02-17
5. Maksymalna warteé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny. 31977 340.92 264.09
- data wyceny 2010-04-14 2009-11-16 2008-06-12
6. Warlost aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 343.63 335.52 250.09
- data wyceny 2010-06-30 2009-12-31 2009-06-30

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDLUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW

NETTO, W TYM: 4.46 4,02 4,03
1. Procentowy udzizt wynagrodzenia dla towarzystwa 4.00 3.99 4,00
2. Precentowy udziat wynagrodzenia dla pedmiotow prowadzacych dystrybucie 0.00 0.00 .00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00 0.00 .00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszis 0.00 0.00 .00
5. Procentowy udziat opiat za ustugi w zakresie rachunkowosc 0.00 0.00 .00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu .00 Q.00 .00

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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\'

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSC] SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.

1.

10.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktorego dotyczg,

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

Nabycie albo zbycie skiadnikdow 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
dokcnania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizsze] wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzarn.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte niecdplatnie posiadajg cene
nabycia réwna, zeru.

Skiadniki Iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowansg o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w kidrej dokonuje sie
Zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

v zobowigzan z tytulu zbycia papierdw wartoSciowych, przy zcobowigzaniu sie
Subfunduszu do cdkupu,

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

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papierdow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartoSciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktorych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

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

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

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

Prawo poboru akcji 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 dochoddéw od odsetek lub innych pozytkow uzyskanych od papierow
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodoéw.

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

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

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

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

v dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wycena $Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach cbecych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierédw wartoSciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sig¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartogciowych
przez emitenta.

Przychody odsetkowe cd lokat bankewych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

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

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

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;].

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednocze$nie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.
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22,

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji s3 ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowiazaniem do ich zwrotu

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

Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogolne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanoéw odpowiednio aktywdéw Subfunduszu i jege zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

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

Wybér rynku gltdwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wigce] niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giownego lub wilasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesige, w ktorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowar w sposob staty i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowa, tego skladnika 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

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

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pki. A1 kursu zamknigcia.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o kidrym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,
b} Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. a) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodne] ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlaja wartosci po jakie] mozna dokonaé w danym dniu
transakcji kupnafsprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o srednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majgce 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 ktorych mowa powyzej zostaly zgtoszone a transakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
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w oparciu ¢ te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia sig tak jak skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku.

v' Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci dluzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartosé stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartoéci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odhywa sie w szczegdlnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dia danego skiadnika lokat
Subfunduszu,
b) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. @) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w =zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg 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 wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwickszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
miesige, 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 ferminie, iz wycena skladnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dluznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako roéznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia wartoscig godziwg, po jakie] Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreglonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
ckreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowe;.

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

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa 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 — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksiag 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 cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowigzania z tytutu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowane] ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.
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5.

10.

11.

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

Dluzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sic wedlug wartosci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke S$wiadczgcey tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z uslug
takiej jednostki w nastepujacy sposadb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sag scisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swoje] konstrukcji modele
wyceny poszczegoélnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg scisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
{(bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczone] przy
uwzglednieniu efektywne] stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegblnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efekitywnej 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 wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowana o
ewenfualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sige wedlug:

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

v wartosci biezace] prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spdtki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jedne]j akcji nowej emis;ji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tczsame w prawach do akeji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug 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, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rozne ceny dla nabywcéw — w oparciu ¢ §rednig cene nabycia,
wazong liczha nabytych akgcji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
Z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa,

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

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej warlo$ci godziwej na podstawie
oszacowania warto$ci skladnika lokat Subfunduszu za peomocg powszechnie
uznanych metod estymacit.
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E. Wycena akiywow i zobowigzar Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sa 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
ktorym mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonege dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski,

F. Wycena naleznoéci z tytutu zawarte] transakcii pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawarte] transakeji pozyczki papieréw wartosciowych sg
wyceniane zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow
wartosciowych

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

(w tysiacach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
Z tytulu zbytych lokat 1434 3031
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 914 3853
Z tytulu dywidend 884 53
Z tytutu odsetek - -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek 15382
Pozostale naleznosci 28 21
Razem naleznosci Subfunduszu 18 642 6 958

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tyslgcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 20009 roku
Z tytulu nabytych aktywow 2603 4 824
Z tytulu fransakeji przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych 718 -
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 115 82
Z tytuhs odkupionych jednostek uczestnictwa 3499 3997

Z tytutu wyplaty dochoddw Subfunduszu - -
Z tytutu wyplaty przychoddéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacii - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancii lub porgczen - -

Z tylulu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 2406 2416
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 105 54
Z tytulu depozytu zabezpieczajacego pozyczki pap. wartosciowych 16 000

Pozostale zobowiazania 0 0
Razem zobhowiazania Subfunduszu 25 446 11373
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4, SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach Ziotych) Waluta 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
- Deutsche Bank Polska S.A.
PLN 17 054 36 502
EUR 17 245
usb 16 13
CZK 19 -
HUF . -
- Deutsche Bank Polska S.A. — rachunek PLN 16 000 -
zabezpieczajacy pozyczki pap. wartosciowych
Srodki pieniezne, razem 33103 36 760

Sredni w okresie sprawozdawczym stan
Srodkow pienigznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan

Subfunduszu
PLN 26 334 21458
EUR 131 223
usb 15 14
CZK 9 197
HUF - 4
Sredni w okresie sprawozdawczym stan 26 489 21896

srodkéw pienieznych utrzymywanych w
celu zaspokojenia hiezacych zobowiazan
Subfunduszu razem

5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia akfywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

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

Na dzieti 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku aktywa Subfunduszu nie byly
obcigzone ryzykiem zmiany wartosct godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

Na dziefh 30 czerwca 2010 roku craz na dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe.

5.1.2. Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na dzieri 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku aktywa Subfunduszu nie byty
obcigzone ryzykiem przeptywdw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.
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5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem Kredytowym
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gldwnie w akcie. W ckresie sprawozdawczym oraz w roku 2009 Subfundusz lokowat aktywa
wylacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obreocie instrumentami
finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dziedn 31 grudnia 2009 roku strukiura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysigcach Ziotych) 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
Akcje oraz wynikajgee z nich prawa 691 034 687 721
Dluzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienigznego emitowane
przez Skarb Panstwa - -
Naleznosci z tytutu zbytych aktywéw 1434 3031
Dywidendy 884 53
Przedplaty na zakup papierow warto$ciowych 4918 -
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 33103 36 760

Qdsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych - -
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez

Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 914 3853
Naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek papierow wartosciowych 15 382

Pozostale naleznosci 28 2
Razem aktywa Subfunduszu 747 697 731439

5,22, Wskazanie przypadkéw znaczgcef koncenlracii ryzyka  kredyfowego w
poszczegdinych kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywdw Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe 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$¢ lokat w papiery wartoSciowe
jedne] emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty
rynku pienieznego nie moze by¢ wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzienh 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w diuznych papierach wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy
Bank Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aklywéw | zobowiazann Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkOw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sz lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym giéwnie w akcje notowane w walucie polskigj. Statut
dopuszcza rowniez dokonywanie lokat w papiery wartoSciowe emitowane, pargczone lub
gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
czlonkowskiego, panstwo nalezace de OECD lub miedzynarodowsg instytucje finansowa, ktérej
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo cztonkowskie, przy czym
calkowita wartoS¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci aktywéw Subfunduszu. Przy
dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w zlotych.

18



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Polskich Akgji

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

6.

Na dzien bilansowy oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku udziat skiadnikow aktywow
denominowanych w poszczegoéinych walutach obeych w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie

nastepujgco.
30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2008 roku
Sktadniki aktywow denominowane w walutach obeych:

- EURO (EUR) 14.02% 6.00%
- wtym papiery wartosciowe udzialowe 13.88% 5.98%
- Forint Wegierski (HUF) 331% 4.15%
- wlym papiery wartosciowe udzialowe 331% 4.15%
- Korona Czeska (CZK) 0.16% 0.14%
- wtym papiery wartoéciowe udziatowe 0.16% 0.13%

- Lira Turecka {TRY) 0.10%
- wiym papiery wartosciowe udziatowe 0.10% -
Razem udzial w aktywach Subfunduszu 17.59% 10.29%

Na dzien bilansowy oraz na dzienn 31 grudnia 2009 roku udziat skiadnikéw zobowigzan

denominowanych w poszczegoinych walutach

przedstawiat si¢ nastepujaco:

obcych w zobowigzaniach Subfunduszu

30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Sktadniki zobowigzan denominowane w walutach obeych:
- EURO(EUR) - 2.12%
- Lira Turecka (TRY) 2.99% -
Razem udziat w zobowigzaniach Subfunduszu 2.99% 2.12%

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

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Funduszu na dzien 30 czerwea 2010 roku:

Typaaletsl| Rodza)Instrumentu Watode |y rtoss prryaciychstnomien] | Tominy prrysttyeh strumions | K bodaca | Tomin zapadanoictalbo | oo o
pozyel pochodnego Col otwarcia pozyjl | obwarte) plenieinych plenietnyeh podstawq przyszlych | wygatniecia Instrumentu pochodnogo
pozyey painoddl pechodnego
Ograniczenie yoka "
a [fontmit iy s oot | oo it wychocas: 16000 . ELR 07.07:2010 Sumpg | eminzaminiec pozyel - Hosminpsrose etyen
wymiane walut PAWDH mmwamgnwmm et do G 78084 fys LI 07072000 07.07.2010 07.07.2010

Na dzier 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawieral transakgcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawieral transakgji

przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
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7.3. Naleznodci z tytutu papieréw wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

Na dzien 30 czerwca 2010 roku naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od
Subfunduszu wyniosty 15 382 tys. ziotych.

W roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie przepisow rozporzadzenia o
pozyczkach papierdw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw wartodciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia 0 pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zaciggal zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa strukiura pozycji bilansu

; 30 czerwea 2010 roku 3 grudnia 2009 roku

i tysiagach 2oty EURD  USD  CZK W TRY  PIN RAZEM EURO  USD  €ZK  HUF  PIN  RAZEM
. AKTYWA 104 825 % 126 4M9 750 616161 747697 43019 13 989 30366 65652 T4
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 17 16 18 0 0 330481 33103 25 13 I} 0 36502 36760
2 Naleinosd 1036 0 D 0 0 17608 15642 17 1} 18 0 6823 6958
3. Transakeje przy zobowiazanly sig drugiej srony

do odkupu 0 0 0 Q 0 0 0 0 [ 0 0 0 0
4, Skladnlki lokat notowane na aktywnym rynku 103772 0 1207 2479 TS0 560586  B910M 43657 i 91 3036 612727 earTAH
5. Sktadn'ki lokat nlenotowane na aktywnym rynku 0 0 0 1] o 0 0 0 0 0 [ [} 0
B. Nienachomosei 0 0 0 ! o 0 0 0 )] 0 [\ 0 0
1. Pozostale akiywa 0 0 0 )] 0 4918 44918 ] 0 0 )] 0 0
Il ZOBOWIAZANIA 0 0 [ 0 760 686 25446 24 ] 0 0 11132 13
Il AKTYWA NETTO 104 825 16 1226 W9 (10} 501475 722251 43678 13 989 30366 645020 720066

9.2. Dodatnie roznice kursowe

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Zrealizowane dodatnie réZnice kursowe: 802 56 -
- Papiery wartosciowe udzialowe 802 56 -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 3107 - 239
- Papiery wartosciowe udzialowe 3107 - 239
Razem 3309 56 239
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9.3, Ujemne réznice kursowe

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Zrealizowane ujemne kursowe: {789) 1 -
- Papiery wartosciowe udziatowe {789) (1) -
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe {862) {10689) -
- Papiery wartosciowe udziatowe (862) (1069) -
Razem (1651) {1070) -

10. DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strala) ze zbycia lokat

(w tysigcach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea

2010 roku 2008 roku 2009 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 61964 (97 140) (127 822)
- Papiery warlosciowe udzialowe 61 964 (97 140) (127 822)

- Diuzne papiery warfosciowe odsetkowe - - -
- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -
- Inne - - -

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - -
- Papiery wartoSciowe udzialowe - - -
- Dlune papiery wartoéciowe odsetkowe - - -
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- lnne - - -

Razem 61964 (97 140) (127 822)
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanhego zysku (straty) z wyceny akfywow

(w tysiacach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia—
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea

2010 roku 2008 roku 2009 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (35 784) 300012 162 691
- Papiery wartosciowe udzialowe {35 784) 300012 162 691

Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe - - -
Diuzne paplery wartosciowe dyskontowe - - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -

- Inne - - -
Skladniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: {29) (29)
- Paplery wartosciowe udzialowe {29) (29)

Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe - - -
Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
Inne - - -

Razem {35 784) 299983 162 662

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto$é akiywdw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11, KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji i opfat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz ciwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

oplat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredyiéw bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwilaszcza:

a)
b)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta obslugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promociji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materialow informacyjnych i ogloszen, nie chcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali reku naliczone od $rednigj rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
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Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznione] od wynikéw

Subfunduszu.

{w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2008 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czesé stata wynagrodzenia 14 830 20516 8 034
- Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od  wynikdw - - .

Subfunduszu

Razem 14 830 20516 8034

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30czerwca  31grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2010 roku 2009 roku 2008 roku 2007 roku
Warlos¢ aktywow nefto Subfunduszu w tysigcach 722251 720 066 421117 1225 884
zlotych
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 343.63 335.52 233.14 482.30
w ziotych
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vii INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktdre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé oraz wynik z
operacji i rentownosc¢ Subfunduszu
W ckresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 biedy podstawowe nie wystapity.

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktdre w istotny sposéb moglyby wplynaé na oceng

sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposdb mogtyby wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

/

Marek Przybylski — Prezes Zarzgdu Tymbteusz Palezsany — Wiceprezes Zarzadu

~

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

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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