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Sprawozdanie
niezaleznego bieglego rewidenta z badania

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

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zalgczone roczne polaczone
sprawozdanie finansowe (,sprawozdanie
finansowe™) Aviva Investors Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Fundusz"), zarzgdzanego przez Aviva Investors
Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,Towarzystwo”):

» przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Funduszu na dziefi
31 grudnia 2017 r. oraz jego wyniku z operacji
oraz zmian w aktywach netto za rok obrotowy
zakoficzony w tym dniu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami ustawy
z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowoéei
(»Ustawa o rachunkowoéci” — tekst jednolity
Dz U. z 2018 r., poz. 395 z pdin. zm.) oraz

przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

+« jest zgodne co do formy i tredci
z obowiazujacymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

» zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiagg rachunkowych zgodnie
z przepisami rozdzialu 2 Ustawy
o rachunkowoéci.

Podstawa opinti

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliémy zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Badania w
wersji przyjetej jako Krajowe Standardy Badania
przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
(,KSB") oraz stosownie do postanowienh ustawy z
dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym

Niniejsza opinia jest sp6jna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydaliémy z dniem 13 kwietnia
2018r.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadziliémy badanie rocznego
polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu, kt6re zawiera;

» polaczone zestawienie lokat oraz polaczony
bilans na dziefi 31 grudnia 2017 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2017 r.:

» polaezony rachunek wyniku z operacji;

« polaczone zestawienie zmian w aktywach
netto; oraz

wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego.

{,Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U. z 2017
L., poz. 1089) a takze Rozporzadzenia UE nr
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szezegblowych wymogbw dotyczacych
ustawowych badafi sprawozdaf: finansowych
jednostek interesu publicznego (,Rozporzadzenie
UE” — Dz. U. UE L158). Nasza odpowiedzialnoéé
zgodnie z KSB zostala dalej opisana w sekcji
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, kt6ére uzyskaliémy
83 wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie

z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowe] Federacji Ksiggowych
(,Kodeks IFAC”) przyjetym uchwalami Krajowej

Nasze podejscie do badania
Podsumowanie

Zaprojektowali$my nasze badanie ustalajac
istotnoéé i oceniajac ryzyko istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego.

W szezegblnodci rozwazyliémy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonal subiektywnych osadow;

na przyklad w odniesieniu do znaczacych
szacunkéw ksiegowych, ktére wymagaly przyjecia
zalozeft oraz rozwazenia wystapienia przysziych
zdarzefi, ktére z natury sa niepewne, Odniegli§my
sie rébwniez do ryzyka cobejécia przez Zarzad
kontroli wewnetrznej, w tym — wérod innych
spraw — rozwazyli$émy czy wystapily dowody na
stronniczoéé Zarzadu, kidra stanowilaby ryzyko
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem.

Na zakres naszego badania mial wplyw przyjety
poziom istotno$ci. Badanie zaprojektowane
zostalo w celu uzyskania racjonalnej pewnoéci czy
sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie zawiera
istotnego znicksztalcenia. Znieksztalcenia mogg
powstaé na skutek oszustwa lub bledu.
Znieksztalcenia s uwazane za istotne, jezeli
mozZna racjonalnie oczekiwadé, ze pojedynczo lub

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedlug naszego zawodowego osadu byly
najbardziej znaczace podcezas naszego badania
sprawozdania finansowego za biezgcy okres.
Obejmuja one najbardziej znaczace ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztalcenia, w tym
ocenione rodzaje ryzyka istotnego zmieksztalcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniegliémy si¢ w kontekécie naszego badania

Rady Bieglych Rewidentéw oraz z innymi
wymogami etycznymi, ktore majg zastosowanie
do naszego badania sprawozdaﬁ finansowych

w Polsce, Wypelmhémy nasze inne obowmzkl
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem
IFAC. W trakeie przeprowadzania badania
Kluczowy biegly rewident oraz firma audytorska
pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z
wymogami niezaleznogci okreslonymi w Ustawie
o bieglych rewidentach oraz w Rozporzadzeniu
UE.

lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osgdu
ustaliliémy progi ilo§ciowe dla istotnoéci, w tym
ogblng istotnoéé w odniesieniu do sprawozdania
finansowego jako calosci. Progi te, wraz

z czynnikami jakoéciowymi umozliwily nam
okreslenie zakresu naszego badania oraz rodzaj,
czas i zasieg procedur badania, a takze ocene
wplywu znieksztalcen, zaréwno indywidualnie,
jakilacznie na sprawozdanie finansowe jako
calosé.

Koncepcja istomosei stosowana jest przez
bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu

i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania
znieksztaleenl oraz nieskorygowanych
znieksztalcen, jeéli wystepuja, na sprawozdanie
finansowe, a takze przy formulowaniu opinii
bieglego rewidenta. W zwigzku z powyzszym
wszystkie opinie, o§wiadczenia i stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta

z badania sg wyrazane z uwzglednieniem
jakoéciowego i wartosciowego poziomu istotno$ei
ustalonego zgodnie ze standardami badania

i zawodowym osgdem bieglego rewidenta.

sprawozdania finansowego jako calo$ei oraz przy
formulowaniu naszej opinii oraz
podsumowali$émy nasza reakcje na te rodzaje
ryzyka, a w przypadkach, w kt6rych uznaliémy za
stosowne przedstawiliémy najwazniejsze
spostrzezenia zwiazane z tymi rodzajami ryzyka.
Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych
spraw.
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Kwestia ta byla przedmiotem naszej
szcezegblnej uwagi ze wzgledu na fakt, ze osady
zastosowane przez Zarzad Towarzystwa w
kalkulacji wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku maja
istotny wplyw na sprawozdanie finansowe, W
szczegolnoéci dotycezy to oceny wystgpienia
przeslanek utraty wartosci oraz oszacowania
wartoéci odzyskiwalnej instrumentow
dluznych. Oszacowania wykonywane przez
Zarzad w tym obszarze mogg byé bardzo
zlozone, czesto wymagajq uwzglednienia
danych nieobserwowalnych na rynku oraz
podjecia decyzji w oparciu o do§wiadezenie i
wiedze ekspercka, co sprawia, Ze narazone s3
na ryzyko znieksztalcenia.

Zestawienie lokat na dziefi 31 grudnia 2017r. w
sprawozdaniu finansowym zawiera dane
odnoénie wartoéci wyceny sktadnikow lokat

nienotowanych na aktywnym rynlku.

Uzyskali§émy zrozumienie §rodowiska kontroli
wewnetrznej w obszarze wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku oraz
przeprowadziliémy testy efektywnosci wybranych
Kluczowych kontroli.

Oceniliémy czy metody wyceny skladnikéw lokat
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane przez
Towarzystwo s3a zgodne z wymogami Ustawy.
Przeprowadzili$my réwniez procedury weryfikacji
wartodci wyceny skladnikéw lokat nienotowanych na
aktywnym rynku. Zastosowali§my profesjonalny osad
do wyboru préby lokat nienotowanych na aktywnym
rynku w celu weryfikacji ich wyceny. Podejmujac te
decyzje, wzieliémy pod uwage rézne kryteria, miedzy
innymi ryzyko utraty plynnoéci emitentéw
instrumentéw dluznych nienotowanych na aktywnym
rynku. Dla tak wybranej proby lokat nienotowanych na
aktywnym rynku przetestowali§émy zalozenia przyjete w
oszacowaniu wyceny, w tym wysokoéé odpiséw
aktualizujacych warto$é nalezno$ci.

Przeprowadzone testy szczegblowe w polaczeniu z
ocena §rodowiska kontroli wewnetrznej opisane
powyzej dostarczyly nam wystarczajgcych i
odpowiednich dowodéw badania niezbednych do
zaadresowania opisanego ryzyka zwigzanego z wyceng
skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku.
Nasze procedury nie wykazaly istotnych znieksztalces.

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej

i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowodci,
przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowo$ci
oraz z obowiazujacymi przepisami prawa i
statutem Funduszu, a takze za kontrole
wewnetrzng, kiéra Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedng aby umozliwié sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajacego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub bledem.

Sporzadzajac sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnoéei Funduszu do kontynuowania
dzialalnoéci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwiazanych z kontynuacja
dzialalnoéci oraz za przyjecie zasady kontynuacji
dzialalnoéci jako podstawy rachunkowoéci,

z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza
dokonat likwidacji Funduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dzialalnoéci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub zaniechania
dzialalnosci.

Zarzad Towarzystwa craz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania
przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci.
Czlonkowie Rady Nadzorczej sq odpowiedzialni
za nadzorowanie procesu sprawozdawezosci
finansowej.
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Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sq uzyskanie racjonalnej
pewnoéci czy sprawozdanie finansowe jako calosé
nie zawiera istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem oraz
wydanie sprawozdania z badania zawierajacego
nasza opinie. Racjonalna pewno$é jest wysokim
poziomem pewnosci ale nie gwarantuje, ze
badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztalcenie.
Znieksztalcenia mogg powstawaé na skutek
oszustwa lub bledu i sa uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie cczekiwaé, ze pojedynczo lub
lacznie moglyby wplynaé na decyzje ekonomiczne
uzytkownikéw podjete na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do
przyszlej rentownoéei Funduszu ani efektywnosci
lub skutecznoéci prowadzenia jej spraw przez
Zarzad Towarzystwa obecnie lub w przyszloéci.

Podezas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad i zachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

s identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztalcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajace tym ryzykom i
uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajace i odpowiednie, aby stanowié
podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztalcenia
wynikajacego z oszustwa jest wicksze niz tego
wynikajacego z bledu, poniewaz oszustwo
moze dotyczy¢ zmowy, falszerstwa, celowych
pominieé, wprowadzenia w blgd lub obejscia
kontroli wewnetrznej;

« uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej
stosownej dla badania w celn zaprojektowania
procedur badania, ktére s3 odpowiednie
w danych okolicznoéciach, ale nie w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci
kontroli wewnetrznej Towarzystwa;

» oceniamy odpowiednioéé zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadno$é
szacunkéw ksiegowych oraz powiazanych
ujawniefi dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa;

» wyciagamy wniosek na temat odpowiednioéci
zastosowania przez Zarzad Towarzystwa
zasady kontynuacji dzialalnoéci jako podstawy

rachunkowoéci oraz, na podstawie uzyskanych
dowodéw badania, czy istnieje istotna
niepewnoéé zwigzana ze zdarzeniami lub
warunkami, ktére mogg poddawaé w znaczacy
watpliwo$é zdolnosé Funduszu do kontynuacji
dzialalno$ci. Jezeli dochodzimy do wniosku, ze
istnieje istoina niepewnoéé, wymagane jest od
nas zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu bieglego
rewidenta na powigzane ujawnienia w
sprawozdaniu finansowym lub, jezeli takie
ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy
naszg opini¢. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzgdzenia sprawozdania bieglego
rewidenta, jednakze przyszle zdarzenia lub
warunki mogg spowodowaé, ze Fundusz
zaprzestanie kontynuacji dzialalnosci;

oceniamy ogdlng prezentacje, strukture

i zawartoéé sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, oraz czy sprawozdanie finansowe
przedstawia bedace ich podstawa transakeje

i zdarzenia w spos6b zapewniajacy rzetelng
prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytn
odnoénie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i ezasu przeprowadzenia badania oraz
znaczjcych ustalefi badania, w tym wszelkich
znaczacych slaboéei kontroli wewnetrznej, kt6re
zidentyfikujemy podezas badania,

Skladamy Komitetowi Audytu oéwiadczenie,

Ze przestrzegaliSmy stosownych wymogow
etycznych dotyczacych niezaleznosei oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére moglyby byé racjonalnie uznane za
stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznoéci,
a tam gdzie ma to zastosowanie, informujemy

o zastosowanych zabezpieczeniach.,

Spoéréd spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustaliliémy te sprawy, kt6re byly
najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezgacy okres

i dlatego uznaliSmy je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu bieglego rewidenta, chyba e
przepisy prawa lub regulacje zabraniaja
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okoliczno$ciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ komunikowana

w naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby
racjonalnie oczekiwaé, Ze negatywne
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konsekwencje przewazylyby korzyéei dla interesu
publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dzialalnosci

Inne informacje

Na inne informacje sklada si¢ sprawozdanie

z dzialalnoéci Funduszu za rok obrotowy
zakoficzony 31 grudnia 2017 r. (,Sprawozdanie
z dzialalno$ci”).

Odpowiedrialnoséé Zarzqgdu i Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny
za sporzadzenie Sprawozdania z dzialalnosei
zgodnie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
Sprawozdanie z dzialalnoéci Fundunszu spelnialo
wymagania przewidziane

w Ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnoséé bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Sprawozdania z
dzialalnosci.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Sprawozdania z dzialalnosci,

i czyniac to, rozwazenie czy nie jest ono istotnie
niespdjne ze sprawozdaniem finansowym, z nasza
wiedza uzyskana w trakcie badania, lub w inny

spos6b wydaje sie byt istotnie znieksztalcone.
Jezeli, na podstawie wykonanej pracy
stwierdzimy istotne znieksztalcenie
Sprawozdania z dzialalnosci, jeste§my
zobowigzani poinformowaé o tym w naszym
sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem
zgodnie z wymogami Ustawy o bieglych
rewidentach jest réwniez wydanie opinii czy
Sprawozdanie z dzialalnoéci zostalo sporzadzone
zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z
informacjami zawartymi w rocznym
sprawozdaniu finansowym,

Opinia o Sprawozdaniu z dzialalnoéci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania,
naszym zdaniem, Sprawozdanie z dzialalno$ci
Funduszu:

« zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art.
49 Ustawy o rachunkowosci;

o jestzgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto o§wiadczamy, 7e w $wietle wiedzy

o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podezas
naszego badania nie stwierdzili$my

w Sprawozdaniu z dzialalnoéci Funduszu
istotnych znieksztalceri

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przesirzeganiu regulacji
ostroznoéciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowigzujacych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Naszym cbowiazkiem jest poinformowanie w
sprawozdaniu z badania sprawozdania
finansowego, czy Fundusz przestrzega
obowiazujgcych regulacji ostrozno$ciowych
okreflonych w odrebnych przepisach. Dla potrzeb
niniejszej informacji za odrebne przepisy
rozumiemy Ustawe z dnia 27 maja 2004 1. o
funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (Dz,
U. z 2018 1. poz. 56).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganin
obowigzujgcych regulaciji ostroznoéciowych
okreélonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formulujemy.

W oparcin o wykonang przez nas prace
informujemy, ze nie stwierdziliémy przypadkéw
nieprzestrzegania przez Fundusz w okresie od
dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2017, .
cbowigzujacych regulacji ostroznosciowyeh,
okrelonych w przepisach wymienionych
powyzej, ktore mialyby istotny wplyw na
sprawozdanie finansowe.
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Oswiadczenie na temat swiadezenia ustug
niebedgcych badaniem sprawozdania

Jinansowego

Zgodnie z nasza najlepszg wiedzg

i przekonaniem oéwiadczamy, ze uslugi niebedace
badaniem sprawozdan finansowych, ktére
$wiadezyliSmy na rzecz Funduszu sg zgodne z
prawem i przepisami cbowiazujacymi w Polsce
oraz ze nie §wiadczyli$émy ushug niebedacych
badaniem, ktére sg zakazane na mocey art. 5 ust.1
Rozporzadzenia UE oraz art. 136 Ustawy

o bieglych rewidentach.

W badanym okresie §wiadczyliémy na rzecz
Funduszu ustuge przegladu sprawozdania

finansowego za okres od 1 stycznia 2017 1. do 30
czerwea 2017T.

Wybér firmy audytorskiej

Zostali$my wybrani po raz pierwszy do badania
rocznego sprawozdania finansowego Funduszu
uchwalg nr 1 Rady Nadzorczej z dnia 21 maja
2012 r. oraz ponownie uchwalg nr 2 Rady
Nadzorczej z dnia 1 grudnia 2017 r. Sprawozdanie
finansowe Funduszu badamy nieprzerwanie
poczawszy od roku obrotowego zakoficzonego 31
grudnia 2012 r., to jest przez szeéé kolejnych lat.

Kluczowym bieglym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Sp. 2z 0.0., spolki wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 144, ktérego rezultatem jest niniejsze
sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta, jest Adam Celifiski.

Kluczowy Biegly Rewident
Numer w rejestrze 90033

Warszawa, 13 kwietnia 2018 r.
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ul. Inflancka 4b 00-189 Warszawa tel. +48 22 557 44 44 www.aviva.pl

Szanowni Paristwo,

z przyjemno$cig prezentujemy Panstwu polaczone sprawozdanie finansowe Aviva Investors
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zarzadzanego przez Aviva Investors
Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA., sporzgdzone za rok 2017.

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych 6 pazdziernika 2008 roku. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielohymi subfunduszami:

- Aviva Investors Pienigznym,
- Aviva Investors Diuznym,
Aviva Investors Akcyjnym,
= Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych,
- Aviva Investors Spotek Dywidendowych.

Uczestnikami Funduszu moga by¢: Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
(,Towarzystwo"), Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie SA, fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez Towarzystwo oraz inne jednostki powigzane z ww. spélkami w rozumieniu przepisow ustawy
o rachunkowosci oraz zarzadzane przez nie fundusze emerytalne i inwestycyjne.

Ponizej przedstawiamy informacje dotyczace wynikéw poszczegbinych subfunduszy w 2017 roku.

Aviva Investors Pienigzny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Pieni¢znego lokowane sg gtéwnie w instrumentach rynku
pienieznego i w diuznych papierach wartoSciowych przewidzianych w statucie Funduszu, w tym giéwnie
w instrumentach finansowych rynku pienieznego, charakteryzujgcych sie niskim poziomem ryzyka
inwestycyjnego. Catkowita wartos¢ lokat w instrumentach rynku pienieznego i dluznych papierach
wartosciowych tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytuldw uczestnictwa instytucji wspéinego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktorych polityka  inwestycyjna  zaklada lokowanie  aktywéw  wylgcznie
w instrumentach o charakterze dluznym [ub pienieznym, bedzie nie nizsza niz 70 proc. i moze wyniesé
100 proc. wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do osdb prawnych zainteresowanych bezpieczefistwem zainwestowanego
kapitalu i stabilnego wzrostu warto$ci oszczednosci, przy jednoczesnym zapewnieniu duzej ptynnosci
Srodkow.

W ciggu roku obrotowego wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Pienieznego
wzrosia o 2,57 proc.

Aviva Poland yoyjnych SA NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajuwego Rejestru Sadowega Kapitat zakladowy: 12 250 000 2zl Kapitat wplacony: 12 250 coo 2zl




Aviva Investors Diuzny

Aktywa Subfunduszu Aviva investors Dluznego lokowane sa w dluznych papierach warto$ciowych
i innych instrumentach finansowych przewidzianych w Statucie Funduszu. Catkowita warto$¢ lokat
w diuznych papierach wartosciowych i instrumentach rynku pienigznego facznie z wartoscig jednostek
uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyinych oraz tytuléw uczestnictwa instytucii
wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada
lokowanie aktywow wytgcznie w instrumentach o charakterze diuznym lub pienigznym, bedzie nie
nizsza niz 70 proc. i moze wynie$¢ 100 proc. wartosci Aktywoéw Subfunduszu.

Subfundusz polecany jest osobom prawnym zainteresowanym diugoterminowym stabilnym wzrostem
oszezednoéci na poziomie wyZszym od oprocentowania lokat bankowych.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz Aviva Investors Dluzny uzyskat stope zwrotu w wysokosci
4,64 proc.

Aviva Investors Akcyjny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego lokowane sg giéwnie w akcjach, a takze
jednostkach uczestnictwa, cerlyfikatach inwestycyinych funduszy inwestycyjnych oraz tytutach
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, ktérych polityka
inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow gtéwnie w akcjach. Catkowita wartos¢ lokat w akcjach tgcznie
z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatdw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka
inwestycyjna zakiada lokowanie aktywdw gtéwnie w akcjach bedzie wynosita nie mniej niz 70 proc.
i moze wynies¢ 100 proc. wartosci Aktywdw Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do os6b prawnych akceptujacych wysokie ryzyko inwestycyjne. Celem
Subfunduszu jest osiggnigcie wysokich zyskdw z inwestyciji w dlugim horyzoncie czasowym.

W roku obrotowym wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego zwickszyta
sie 0 21,45 proc.

Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors papieréw Nieskarbowych I[okowane sg giownie
w nieskarbowych instrumentach rynku pienieznego i nieskarbowych diuznych papierach wartogciowych.
Catkowita warto§é lokat w  nieskarbowych instrumentach rynku pienieznego
i nieskarbowych diuznych papierach warto§ciowych facznie z wartoscig jednostek uczestnictwa,
certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa instytucji wspélnego
inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakfada lokowanie aktywow
w nieskarbowe instrumenty o charakterze diuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 706 proc.
i moze wynies¢ 100 proc. wartosci aktywow Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do os6b prawnych akceptujgcych ryzyko inwestycyjne zwiazane
Z niewyptacalno$cig emitentéw papieréw wartosciowych.

W ciggu roku stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Papierow
Nieskarbowych wyniosta 4,56 proc.



Aviva Investors Spétek Dywidendowych

Subfundusz Aviva Investors Spotek Dywidendowych zostal utworzony w dniu 5 czerwca 2013 roku. Co
najmniej 70 proc. aktywéw Subfunduszu jest lokowanych w akcje, przede wszystkim spolek notowanych
na Gieldzie Papieréw Warto§ciowych w Warszawie SA, przy czym dazy on do tego, aby co najmniej
polowe wartosci portfela akcji Subfunduszu, stanowita wartosS¢ akcji spotek wchodzacych w skdad
publikowanego przez Gielde Papierow Warto§ciowych w Warszawie SA, indeksu WIGdiv.

Subfundusz przeznaczony jest dla oséb prawnych akceptujacych wysokie ryzyko inwestycyjne. Celem
Subfunduszu jest osiggniecie wysokich zyskéw z inwestycji w diugim horyzoncie czasowym.

W okresie sprawozdawczym subfundusz odnotowat wzrost wartosci jednostki uczestnictwa o
15,44 proc.

Z powazaniem,

G
M&Pr bylski Tymoteusz Pale¢zny

Prezes Zarzadu Wiceprezes

Warszawa, 13 kwietnia 2018 roku.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 395
z pbéZniejszymi zmianami} oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 2007, Nr 249, poz.
1859) przedstawia pofgczone sprawozdanie finansowe Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku,
obejmujgce:

polaczone zestawienie lokat funduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2017 roku,
wykazujgce sktadniki lokat funduszu o wartoéci 8 855 484 tys. zt;

- potgczony bilans funduszu sporzgdzony na dziefi 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy wartoé
aktywow netto funduszu w wysokosci 8 031 206 tys. 2t;

- pofaczony rachunek wyniku z operacji funduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
1059 547 tys. zI;

potaczone zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2017 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku, wykazujgce zwigkszenie wartosci aktywéw netto
funduszu w wysokos$ci 697 380 tys. zi.

Do poigczonego sprawozdania finansowego funduszu dotgczono jednostkowe sprawozdania
finansowe subfunduszy:

Aviva investors Pienigzny,
- Aviva Investors Diuzny,
- Aviva Investors Akcyjny,
- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spélek Dywidendowych.

/ /S
Marek/PPrzybylski Tymoteusz Paleczny

rzadu

Prezes Zarzgdu Wiceprezes

Marek Wierzbotowski

Dyrektor Finansowo-Administracyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.

Aviva in Poland T y Fund yeyjnych SA NIP; 8971553438 Nr KRS 0C00011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIl Widzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 250 000 21 Kapital wplacony: 12 250 000 zI
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SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS SPOLEK DYWIDENDOWYCH

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2017 ROKU



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polaczone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

1 WPROWADZENIE

1. INFORMACJE O FUNDUSZU

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz'} zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwg
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdziernika 2008 roku, pod
nurmerem RFi 419.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumienhiu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu
altematywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2018 r., poz. 56) (,Ustawa").

Wg. stanu na dziefi bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pienigzny,

- Aviva Investors DiuZny,

- Aviva investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spoéleic Dywidendowych.

W dniu 28 maja 2009 roku weszly w 2ycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nieograniczony.

2. INFORMACJE O SUBFUNDUSZACH

a) Subfundusz Aviva Investors Pieniezny,

Subfundusz zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gidéwnie w instrumenty rynku pienieznego i w diuzne papiery
warloéciowe przewidziane w Statucie Funduszu, w tym gidwnie w instrumenty finansowe rynku
pienieznego charakteryzujgce sig niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Calkowita wartos§¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego i dluzne papiery wartosciowe facznie z
wartoécig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz tytulow
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka
inwestycyjna zaktada lokowanie aktywoéw wylacznie w instrumenty o charakierze diuznym b
pienieznym, bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

b) Subfundusz Aviva Investors Dluzny.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 6 paZdziernika 2008 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na ¢zas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane s§ w diune papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Calkowita wartosc lokat w diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienigznego lacznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktérych polityka
inwestycyjna zakiada lokowanie aktywdéw wylacznie w instrumenty o charakterze dluznym lub
pienieznym, bedzie nie nizsza niz 70% | moze wyniesé 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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¢) Subfundusz Aviva Investors Akcyjny.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtownie w akcje, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych craz tytuly uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania
majgcych siedzibe za granicy, ktdrych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie gtéwnie w akcje.

Calkowita wartos¢ lokat w akcje lgcznie z wartoscia jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa instytucji wspoinego inwestowania
majacych siedzibe za granicg, ktoérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie akfywow giéwnie w
akcje bedzie wynosita nie mniej niz 70% i moze wyniesé 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu.

d) Subfundusz Aviva Investors Papierdw Nieskarbowych.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 9 pazdziernika 2009 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtownie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe diluzne papiery warto$ciowe przewidziane w Statucie Funduszu. Przez nieskarbowe
instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe diuzne papiery warto$ciowe rozumie sie instrumenty
rynku pienieznego lub dluzne papiery warto$ciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panstwa
i jego odpowiedniki w innych panstwach nalezacych do OECD lub banki centralne panstw nalezgcych
do OECD.

Calkowita warto$¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe diuzne papiery
wartociowe tacznie z wartoscia jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytuldéw uczestnictwa instytucji wspéinego inwestowania majacych siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dluznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wyniedé 100% wartosci
aktywéw Subfunduszu.

e) Subfundusz Aviva Investors Spélek Dywidendowych

Subfundusz zostat utworzony w dniu 5 czerwca 2013 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtownie w akcje, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica, ktorych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie giéwnie w akgje.

Calkowita warto$¢ lokat w akcje lacznie z warto$cig jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa instytucji wspdinego inwestowania
majacych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywéw gidwnie w
akcje bedzie wynosita nie mniej niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartoéci aktywdw Subfunduszu.

Subfundusz inwestuje przede wszystkim w akcje spolek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA, przy czym dazy do tego, aby co najmniej polowe wartosci portfela
akcji Subfunduszu, stanowita wartos¢ akcji spolek wehodzgeych w skiad publikowanego przez Gielde
Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA, indeksu WIGdiv.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem =zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyinych S.A. {, Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Regjestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sgadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.
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Do dnia 31 lipca 2018 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017
roku do dnia 31 grudnia 2017 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2017 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy zostaly
sporzgdzone przy zatoZzeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajgcej
sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmnigj 12 miesiecy po dniu 31 grudnia 2017 roku. Zarzad
Towarzystwa nie stwierdza na dzieth podpisania pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdar jednostkowych Subfunduszy istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2017 roku na skutek zamierzonego fub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
Niniejsze polgczone sprawozdanie finansowe podiegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
polaczonego sprawozdania finansowego dcokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o.

Z siedzibg w Warszawie, ul. Lecha Kaczyliskiego 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdar: finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
Zaden z Subfunduszy nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.

8. SPOSOB SPORZADZENIA POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
FUNDUSZU

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzgdzone poprzez zsumowanie
odpowiednich pozyeji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.

9. ZMIANY W ILOSCI SUBFUNDUSZY WYDZIELONYCH W RAMACH FUNDUSZU

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 nie mialy migjsca zmiany ilosci
Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu.




Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Potgczone sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2017 roku

] POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GLOWNA
Skiadnlki lokat 31 grudnia 2017 r. 31 grudnia 2016 .

Wartoséwy  Wartosé wedtug Pfd“:,;”:' Wartostwg  Wartosé wedtug P’:;:i';}“:’
{w tysiacach zlotych) ceny wyceny na aktywach ceny wyceny na aktywach

nabycia dzlefi bllansowy ogélem nabycia dzief bilansowy ogdlem

Akge 3046 762 4653 927 5130 2970814 4123783 48,14
Warranty subskrypcyine ] 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcfi 1 800 1864 0,02 0 0 0,00
Prawa poboru 1} 0 0,00 i 0 0,00
Kwity depozytowe 15521 197 0,22 15521 1974 0,24
Listy zastawne 14 363 14 388 0,16 7008 7018 0,08
Diuine papiery warlosciowe 4069 786 4162611 45,38 3897 942 3544 685 47,01
Instrumenty pochodne ¢ 2993 0.03 0 pas| 0,00
Udzialy w spolkach z ograniczong
odpowiedzianosda 0 0 0,00 ] 0 0,00
Jednastki uczestnictwa ] 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaly inwestycyjne ] 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wapbinego
inweslowania majace siedzibe za ] 0 0,00 57 387 57 461 0,68
granicq
Wierzyteinodci ] 0 0,00 0 0 0,00
Weksle ] 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 ] 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 7148232 9 855 484 97,61 6948672 8152909 97,15




Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polgczone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

m POLACZONY BILANS

. 31 grudnia 31 grudnia
(wiysiacach Zotych) 2o 2096 ok
| Aktywa 9072 409 8391 153

1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 137 745 193 605
2. Naleznosci 79180 43 951
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 8 582 094 7874 757
- diuzne papiery wartoSciowe 3 906 602 3673772
8. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 273 390 278 840
- diuZne papiery wartoiciowe 270 397 277931

6. Nieruchomoéci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zohowiazania 41 203 57327
L Aktywa netto (I-ll) 9031 206 8333826
IV. Kapitat funduszu 3237 559 3599726
1. Kapitat wplacony 28 303 692 27 700734
2. Kapitat wyplacony (wielko§¢ ujemna) (26066 133) (24 101 008)
V. Dechody zatrzymane 4090933 3531644
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2331382 2129408
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat 1 769 551 1 402 236
VI. Wzrost (spadek) wartoécl lokat w odnlesieniu do ceny nabycia 1702714 1202 458
VIi. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+-VI) 9031 206 3333826




Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Polaczone sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2017 roku

v POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku

l. Przychody z lokat 221981 256 817
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 94 513 145 840
2. Przychody odsetkows 101 985 110 785
3, Dodatnie saldo réznic kursowych 25483 192
4. Pozostate 0 0
Il. Koszty funduszu 20007 28 008
1. Wynagrodzenie dla towarzysiwa 19129 17 332
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesiru aktywdw funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8, Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 10 1074
11. Ujemne saldo roznic kursowych 0 7622
12. Pozostale 868 1980
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo ¢ 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 20 007 28 008
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 201974 228 809
Vi, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 857 573 353 686
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 357 315 120 880
- Z tytutu réznic kursowych (1 646) 271
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 500 258 232 806
- Z tytulu ré2nic kursowych (26 249) 12 833
VIl. Wynik z operacji 1 059 547 582 495




Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potgczone sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku

v POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO.

{w lysiq&:ach Ztotych z wyjatkiem wartoscl aktywtw netto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz ilodci jednastek 1 BWRI'II'G- 13m;;
uczestnictwa podanej w sziukach) 31 grudnia 2016 roku
2017 roku
1. Wartoé¢ aktywdw netto na koniec poprzednlego okresu sprawozdawczego 8333826 83334118
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawezy (razem), w tym: 1053547 582495
&) Przychody z lokat netto 201974 228809
b} Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 67315 120880
€) Wzrost (spadek) niezreallzowanego zysku {siraty) z wycsny lokat 500 258 232 806
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacjl 1059547 582485
4, Dystrybuc]a dochodéw {przychodéw) funduszu {razem}): 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 ¢
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycla lokat 0 0
¢} z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmlany w kapitale w okresle sprawozdawczym (razem), w tym: (362 167) (582 785)
a) Powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczastnictwa 602958 2635478
b) Zmnlejszenie kapltatu 2 tylulu odkupionych jednostek uczestnictwa {965 125)(3 218 264)
6. Laczna zmlana aktywéw netto w okresie sprawordawezym (3-4+)5) 697 380 (290)
7. Warfofé aktywéw netto na konlec okresu sprawozdawczego 9031208 8333828
8. Srednla wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 8902264 8213513

Niniejsze polaczone sprawozdanie finansowe zawiera 7 kolejno ponumerowanych stron.

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Palecany < Wiceprezes Zarzadu
Marek Wierzbotowski — Dytektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba cdpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku.




ul. Senatorska 16 T + 48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F + 48 (22) 657 5023

citi handlowy

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie S.A., dziatajagc na podstawie § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosdci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), o§wiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywow Aviva Investors Specjalistycznego Funduszm Imwestycyjnego Otwartego
z wydzielonymi subfunduszami (,Fundusz®), zarzadzanego przez Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., w tym w szczegblnodci aktywdw zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papierdw warto$ciowych oraz pozytkdéw z tych aktywow,
przedstawione w:
- polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2017 roku
do 31 grudnia 2017 roku,
- jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Akcyjny za okres
od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,
- jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Dhuzny za okres
od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,
- jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Pieniezny za okres
od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,
- jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Papierow
Nieskarbowych od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,
- jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Spdlek
Dywidendowych za okres od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku,

sa zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

jotr Sawa Qﬁt\p\-\j\/ﬂ

P NIK Pawet Bentlewski
BK 3
PELNOMOCNIK
SBK C 28562 y

Bank Handiowy w Warszawie 5.A. z sledzlba w Warszawie, ul. Senatorska 16, D0-923 Warszawa, zarejestrowany przez ad Rejonowy eia m. st. Warszawy w Warszawle, XI1'Wydzlat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pad nr KRS 000 000 1538; NIF 526-030-02-91; wysokosE kapitatu zakladewege wynosi 522.638.400 zlotych, kapitat zostat w pelni opfacony.
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Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
ul. Inflancka 4b 00-189 Warszawa tel. +48 22 557 44 44 wwaw.aviva.pl

Warszawa, dnia 13 kwietnia 2018 roku

Sprawozdanie z dziatalnofci
Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

w okresle od 1 stycznia 2017 roku do 31 grudnia 2017 roku

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty {,Fundusz”) zostat wpisany do rejestru
funduszy inwestycyjnych € pazdziemika 2008 roku. Fundusz jest specjalistycznym funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami. Uczestnikami Funduszu mogq byé: Aviva
Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (,Towarzystwo”), Aviva Towarzystwo
Ubezpieczen na Zycie SA, fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez Towarzystwo oraz inne jednostki
powigzane z ww. spbtkami w rozumieniu przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz zarzgdzane przez nie
fundusze emerytalne i inwestycyjne.

Wediug stanu na dziei 31 grudnia 2017 roku w ramach Funduszu wydzielono nastepujgce
subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,
- Aviva Investors Dtuzny,
Aviva Investors Akcyjny,
- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych,
- Aviva Investors Spétek Dywidendowych.

W okresie sprawozdawczym nie zaszly zmiany w ofercie wydzielonych subfunduszy, nie nastgpity
réwniez istotne zmiany polityki inwestycyjnej poszczegdinych subfunduszy,

Podstawowse informacje o subfunduszach

Aviva Investors Pieni¢zny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Pienigznego lokowane sg giéwnie w instrumentach rynku
pienigznego i w diuznych papierach wartosciowych przewidzianych w statucie Funduszu, w tym giéwnie
w instrumentach finansowych rynku pienieznego, charakteryzujgcych sie niskim poziomem ryzyka
inwestycyjnego. Catkowita wartos€ lokat w instrumentach rynku pienieznego i diuznych papierach
wartoSciowych tgcznie z wartoScig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytulow uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktérych polityka inwestycyjna  zaklada lokowanie aktywéw  wyltgcznie

1

Aviva l Poland T Y Fund Inwestycyjnych SA NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zakiadowy: 12 250 D00 21 Kapital wplacony: 12 250 000 zi




w instrumentach o charakterze diuznym lub pienigznym, bedzie nie nizsza niz 70 proc. i moze wynie§é
100 proc. wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do oséb prawnych zainteresowanych bezpieczerstwem zainwestowanego
kapitatu i stabilnego wzrostu wartoSci oszczednosci, przy jednoczesnym zapewnieniu duzej plynno&ci
Srodkow.

W ciggu roku obrotowego warto$é jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Pienigznego
wzrosta o 2,57 proc dzieki spadkom rentownoéci krotkoterminowych obligacji skarbowych, w tym
obligacji © zmiennym oprocentowaniu.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2017 roku wyniosta 1 mid 309,2 min ztotych,
pozostajac na niezmienionym poziomie w stosunku do korica 2016 roku, przy spadku wartosci kapitatu
wplaconego o 3,72% do poziomu 883,0 min zi.

Aviva Investors Diuzny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Diuznego lokowane sg w diuznych papierach wartosciowych
i innych instrumentach finansowych przewidzianych w Statucie Funduszu. Catkowita wartoé lokat
w diuznych papierach wartosciowych i instrumentach rynku pienieznego tacznie z wartoécig jednostek
uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji
wspoéinego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada
lokowanie aktywéw wyigcznie w instrumentach o charakterze diuznym lub pienigznym, bedzie nie
nizsza niz 70 proc. i moze wynie§¢ 100 proc. wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz polecany jest osobom prawnym zainteresowanym dlugoterminowym stabilnym wzrostem
oszczedno$ci na poziomie wyzszym od oprocentowania lokat bankowych.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz Aviva Investors Diuzny uzyskat stope zwrotu w wysokosci
4,64 proc. dzigki spadkom rentownoséci (wzrostowi cen) obligacji skarbowych ¢ diugich terminach
zapadalnosci.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu wzrosta w 2017 roku o 8,0% do kwoty 2 mid 474,0 min zi w wyniku
zardwno wzrostu wartosci kapitatu wplaconego o 72,4 min zl i wzrostu warto$ci lokat Subfunduszu.

Aviva Investors Akcyjny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego lokowane sg giéwnie w akcjach, a takze
jednostkach uczestnictwa, certyfikatach inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutach
uczestnictwa instytucji wspbinego inwestowania majacych siedzibe za granicg, ktérych polityka
inwestycyjna zakiada lokowanie aktywoéw gléwnie w akcjach. Catkowita warto$¢ lokat w akcjach tgcznie
Z wartoscia jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktorych polityka
inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow gtownie w akcjach bedzie wynosita nie mnigj niz 70 proc.
i moze wynie$¢ 100 proc. wartoSci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do oséb prawnych akceptujgcych wysokie ryzyko inwestycyjne. Celem
Subfunduszu jest osiggnigcie wysokich zyskéw z inwestycji w diugim horyzoncie czasowym.

W roku obrotowym warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego zwiekszyta
si¢ 0 21,45 proc., wykorzystujac wzrosty cen akcji spétek, w szczegéino$ci najwigkszych, notowanych
na warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych.

Warto§¢ aktywow netto Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2017 roku wzrosta w poréwnaniu z koricem
roku 2016 o 10,3% do kwoty 4 mid 670,8 min zt przede wszystkim dzigki wzrostowi wartosci lokat, przy
jednoczesnym spadku kapitatu wplaconego do kwoty 520,2 min zi.

Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych lokowane sg giownie
w nieskarbowych instrumentach rynku pienieznego i nieskarbowych diuznych papierach warto$ciowych.
Catkowita wartosé lokat w nieskarbowych instrumentach rynku pienigznego
i nieskarbowych diuznych papierach warto$ciowych tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa,
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certyfikatow inwestycyinych funduszy inwestycyjnych oraz tytuldbw uczestnictwa instytucji wspélnego
inwestowania majacych siedzibe za granicg, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow
w nieskarbowe instrumenty o charakterze diuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70 proc.
i moze wynie$¢ 100 proc. warto$ci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do oséb prawnych akceptujacych ryzyko inwestycyjne zwigzane
Z niewypfacalnoscig emitentéw papieréw wartosciowych.

W ciggu roku stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Papieréw
Nieskarbowych wyniosta 4,56 proc. dzieki kompresji spreadéw kredytowych na rynku obligacji
korporacyjnych.

Subfundusz zanotowat wzrost aktywéw netto w roku 2017 o 4,0% do kwoty 408,3 min zi, podezas gdy
kapitat wplacony Subfunduszu wyniést na koniec roku 276,7 min zt i ksztaltowat sie na poziomie
zblizonym do roku poprzedniego.

Aviva Investors Spélek Dywidendowych

Subfundusz Aviva Investors Spétek Dywidendowych zostat utworzony w dniu 5 czerwca 2013 roku. Co
najmniej 70 proc. aktywow Subfunduszu jest lokowanych w akcje, przede wszystkim spoétek notowanych
na Gieldzie Papierow WartoSciowych w Warszawie SA, przy czym dazy on do tego, aby co najmniej
polowe wartoéci portfela akeji Subfunduszu, stanowila wartos¢ akeji spétek wehodzaeych w skiad
publikowanego przez Gietde Papieréw WartoSciowych w Warszawie SA, indeksu WIGdiv.

Subfundusz przeznaczony jest dla os6b prawnych akceptujgcych wysokie ryzyko inwestycyjne. Celem
Subfunduszu jest osiggniecie wysokich zyskéw z inwestycji w dlugim horyzoncie czasowym.

W okresie sprawozdawczym subfundusz odnotowat wzrost wartosci jednostki uczestnictwa o
15,44 proc. wykorzystujac wzrosty cen akcji spotek, w szczegolnosci najwiekszych, notowanych na
warszawskie] Gietdzie Papierdow Wartosciowych.

Aktywa netto Subfunduszu wyniosty na dziefi 31 grudnia 2017 roku 168,9 min zt, o0 59,5% wiecej, niz
na koniec roku poprzedniego. W tym samym okresie kapitat wptacony Subfunduszu wzrést o 49,03%,
do kwoty 137,9 min zt.

Do najwazniejszych ryzyk, ktére zwigzane s3 z dzialalno$cig Funduszu, Towarzystwo zaliczylo:
1) Ryzyko rynkowe,

2) Ryzyko kontrahenta,

3) Ryzyko ptynnosci,

4} Ryzyko operacyjne.

W ramach procesu zarzadzania ryzykiem ptynnosci Towarzystwo monitoruje ptynnoéci Subfunduszy w
normalnych warunkach rynkowych jak réwniez w warunkach podwy2zszonej awersji do ryzyka oraz
dokenuje analizy zdarzeri rynkowych moggceych wywolaé negatywne wyniki portfeli inwestycyjnych oraz
ich potencjalny wptyw na plynnosé¢ poszczegoinych rynkéw oraz skladnikéw lokat, a w przypadku
wystgpienia negatywnych zdarzen skutkujgeych znacznymi spadkami na rynkach, Towarzystwo ocenia
biezgce warunki ekonomiczne, potencjalne $ciezki rozwoju dalszych zdarzeri oraz szacuje wplyw tych
zdarzen na plynnosé portfeli poszczegbinych Subfunduszy.

Ponadto wprowadzony przez Towarzystwo model zarzgdzania ryzykiem plynnosci przewiduje
weryfikacie plynnodci nabywanych instrumentéw finansowych oraz portfeli inwestycyjnych
Subfunduszy.

Regulacje wewngtrzne dotyczace zarzadzania ptynnoscig zapewniajg spéjnosé profilu zarzadzania
plynnoscig z zasadami zbywania jednostek uczestnictwa Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie
wystapity zdarzenia skutkujgce brakiem zdolnosci Subfunduszy do realizacji swoich zobowigzan, w tym
w szczegolnosci odkupywania jednostek uczestnictwa.



Profil ryzyka rynkowego wyznaczony, jako warto$¢ VaR na koniec okresu raportowego dla
poszczegdinych Subfunduszy wynidst:

- Aviva Investors Pieniezny — 0,2%,
- Aviva Investors Diuzny — 1,3%,

Aviva Investors Akcyjny — 8,6%,

Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych — 0,65%,
- Aviva Investors Spélek Dywidendowych — 7,15%.

W celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego (transakcje zabezpieczajgce) Subfundusze moga zawieraé
umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty.

Subfundusze mogg korzystat z diwigni finansowej dokonujgc transakgji, ktorych przedmiotem sg
instrumenty pochodne, w tym w szczegoinosci niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz moga
ponownie wykorzystywaé otrzymane zabezpieczenie.

Do ustalanie dzwigni finansowej Subfunduszy uzywa sie metody zaangazowania oraz metody brutto.

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodg zaangaZzowania dla kazdego z
Subfunduszy wynosi 400% aktywow netto Subfunduszu.

Wedtug Stanu na dzieri 31 grudnia 2017 roku wysckos$¢ dzwigni finansowe] zastosowanej przez
Subfundusze wyniosta:

Subfundusz

Wysokosé dzwigni finansowej
wyliczonej metodag
zaangazowania

Wysokosé dzwigni finansowej
wyliczonej metoda brutto

Aviva Investors Pieniezny 100,01% 99,63%
Aviva Investors Diuzny 103,96% 102,86%
Aviva Investors Akcyjny 99,71% 101,60%
Aviva Investors Papieréw 99,50% 138,71%
Nieskarbowych

Aviva Investors Spotek 100,02% 95,15%
Dywidendowych




Fundusz dedykowany jest dla podmiotéw z grupy kapitatowej, do ktérej nalezy Towarzystwo. Atrakcyjne
historyczne stopy zwrotu oraz restrykcyjne zarzadzanie ryzykiem inwestycyjnym pozwalajg zaktada¢,
Ze w biezacym roku nie wystepuje zagrozenie istotnych odkupier jednostek uczestnictwa, a co za tym
idzie spadku warto$ci aktywow netto i kontynuacji dziatalnos$ci Funduszu. W ciggu najblizszego roku nie
przewidujemy zmian w polityce inwestycyjnej poszczegdinych Subfunduszy, natomiast rozwazane jest
poszerzenie oferty Funduszu o kolejne subfundusze.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA:

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu é. é)) o

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu M’_ﬂ




