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Sprawozdanie niezaleinego bieglego rewidenta

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

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Odpowiedzialno$é¢ Zarzgdu oraz Czlonkéw Rady Nadzoreze)
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestyeyinych 8.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie
z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosct (,Ustawa o rachunkowoscei” — Dz. U. z 2016 1.,
poz. 1047, z pdin. zm.), przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowodci funduszy inwestyeyjnveh (,Rozporzadzenie”
Dz.U.z2007 r. nr 249, poz. 1859) oraz innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest réwnie? odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedna dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorcze] Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowoéci
i Rozporzadzeniu.

Odpowitedzialnoéé bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzenego przez nas badania.

Badanie przeprowadzili§my stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosei oraz
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestizegania wymogbw etyeznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposoh, aby uzyskad wystarczajaca pewnos$é, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.6., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska, T: +48 (22) 746 4000,
F: +48 (22) 742 4040, www.pwec.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NiP 526-021-
(2-28. Kapitat raldadowy wynosi 10,363,500 rlatych, Siedzibg Spotki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14,
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (c.d.)

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

Badanie polegalo na przeprowadzenin procedur sluzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
iujawniet w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczgeym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznoéciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takie ocene odpowiedniogel przyjetych zasad (polityki)
rachunkowoséci, racjonalnodei ustalonych przez kierownictwo wartodci szacunkowych, jak réwniez
ocene ogdinej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca 1 odpowiedniay podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowe;j i finansowej Subfunduszu na dziefs 31 grudnia
2016 1. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci 1 Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami {polityka) rachunkowosci;

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

c¢. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Przeprowadzajgey badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spdlki wpisanej na liste
podmiotdéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

"/j/oxywm O T ir

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Stabilnego
Inwestowania wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzgdzone za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartoéci 299 237 tys. zt,

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 311 009 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku
do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosSci
6 846 tys. z;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace zmniejszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 20 659 tys. zi.

/@k Przbylski Tymoteusz\Paléczny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

,

Marek Wierzbolowski

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA [P 8971653438 Nr KAS 0
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS STABILNEGO INWESTOWANIA
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoiriczony dnia 31 grudnia 2016 roku

l WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyinym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisdw Ustawy 2 dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych | zarzadzaniu alternatywnymi  funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. 22016 r., poz. 1896 z pozniejszymi zmianami) {,Ustawa”).

Wy stanu na dzien bilansowy w sklad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrownowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcii,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzace;,

- Aviva Investors Malych Spdtek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva investors Aktywnej Alokacji,

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

- Aviva Investors Dluznych Papieréw Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania ,Subfundusz’® zostat utworzony jako
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w
dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie
Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 25 lutego 2003 roku Kemisja Papierdw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFIW/4033-14/1-01 udzielita zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO
Stabilnego inwestowania PPE, w tym m.in. na zmiane nazwy na Commercial Union Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania.

W dniu 16 wrzesnia 2005 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFI/W/4033-14-/1-4 udzielila zezwolenia na zmiane statutu CU SFIO
Stabilnego Inwestowania, w tym na zmiang rodzaju funduszu na fundusz inwestycyjny otwarty.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego
inwestowania zostat przeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz
CU Stabilnego Inwestowania wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierow
Wartosciowych i Gietd {obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIANV/3032-14/7-1-2274/06 z dnia
9 czerwca 2006 roku.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w 2ycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapila zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Stabilnego Inwestowania.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2 CEL INWESTYCY.JNY SUBFUNDUSZU

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

Aktywa Subfunduszu s lckowane w dluzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gléwnie w akcje.
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Udziat lokat w akeje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 0% do 40%, natomiast udziat lokat w
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od 50% do 100% wartosci
aktywow Subfunduszu.

3 TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. {,Towarzystwo™) z siedzibga w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowege pod numerem 0000011017. Sgdem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnodci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzied przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzienn podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznoéci, ktére wskazywalyby na zagrozenie koniynuowania dziatainosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu,

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015

» Wartos¢  Wartoscwedlug g Warosé  Wartostwedug | oo’
{w tysiacach zlotych) wg ceny wyceny na dzief aktywach wg ceny wyceny na dzied aktywach

nabycia bilansowy ogolem nabycia bilansowy ogdlem

Akcje 60539 814873 26,10 76132 94 571 2841
Warranty subskeypcyjne 0 0 0,00 8 0 0,00
Prawa do akgji 0 ¢ 0,00 450 454 0,14
Prawa pobomu 0 ¢ 0,00 o 0 6,00
Kwity depozytowe 776 987 0.3 ¢ 0 0,00
Listy zastawne 0 ] 0,00 ¢ 0 6,00
Dhuzne papiery wartodciowe 211299 216 275 68,78 206 427 215980 54,90
Insirumenty pochodne 0 2 0,00 0 87 4,03
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 ¢ 0 0.00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 0,00 o 0 0,00
Tyiu{y.uczestl}ictwa gmitowane
Pesiouais mfscs st 3 0 0 00 ’ 0 000
granica
Wierzyteinosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksie 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 8 0 0,00 0 0 0,00
Inne ¢ 0 0,00 0 0 0.00
Razem 272 614 299 237 95,19 283 009 311 092 93,48

Zataczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czeé¢ niniejszego zestawienia
lokat.
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
(w tysigach Zketyeh 2 wyjatkiem Hoci papierw wartodclowych podane] w sziukach)
Wartosé ‘:"{:’;:z Procentowy
BKCJE R;:::J Nezwa tynku Liczba Kra]sladzley "‘:fn‘;,g wicen a‘;‘;ﬁ;
nabycla bilansowy ogblem

1t BIT STUDIOS (PL118TS00015} AR-RR GPW 748 Polska 53 1% 0,03
AB (PLABGO0C001D) AR-RR GPW 50 60C Polska 603 1763 0,56
AGORA (PLAGCRAQO067) AR-RR GPW 15133 Polska 174 180 0,06
ALICR BANK (PLALICRDOGAS) AR-RR cPw 80 820 Polska 3122 33M 1,05
ALTUS TFI (PLATTFIO0018) AR-RR GPW Mre Polska 330 524 0,47
ALUMETAL (PLALMTLOG023) AR-RR GPW B 152 Polska 364 kil 0,42
AMICA {PLAMICADG010) AR-RR GPW 3972 Poiska 366 42 024
APATOR (PLAPATROC018) AR-RR GPW 16393 Poiska 523 490 0,16
APLISENS [PLAPLSO000016} AR-RR GPW 8006 Polska 49 102 0,03
ARTIFEX MUNDI {PLARTFX00011) ARRR GPW 76 508 Polska 1721 1724 0,55
ARYZTA AG (CHO043238366) AR-RR Swiss Stock Exchange 10508 Szwajcaria 1827 1841 0.62
ASSECO BUSINESS SOLUTICNS (PLABS0000018) AR-RR GPW 2012 Polska ksl 646 022
ASSECO POLAND [PLLSCFTBOOD46) AR-RR GPW 18 685 Pelska a5 1008 032
ASBECQ S0UTH EASTERN EURCPE {PLASSEEQQ(14) AR-RR GPW 18 369 Pelska 15 170 .05
ASTARTA HCLDING (NLOG00G86509) AR-RR GPW 24 766 Ukraina 1082 1340 043
ATRIUM EUROPEAN REAL ESTATE (JECOB3DCFT52) AR-RR Vienna Steck Exchange 11273 Holandia 178 186 Q.06
B2 HOLDING AS (NODG10833951) AR-RR Cslo Stock Exchangs 158 306 Norwegia 882 1164 037
BENEFIT SYSTEMS ({FILBNFTS00018) AR-RR GPW 2451 Polska 419 1891 054
BERLING {PLERLNGOG015) AR-RR GPW 71000 Polska 409 303 410
BIWEBK (PLBZ0000C044) AR-RR GPW 5000 Polska 894 4 580 .50
C.M. ENEL - MED (PLENLMDO0O17) AR-RR GPW 22734 Polska 20 2 2,07
CD PROJEKT (PLOFTTCO0011) AR-RR GPW 64934 Polska 1004 3233 1,03
CELON PHARMA (PLCLNPHOO015) AR-RR GPW 42 264 Pelska 690 4036 433
CIECH (PLCIECHD0018) ARR GPW 83 Polska 1750 2236 0.7
COMP (PLEMPGDO0D1T) AR-RR GPW 2553 Polska 154 181 8,05
CYFROWY POLSAT (PLCFRPT00013) ARRR GPW 17 985 Polska 432 442 8,14
BOM DEVELOPMENT (FLDMDVL00012) AR-RR GPW 13785 Polska 567 B2 0,268
ELEKTROBUDOWA (PLELTBDO0017) AR-RR GPW 3198 Polska 143 340 1%
ELEKTROTIM (PLELEK 20016} AR-RR GPW 9315 Polskz 82 m a4
ELEMENTAL HOLDING (PLELMTLG0O17) ARRR GPW 357 495 Polska 1310 1283 044
ELRINGKLINGER AG (DEOCO7856023) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 32956 Niemcy 2353 2315 074
ENEA (PLENEAODDO13} ARRR GPW 206 426 Polska 1791 $952 082
ENERGA 5A (PLENERGOG022) AR-RR GPW 40503 Pelska 34 369 012
ENERGOINSTAL {PLERGINC0015} AR-RR GPW 16620 Polska 257 a3 003
ERBUD {PLERBUD00D1Z) AR-RR GPW 22 Polska g5 Bt 0,02
EUROCASH {PLEURCHO0011) AR-RR GPW 24785 Polska 820 75 031
FAMUR {PLFAMURORD12) AR-RR GPW 124 200 Polskz 532 578 g7
FEERUM {PLFEERMOGD18) AR-RR GPW 1832 Polska 45 35 9,01
FORTE (PLFORTE00012) ARRR GPW 19024 Polska 234 1448 0,48
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY {PLZAPULDOOST) | AR-RR GPW 1244 Polska 3 224 u.0?
HUGC BOSS AG (DEDOOATPHFFT) ARRR | XETRA {Deuische Boerse Grup) 3381 Niemcy 724 569 428
INGBSK (PLBSKDO00017) AR-RR GPW 21647 Polsks 1021 3494 1.1%
INTER CARS (PLINTCS00010) ARRR GPW 2907 Polska 597 807 026
JEW (PLISWOOG0015) AR-RR GPW 4376 Pelska 100 283 .09
JW CONSTRUCTION (PLAVCO000019) AR-RR GPW 33022 Polska 183 148 405
KERNEL (LU0327357389) AR-RR GPW 31610 Ukrzina 1220 2018 064
KETY (PLKETYGD0011) ARRR GPW 4228 Polska 1282 1840 052
KOPEX {PLKOPEX00018) ARRR GPW 3515 Polska 53 13 2,00
KCORPCRACJA KGL (PLKRKGLO0012) AR-RR GPW 7218 Polska §19 558 018
KRUKZ (PLKRKODODD10) AR-RR GPW 9987 Polska 366 2382 9,78
LIVECHAT SOFTWARE (PLLVT3F0G010) ARRR GPW 22486 Polska 676 1118 036
LPP (PLLPPODOJ011) ARRR GPW 98 Polska 493 562 0,18
MACROLOGIC (PLMCSFTOC018) ARRR GPW 1172 Polska 36 44 0.0t
MANGATA HOLDING [PLZTXMAO0G1T) ARRR GPW 4056 Polska 380 426 014
MEDICALGORITHMICS (PLMDCL.GGDO15) AR-RR GPW 578 Polska 1084 1780 057
MLP GROUP (PLAMLPGROOC 7) ARRR GPW 15710 Polska 3 709 823
MOJ {PLMOJDOC0015) AR-RR GPW 12485 Polska 79 9 0,00
MONETA MONEY BANKX AS (CZ0008040318) ARRR Prague Stock Exchange 14770 | Republka Czeska 164 200 0,08
NEUGA (PLTRFRMOG018) ARRR GPW 7 84 Polska 1517 3061 0,97
OEX (PLTELLOD00Z3) AR-RR GPW 18885 Polska 178 39 0,10
ORBIS (PLORBIS00014) ARRR GPW 3704 Polska 120 20 0,09
ORZEL BIALY (PLORZBLCOD13} ARRR GPW 1057 Polska 10 9 0,00
£.A. NOVA (PLPANVAGDO13) ARRR GPW 13718 Polska 505 340 0.11
PAGED (PLPAGEDO0047) AR-RR GPW 4971 Polska 245 276 0,08
PEKAC (PLPEKAQOD016) AR-RR GPW 21203 Polska 2543 2667 0,85
PGE (PLPGER000010} ARRR GPW 6765 Polska 1 7t 0,02
PGS SOFTWARE [PLSFTWR00D15) AR-FR GPW 78087 Polska 800 1020 0,32
POLWAX {PLPOLWXDO028) AR-RR GPW 38708 Polska 602 B23 0,26
POZBUD {PLPZBOT00013) AR-RR GPW 00 564 Polska 579 03 0,08
PRIME CAR MANAGEMENT {PLPRMCMO0CAS) AR-RR GPW 9000 Polska ks o7 0,08
PRCCHEM {PLPRCHMO0014} AR-RR GPW 4401 Polska 118 78 0,02
PRCIPRZEM {PLFRCJPO0018} AR-RR GPW 15102 Polska 124 122 0,04

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesd niniejszego zestawienia

lokat.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Rodzaj Kraj sledzi wa:?uéé v::;;:": Pm: eil':l‘:“w
1aj sl wei u
AKCIE ;ﬂku‘ Nazwa tynku Liczba ek nem:’" my“ wyceny na m;wa;
nabycia ogolem
PROSIEEENSAT.1 MEDIA SE {DECOOPSMYT70) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 2873 Niemcy 478 465 0,15
PZU [PLPZLI00G0011) AR-RR GPW 75000 Polska 2021 2461 079
QUERCUS (PLQRECUSN0012} ARRR GPW 128627 Poleka 369 87 022
RADPCL {(PLRDOPOLOCO10) AR-RR GPW 38065 Polska 324 120 0,04
RANBOW [PLRNBWTD0031) AR-RR GPW 6588 Polska 149 175 0,08
ROBYG {PLROBYGO0016} AR-RR GPW 135 934 Poiska 213 404 13
SANOK RUBBER COMPANY {PLSTLSK00016) ARRR GPW 45038 Pelska 1005 2822 0,80
SELWTA (PLSELVTON013) ARRR GPW 10 Paolska ¢ 0 0,00
STALEXPORT {PLSTLEXDOC19) AR-RR GPW 119 809 Poiska 451 472 0,15
STALPRCDUKT (PLSTLPDOOGIT) AR-RR GPW 867 Poiska 204 455 0,14
STELMET (PLSTLMTD010} ARRR GPW 42000 Polska 1302 288 041
SYNTHOS (PLDWORY00019) AR-RR GPW 283878 Polska 1048 1294 o4
TRAKCJA POLSKA (PLTRKPLO0014) AR-RR GPW 11205 Polska 115 160 005
UNIBEP {(PLUNBEPOIOS) AR-RR GPW 37 408 Polska 33 368 0,13
WAWEL (PLWAWELDD013) AR-RR GPW 2 165 Palska 2484 23 0,76
WIELTON (PLWELTRO0012) ARRR GPW 67802 Polska 426 900 02¢
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLOGOZT} AR-RR GPW 18797 Paolska 774 1007 0,32
WIZZ AIR HOLDINGS (JECDBN574F90) AR-RR London Stock Exchange 17342 Srwajcaria 1872 1598 051
ZPUE {PLZPUEGDO012} AR-RR GPW 2723 Polska 1858 1035 033
ZUK STAPORKOW (PLSTPRK00019) AR-RR GPW 12600 Polska 576 45 0,01
AKCJE razem 3250 7197 60538 31973 25,10
AR-RR - aktywny rynek-rynek raguiowany
AR-ASO - aktywny rynek-altsmatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienctowane na rynku aktywnym
2.2. Kwity depozytowe
w tvsigeach ziofych 2 wyjalidem ilodci papistow watteSclowych podana; w srhukach)
Wartogé Wartodd Procentowy
Rodza} Kral sieduiby | wediug wedlug wdziat w
KWITY DEPOZYTOWE rynke Nazwa rynku Liczba emitenta ceny w;:ig na aktywach
nabycia bllanso ogotem

GDR OMV PETROM (US67102R3049) AR-RR Lendon Steck Exchange 25 840 Rumunia 776 087 831
KWITY DEPOZYTOWE razem 23840 776 w7 0,31

AR-RR - aktywny rynek-rynek reguiowany

AR-ASO - atywny rynek-aliernatywny system obrotu
IAR - inny aklywny rynek

NNRA - nienolowane na rynku aklywnym

Zalaczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Aviva Investors Fundusz inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2018 roku

2.3. Diuzne papiery wartoSciowe

{w tysiacach zletych z wyjatkiern wartosci ingj craz ifoSci papierdw wartosciowych
o Wartoét Procento
Wartosc N
s Krai Termin L. wedhig wy udziat
D’";:? P;P'"Y R°d;'} Nazwa rynku Emitent siedziby wWykupu rr- Warunki " Wa,rtofc Liczha w:ed:u 9 wyceny w
warlosclowe Tynku amitenta min-dd v n abycyzl 2 ha dzief aktywach
bilansowy ogolem
© terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
ko717 (%R Treasury SkabFaistva | Polska WTO7-25 | zerckuponowe 100,00 12500 12233 12395 384
(PLOOD0168502) BondSpot Poland ' :
Razem 12 500 12233 12 395 3,94
Bony skarbowe
Bony plenigine
Inne
O terminie wykupu do 1 roku 12 500 12233 12395 394
razem:
O terminle wykupu powye) 1 roku:
Obligacje
Wzt 18 Treasury zZmienna stopa
(PLOOOC104717) IAR BondSpot Poland Skatb Pafstwa Palska 2018-01-25 prot 4 178% 100000 1700 1693 1703 0,54
PS04ta Treasury stata stopa
(PLOGODIOTINA) 1AR BondSpat Potand Skarb Pafistwa Poiska 2018-04-25 a3.75% 1000,60 30 000 30 441 30750 o738
OX1C1E Freasury
(PLOO0D109062) 1AR BondSpat Potand Skark: Pafstwa Poiska 2018-10-28 zerokuponowe 1 000,00 15000 14 486 14 469 460
DsS1018 Treasury . stata stopa
{PLODOD405444) 1AR BongSpot Potand Skark: Panstwa Puoiska 2016-10-25 procentowa 5.50% 1 000,60 500 477 543 0,17
PS50420 Traasury . stata stopa
(PLOOO0108510) 1AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-04-25 a 1.50% 100000 59 500 57125 57 596 18,32
031020 Treasury . 10, stafa stopa
{PLOD0*06126) IAR BoncSpol Poland Skarb Panstwa Poiska 2020-10-25 & 25% 1000,00 21000 20313 22949 7.30
PS0421 Treasury . stafa siopa
{PLODOD108016) 1AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Poiska 2021-64-25 a2 00% 100,00 16 560 16 244 15970 508
PS0TH Treasury g stala stopa
{PLODI00153) AR BondSpot Polang Skard Pafistwa Polska 202107-25 a 1.75% 100000 10960 9662 8527 303
ns1021 Treasury . N stala stopa
{PLOGODI06GTD) 1AR Bond3pot Poland Skard Panstwa Polska 2021-10-25 a 5.75% 100300 20000 21515 22538 AT
W50922 Treasury . stala stopa
PLOK0007645) IAR BondSpot Poland Skard Panstwa Poiska 202208-23 towa 5 75% 100060 850 633 783 0,25
120823 Treasury . zmisnna stopa
{PLO0DD305359) IAR BondSpot Poland Skard Panstwa Polska 2022-08-25 towa 2.75% 114512 11500 14 655 14 365 457
WZ0124 Treasury : zmisnna stopa
{PLODDDS07AS4) AR BondSpot Poland Skarb Panstwa Poiska 2028-01-25 owa 1.70% 1000,00 7000 6574 G868 213
Wwa0429 Treasury " stala stopa
(PLOI0D05301) AR BondSgot Poland Skarb Panstwa Polska 2028-04-25 towa 5.75% 1000,00 5000 5088 5988 4,50
Razem 198 330 194 066 203 880 84,84
Bony skarbowe
Bony pieniezne
Inne
© terminia wykupu powyze} 1 18390 | 199086 | 202880 64,84
roku sazem;
Dlune papiory wartodciowe M080 | e | 262 88,76

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASQ - aktywny rynek-alternatywny system obrotu

JAR - knny aktywny rynek

NKRA - nienctowane narynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego zestawienia

lokat,
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva investors Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

2.4. Instrumenty pochodne

{w tysiacach ziatych 2 wyjatkiem iloci papieréw wartoScicwych pedanej w sziukach}
Wartost
s;:;z?by Wartos wadtug Pr:dczairmaw
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku | Nazwarynku | Emitent (wystawca) emHtenta Instrument bazowy | Liczha | wedlugceny | wyceny aktywach
nabycia na dzien
{wystawcy) bilansowy oyétam
1. Wystandaryzowane instrumenty
il N!sw‘ysiandaryzuwane instrumenty 2 0 2 0,00
FORWARD EURIPLN 30.01.2017 SHORT ; Societe Generale S.A.
OF (FAVEURIONT) NNRA nie dotyczy ot w Palsce Folska 840 000 EURD 1 0 @ 200
FORWARD GBP/PLN 23.01.2017 SHGRT ; Societe Generals S.A.
DF (FWIGEPI017) NNRA nis dotyczy Odriat w Palece Polska 240000 GBP 1 o 11 0,00
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 ] 2 0,60
AR-RR - aitywny rynek-rynek regulowany
AR-ASC - aktywny rynek-alisraatywny system obroty
1AR - inny akéywny rynak
NKRA - nienotowane na rynku akiywnym
“Prosentowy udzial ujsmnaj wyceny bilansowe; instrumentbw pochodnych w zobowigzaniach ogdlem wynosi 0,26%
3. TABELE DODATKOWE
[w fysigcach zlotych z wyjatkiam Hosci papierow warloSciowyeh podanej w sztukach)
Wartos¢ Wartos¢ wediug .
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj i.gczna wedlug ceny | wyceny na dzien Procentowy udzia w
liczba ; . aktywach ogolem
nabycia bilansowy
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przéz jednostki samorzadu
; 0 0 0 0,00
ferytorialnego
Papiery wartodeiowe gwarantowane przez panstwa nalezace doj 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) !
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe
instytucie finansowe, ktdrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska) 0 0 0 0,00
lub preynaimniej jedne z panstw nalezacych do OECD

{w tysigcach ziotyeh)

Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art. 98 ustawy Wartoé¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udzial w aktywach ogolem

Grupa Kapitatowa Asseco Poland SA 1874 0,59
Grupa PZU SA 5792 1,84
!wjxsi&achmgych)
Wartosé wedlug | | ooy
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107 ustawy wyceny na dzien aktywach
bilansowy ogblem
Na dziert bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartoSciowe nabyte od podmiotow, ¢ 0 0.00
ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niZ emitowane przez Skarb Panstwa lul Narodowy Bank Polski, '
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
pr)iory wu!.oici?ua r‘mklou:aae przex Wartoié wadhug t:x:; Procentowy
lﬁéfy‘ch‘c loridem jeat iP b przynlmn‘ial Nazwa smitenta Kra| siadziby smitente | Rodzaf rynku Kazwa rynku Liczba cony nth{:;:I w;:iny na tl::yll\:::h
jodna 2 paiistw GECD iy, hihn::w ogélem
E q o 0.0

Zataczone dodatkowe informacje i cbjasnienia stanowig integralng czes¢ ninigjszego zestawienia

lokat.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Il BILANS
(v e e e
|. Aktywa 314438 332755
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 12473 14 797
2. Naleznosci 2719 6 794
3. Transakcie przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 299 235 311005
- dluzne papiery wartosciowe 216 275 215980
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 11 87
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
1. Pozostale aktywa 0 72
. Zobowigzania 3429 1087
1Hl. Aktywa netto {i-1l) 311009 331668
IV, Kapital funduszu 37 385 64 890
1. Kapital wptacony 3236016 2895639
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) (3198 631) (2 830 749)
V. Dochody zatrzymane 247 002 238779
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z ickat netto 37 620 39 605
2. Zakurnulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 209 382 199 174
V1. Wzrost (spadek} wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 26 622 27 999
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV#V+/-V]) 311009 331 668
Liczba jednostek uczestnictwa {w sztukach) 115117397 125556140
Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 27017 264,16

Zataczone dedatkowe informacje i objasnienia stanowig integralna czesé niniejszego bilansu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

| Przychody z lokat 8047 10 066
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 1976 2769
2. Przychody odsetkowe 6070 7241
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 54
4. Pozostale 1 2
Il. Koszty funduszu 10032 10 649
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 9475 10 539
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Optaty 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
8. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszly odsetkowe 0 0
1. Ujemne saldo réznic kursowych 465 0
12. Pozostate 92 110
. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto {il-Hl) 10 032 10 649
V. Przychody z lokat netto {I-IV) (1985) {583)
Vi. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) B 83t {7 234)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 10 208 3390
- Z tytulu roznic kursowych {302) {243}
2. Wazrost {spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (1377) {10 624}
- 2 tytudu roznic kursowych 1057 {157}
VIi. Wynik z operacji 6 846 (7 817)
Wynik z operacii przypadajacy na jednostke uczestnictwa {w zlofych) 5,85 {6,23)

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralna czes¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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Jedneostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2016 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

.(w tysigcach zloty(_:h z wythkierp wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz ilosci 1;:’;;;? ‘; 1;]%0:‘3];&
jednosiek uczestnictwa podane] w sztukach} 2016 roku 2015 roku
L. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 331 668 349 310
2. Wynik z operacii za ckres sprawozdawczy {razem), w tym: 6 846 {7 817}
a} Przychody z fokat netto {1985) (583)
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 208 3390
c) Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat {1377) {10 624)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 6 845 {7817}
4, Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): 0 [}
a} z przychoddw z lokat netto 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia fokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
§. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {27 505) (9 825)
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 340 377 418014
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (367 882) (427 839)
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawcezym (3-4+/-5) {20 658) {17 642)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 311009 331 668
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 315 801 351 239
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana ficzby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (104 387,4300} {37 009,3100)
a} Liczba zbytych jednostek uczestictwa 1277 664,5100 1538 808,9900
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (# 382 051,9400) (575 818,3000)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (104 387,4300) (37 008,3100)
2. Liczha jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu, w tym: 1181 173,9700 1 255 561,4000
a} Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 16 722 144,600 14 444 480 4500
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (14 570970,9900) (3 188 919,0500)
c} Saldo jednostek uczestnictwa 1151 173,9700 1 255 561,4000
Hl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netfo na jednostke vezestnictwa na koniec poprzedniega okrest sprawozdawczego 264,16 270,24
2. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 270,17 264,16
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 2,28 (2,25)
4. Minimalna wartos¢ akltywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 256,74 268 32
WyCEny. ' ’
- data wyceny 20%6-01-21 2015-12-14
M%Oh::;symalna wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 271,84 279,08
- data wyceny 2016-08-07 2015-05-08
6. Wartpéf: aktywow netto na jednostke uczesinictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 27017 264 21
wskazaniem daty wyceny. ' ’
- data wyceny 20%6-12-30 2015-12-30
V. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 318 3,08
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,00 3,00
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowedzacych dystrybucie 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dla depozytanusza 0,00 0,00
4. Procentowy udzial aplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aklywdw funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udzial oplat za usiugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat aplat za uslug w zakresie zarzadzania aktywam funduszu 0,00 0,00

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z péZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249,
poz, 1859) {,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich zlotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystapié przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zackraglef.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego daotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w kidrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug Sredniege kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadaja cene
nabycia réwng zeru,

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doptaty lub ofrzymane przychody
pienigzne.

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sig¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze" (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej. Przy wyliczaniu zysku Jub
straty ze zbycia lokat metody, o ktdrej mowa powyzej nie stosuje sie do:

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

v'  zobowigzan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytulu udzislone] pozyczki papierdw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozycrkach papierow wartosciowych,

v zobowiazan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygashieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kidrych zaciggniecia
otrzymane najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
Jnajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFOQ).

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

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

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

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

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

Ctwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszaja niezrealizowang
strate} z wyceny kontrakiu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wazrost (spadek) wyniku z
operacii.

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

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

Przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartodciowych, wycenianych w wartosci
godziwe}, nalicza sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierdow wartosciowych
przez emitenta.

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

Kaszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci:
v' wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

¥ ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
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21,

22.

w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (siodmego) dnia roboczegoe nastepnego miesigea kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczeénie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartogciowych.

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

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

1.1.3. Zasady wyceny aktywdéw Subfunduszu

Zasady ogoine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
standw odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kurséw, cen | wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartos$ci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikow, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybor rynku gtdwneao

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wigcej niz jednym
aktywnym rynku jub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gidwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotdw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub systern notowan w sposadb staly i rzeteiny
okresla wartos¢ rynkowg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

b}  mozliwos¢ dokenania przez Subfundusz transakeji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o kiérym 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 wedtug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniege dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

¥ Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, ¢ ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dia
danego papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjne] ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku fransakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

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

b} Fit Composite (CBBT), a w przypadku jego braku dla danego skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,
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¢) sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — ¢}, nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej acenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartoéci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne)} instytucje finansowe, pod warunkiem 2e ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartoéé godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposdb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest moziiwy do
przyjecia, sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dhluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegoélnosci dhuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych ~ wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$c stanowigcg jege odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub warto$ci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdlinosci na podstawie:

a) Biloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dla danego sktadnika
iokat Funduszu/Subfunduszu,

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

c) S$rednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o kiérych mowa w lit. a} — ¢}, nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny s$redniej z ofert kupna i sprzedazy ogioszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Ze ogtoszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, sktadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

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

¥ W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscia godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wediug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostgpnegoe w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okresiajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowsj.

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

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

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

3. Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metods skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.

4. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu ¢ modele wyceny
powszechnie stosowane dia danege typu instrumentow, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienigznych.

6. Diuzne papiery wartoéciowe zawierajgce whudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowane] przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadezaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartosé catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swoiej konstrukcji modele
wyceny paszczegoinych wbudowanych instrumentéw pochednych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa Sci§le powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczeonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegdlnych instrumentow pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreéiona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednic do przychodéw odsetkowych lub kosztéw edsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywdw netto funduszu na jednostke lub tytut uczesinictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystgpity od
momentu ogioszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia si¢ wediug:

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
wartoéciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcie wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
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10.

11.

gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig ceneg nabycia,
wazong liczba nabytych akeji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
2 uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa,

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okre$lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowanhia wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obeyeh

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w kidrej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku ~ w watucie, w ktérej sg denominowane,

Aktywa | zobowiazania, o ktorych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o ktarym
mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena naleZnosci z tytulu zawarte] transakgeji pozyczki papieréw warto$ciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(wtysiacach Ztych) Wik i o
Z tytulu zbytych lokat 116 557
Z tytulu instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 3018
Z tytulu dywidend 4 36
Z tytulu odsetek 2504 3102
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale nalemosci 96 81
Razem 2719 6 794
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

wysecsch ot T
Z tytubu nabytych aktywow 1153 67
Z tytulu transakeii przy zobowigzaniu sie subfunduszy do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentdw pochodnych 8 ¢
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 21 24
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1336 30
Z tytulu wyplaty dochodow subfunduszu c ]
Z tytulu krdtkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 786 834
Z tytulu rozrachunkow publicznoprawnych 124 132
Pozostale zobowiazania {0 0
Razem 3429 1087
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach ziotych} Waluta 3;03?;1;]:3 3210?;”?;;2
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1754 14 250
PKO Bank Polski S.A. PLN 10700 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 1 5
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 31
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. NOK 0 ]
Deutsche Bank Polska S.A. GRP 4 3
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 3 4
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 4 488
Deutsche Bank Polska S.A. UsD 7 16
Razem 12473 14797
Sredni w okresie sprawozdawcz'yml sta‘n .érodkéw pieniginyich 31 grudnia 31 grudhia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan 2016 roku 2015 roku
Subfunduszu

CHF 3 3
CZK 0 0
EUR 3 7
GBP 4 3
HUF 15 15
NOK 0 0
PLN 13 229 11940
TRY 246 272
usb 12 11
Razem 13 512 12 251
5 RYZYKA

5.1. Poziom obcigzZenia aklywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa § zobowiazania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci

wynikajgcym ze stopy procentowej

godziwej

Na ryzyko zmiany wartesci godziwe] zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sa
przede wszystkim dluzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 193 508
tysiecy ziotych, co stanowilo 61,54% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 193 206
tysiecy ziotych, ¢co stanowito 58,06% aktywow Subfunduszu.

Na dzief 31 grudnia 2016 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow S$rodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeptywow srodkow pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.
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Na dzierh 31 grudnia 2016 roku warto$é tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 22 767
tysiecy ziotych, co stanowio 7,24% aktywow Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 22 774
tysiecy ziotych, co stanowilo 6,84% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zohowigzania Subfunduszu
nie byty obciazone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredylowym

5.2.1.Maksymalne obcigZenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
giéwnie w dluzne papiery wartosciowe oraz w akcje. W ckresie sprawozdawczym oraz w roku
2015 Subfundusz lokowal aktywa wylacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dziedn 31 grudnia 2016 roku craz na dzien 31 grudnia 2015 roku struktura akiywoéw
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiacach Zotych Wbk 2050k
Akgje oraz wynikajace z nich prawa 81973 95 025
Diuzne paplery warloSciowe lub instrumenty rynku pienigznego 218779 201 148
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 0 17934
pozostatych emitentéw (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut {Forwardy) 1 87
Kwity depozytowe 987 ]
Naleinosci z tytutu zbyfych aktywow 115 557
Dywidendy 4 36
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych 0 72
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 12473 14797
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez it 3018
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostale naleznosci 96 81
Razem aktywa Subfunduszu 314 438 332 755

5.2.2. Wskazanie przypadkow znaczgcej koncenfracyi ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyze] 35% wartoéci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartoéciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednege emitenta z tym, ze wartoéé lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku udziat iokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednic 69,58% i 60,45% akiywdw
Subfunduszu.

53. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczgcej koncentracii ryzyka walufowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gldwnie w krajowe diuzne papiery wartodciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje notowane w
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walucie polskiej. Statut dopuszcza réwnieZ dokonywanie lokat w papiery wartosciowe emitowane,
poreczene lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzgdu terytorialnego
paistwa czionkowskiego, panstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodows instytucje finansowa,
ktorej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno patistwo czionkowskie, przy
czym catkowita wartosc tych lokat nie moze przekroczyc 35% wartosci akiywow Subfunduszu.
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe dencminowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
skfadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat skfadnikow
aktywoéw denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu

przedstawiat sie¢ nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2016 roku 2015 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 0,62 0,16
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,62 0,16
Korona, Republika Czeska (CZK) 0,06 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,06 0,00
Euro (EUR) 1,25 7.73
- w tym akgje i wynikaiace z nich prawa 1,22 2,31
- w tym dfuzne papiery wartosciowe 0,00 519
Funt szterling, Wielka Brytania (GBP) 0,51 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,51 0,00
Korona, Norwegia (NOK) 0.37 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,37 0,00
Lira, Turcja (TRY) 0,00 22
- w tym akeje i wynikajace z nich prawa 0,00 2,06
Dolar USA (USD) 0,32 0,00
- w tym kwity depozytowe 0,31 0,00
Forint, Wegry {HUF) 0,00 0,01
Razem 3,13 10,11

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zcbowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim porifeiu kontrakty FX forward, kidre zostaty zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2016 roku:

T Wartoié N Kvots bedeca | Termin zapadainoded albo
ugij Rodasjinstrumenty Coliof " 3| ot D:'; ‘Wartodt proyssiych strumisni | Tarminy preysciych strumieni | bedes b Tapmin wykenania
pazyeii pechadnago pomy pozysii pieniginych pienigimych platnoic] pachodnego instrumentu pochodnega
Ograriczacin ryzyks
Pharcde wy chodkaga 240 tys. GBP
Kartraki termrinaw y na [ webdowago norels ket wyehokaga 20: 202017 termin Zamknigeks pozysfi-  |betrin plothode] gotdw kew yeh -
Kotk | riang wakt PAD | demominawenega s PR MOy O L o017 23.01.207
Planott da is 1246 ys P 201217 1. 0.
" aheyeh hatnodd do oy mania 1 246y s PLN
Ograriczene ryrvks
Platest wy chomzaga” 640 s EUR
Kota [Fatak tormmowy . (wakdowsgaportlalakat | oy Wy cRodapa B0 otzn7 s40ys. EUR ‘ ks pozyoji - i pratriobo] ot kow yeh -
w yrriang w atl PAD | denominawenego w Stanoi s drzymnis 2 827 ys. PLN 012017 30.01.2017 30012057
jwalutach ohey ch

Kontrakty FX forward bedgce w

posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku:

E;?:lj Rodza) Instrnenti Gol otwarcla pozycii :‘;::::; Wartosé przysaych strumieni | Tominy preyeziych strumdani JKm" hgdqc: " T " ?p,.d,d“m slba Termin wykonania

potyejl pochadnege pozyeli pleniginych planigimych platnosci pochadnego instrrmentu pochodnege
Ogreniczens y2yka .

Phainost wyshodaey S 400 ys EUR
Kotz terminowey e i oo g0l kel s wishey & K0 102016 termin zambnicia pozyci - |termin platnodei yeh |
2 Luryiicne waltt FUD |sremeonanegow Brs Bl B ER L e 14912016
yrens Planest de Ry mana 23 408 s, PLY 14mos o o

e sluach dbocy che
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugief strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakeji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu,

7.3. Naleznodci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawieral transakcji w
trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
KREDYTY | POZYCZK|

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek,

WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

3 Grudnia 2016 roku 31 Grudnia 2015 rou

(w tysigcach zZotych)

CHF CZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY USZ RAZEM CHF CZK EUR GBP HUF NOK PLR  TRY USD RAZEM
1. AKTYWA 1944 200 3946 1402 0 1164 304584 4 954 3fé438 543 0 ans 3 3 0 299080 72357 16 332755
1. $rodki pienigzne | ich
cwimalanty 3 0 1 4 0 0 12456 4 712473 4 ¢ § 3 3t QO 14250 48 16 14787
2. Naleznosct g g 100 Q 0 0 2619 ] ¢ 2719 0 ¢ 735 0 0 0 6050 1 )] 6794
3. Transakoje przy
zobowiazaniu sig drugiej 0 Q 0 0 0 ] Q 0 0 6 0 1] o o 0 0 [ a 0 2
strony do odkupu
4. Skladniki fckat notowane
na aktywrym rynky 941 200 3845 1508 0 1164 289500 0 987 200735 538 0 24975 4 0 0 278622 6866 0 311006
§, Skladniki bekat
nianotowane nz akiywnym 0 o 4 0 a a 1 0 0 1 )] 0 0 0 g i 87 )] 0 87
rynka
6. Nieruchomosci 0 o 4 0 0 0 [ [} a [\ ¢ 9 0 0 8 0 0 ] 0 o
7. Pazostals aktywa a >3 0 ] [+ o ¢ ¢ Q ] 0 Q 0 0 0 ] 72 a 0 72
H. ZOBOWIAZANIA L 0 0 0 ¢ & 342 9 9 3428 0 0 4 4 L} 0 1087 ] Q 1087
1il. AKTYWA NETTC 1944 200 3846 4602 0 1164 301155 4 894 31009 543 0 25715 3 k1| 0 208003 7357 16 331668
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9.2, Dodatnie réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ztotych} 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Zrealizowane dodatnie roZznice kursowe 337 178
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 331 178
- Dluzne papiery wartosciowe 8 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ¢
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 1227 235
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 520 235
- Dluzne papiery wartosciowe 650 0
- Listy zastawne ¢ 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 5 0
Razem 1564 413

8.3. Ujemne réinice kursowe

1 styczmia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (639) 421)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {438) {4213
- Diuzne papiery warlosciowe {200} 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne rdznice kursowe (170) {392)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {170) {389)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 {3
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem {809) {813)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta
na 31 grudnia 2016 roku na 31 grudnia 2015 roku

Frank, Szwajcaria 41173 3,9394 CHF
Korona, Republika Czeska 0,1637 0,1577 CZK
Euro 4,4240 4,2615 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 5,1445 5,7862 GBP
Forint, Wegry 0,0142 0,0136 HUF
Korona, Norwegia 0,4868 0,4431 NOK
Lira, Turcja 1,1867 1,3330 TRY
Dolar USA 4,1793 3,901 Ush
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach 2lotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10 208 3390
- Papiery wartosciowe udzialowe 8835 844
- Dluzne papiery wartosciowe 1373 2546
- Jednostki | tytuly uczestnictwa ] 0
- Kwity depozytowe ] 0
- Instrumenty pochodne ] 0
- Inne ] 0
Skiadniki fokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym; 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 H
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 ¢
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 10 208 3390

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skladniki lokat notowane na akbywnym rynku, w tym: {1377 {10 624}
- Papiery wartosciowe udziatowe 2990 {5 077)
- DluZzne papiery wartosciowe (4 578) {5 547}
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 21 ¢
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (1377) (10 624)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszaja wartosé akiywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypfaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa,
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze srodkdw wilasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dzialalnosciag Subfunduszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papierow wartoéciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

b) prowizii i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartosciowych i praw
majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i splaty zaciggnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

e} kosztow likwidacji Funduszu,

f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

b} optaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych uslug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszly przygotowania, druku | dystrybucji
materialow informacyjnych i ogloszen,

nie obcigzaja Subfunduszu i nie sa prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 3% w skali roku naliczone od sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie =zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Czest stala wynagrodzenia 9475 10539
Czest wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0
Razem 9475 10 53¢

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku 2014 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach zlotych 311008 331668 349 310
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zlotych 270,17 264,16 270,24
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Vi INFORMACJA DODATKOWA

1.

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

Do dnia sporzagdzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczgcych zdarzen
dotyczgeyceh lat ubieglych, kiore wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym,

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawoczdaniami finansowymi
Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
pordwnywalinych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych

tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é¢ oraz wynik z
operacji i rentowno$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 bledy podstawowe nie wystapity.

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru caltkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny sposo6b moglyby wplynac na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzierh 31 grudnia 2015 roku nie wystgpily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktore w istotny sposéb mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron,

Marek Pr. by!sk| Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny ~ Wiceprezes Zarzadu

L

Marek Wierzbolowski — Dylektor Finansowo-Administracyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Ogoblna charakterystyka Subfunduszu

a.

Siedzibg Subfunduszu Aviva Investors Stabilnego Inwestowania (,Subfundusz”) jest
Warszawa, tilica Inflancka 4b. Do dnia 31 lipca 2016 r. siedziba Subfunduszu mieécila
sie w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz zostat utworzony jako Commercial Union
Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w dniu
5 kwietnia 2002 r. na podstawie decyzji Komisji Papieréw Wartodciowych i Gield
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca
2002 r. W dniu 29 maja 2009 r. weszly w Zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku
czego nastapila zmiana nazwy Subfunduszu na Aviva Investors Stabilnego
Inwestowania.

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

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b. Do dnia 31 lipca
2016 r. siedziba Towarzystwa miescila sie w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapiniskiej we Wroctawin w dniu 31 lipca 1996 1. i zarejestrowano
w repertorium A pod numerem 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 r. Sgd Rejonowy dla
Wroclawia Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonal
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsigbiorcéw pod numerem KRS 0000011017, Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 29 maja 2009 r.

Dla celéw rozliczen z tytudu podatkéw Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r.
numer NIP 108-00-02-319. Dla celéw statystycznych Fundusz otrzymal numer
REGON 140761408.

W badanym okresie przedmiotem dziatalno$ci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienieznych wplaconych przez uczestnikow Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziata w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu  alternatywnymi  funduszami  inwestycyjnymi
(Dz. U.z 2016 1., poz. 1896 z pdin. zm.)} oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodci aktywoéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Aktywa Subfunduszu sg lokowane w dluzne papiery
warto$ciowe 1 inne instrumenty finansowe przewidziane w Statucie Funduszu, w tym
glownie w akcje. Udziat lokat w akcje w wartoéci aktywéw Subfunduszu wynosi od 0%
do 40%, natomiast udzial lokat w dhuzne papiery warto$ciowe 1 instrumenty rynku
pienigznego wynosi od 50% do 100% wartoéci aktyw6éw Subfunduszu.
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Ogodlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

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

. Marek Przybylski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Deutsche Bank Polska S.A. z siedzibg
w Warszawie, Aleja Armii Ludowe) 26.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikébw Subfunduszu znajdowalo sig¢
1.151.173,97 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2016 r. wartoé¢ jednostki
uczestnictwa wyniosta 270,17 zL.
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Informacje dotyczgce przeprowadzonego badania

a.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
zsiedziba w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisana na liste podmiotoéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych ped numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Ortowskiego (numer w rejestrze 12045).

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

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r,,
poz. 1000, z péin. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 .
i aneksowanej 2 grudnia 2016 r. w okresie od 6 marca do 14 kwietnia 2017 1.

Badanie przeprowadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania
przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji Finansowej uchwaly Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Na zakres badania miat wplyw przyjety
poziom istotnoéci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepcja istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcefi oraz
skorygowanych znieksztalcen, jesli wystepuja, na jednostkowe sprawozdanie finansowe,
a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

Badanie zaprojektowane zostalo w celu uzyskania wystarczajacej pewnoéci czy
jednostkowe sprawozdanie finansowe jako calo$é nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Znieksztalcenia mogg powsta¢ na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lgcznie
moglyby wplynaé na decyzie gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi ilodciowe
istotno$ci, w tym og6lng istotnoé¢ w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz z czynnikami jakoSciowymi wplyngly na
okreélenie zakresu badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze na
ocene wplywu znieksztalceri, zaréwno indywidualnie, jak i tacznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako catoé¢. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymogéw prawa
iregulacji, wyrazane sa zuwzglednieniem poziomu istotnoéci ustalonego zgodnie
ze standardami badania i osagdem bieglego rewidenta.
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r,

Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2016 r.
31.12.2016 .  31.12.2015T. Zmiana
tys. zi tys. zi tys. zt
Aktywa 314.438 332.755 (18.317)
Zobowigzania {3.429) {1.087) (2.342)
Aktywa netto 311.009 331.668 {20.659)
Kapital Subfunduszu 37.385 64.890 (27.505)
Kapital wptacony 3.236.010 2.895.039 340.377
Kapital wyplacony {wielko$é ujemna} (3.168.631) {(2.830.749) {367.882)
Dochody zatrzymane 247.002 238.779 8.223
Wzrost wartoéci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 26.622 27.999 (1.377)
Kapital Subfundusza ] .
i zakumulowany wynik z operacji 311.009 331.668 (20.659)
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.
2016 . 2015 r. Zmiana
tys. z} tys. zl tys. z1
Przychody z lokat 8.047 10,066 {2.019)
Koszty Subfunduszu (10.032) (10.649) 617
Przychody z lokat netto (t.985) (583) (1.402)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata)} 8.831 {7.234) 16.065
‘Wynik z operacii 6.846 {7.817) 14.663

pwc

Zmiana

(%)

(5,5)
>100,0
(6,2)
{42,4)
11,8
13,0
3.4

(4,9

(6,2)

Zmiana

(%)

(20,1}
(5.8)
>100,0
<(100,0)
<(100,0)
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

II1. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalno$¢ gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa 1 finansowa na dzien bilansowy w poroéwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastgpujace wskazniki:

31.12.2016 r. 31.12.2015 r.
Wiskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek wartodei calkowitej WAN (6,2)% (5.1)%
{w stosunku do wartoéci WAN na poczatek roku obrotowego) ! >
2016 r. 2015 r.
Wskazniki zyskownosel dzialania
Stopa zwrotn jednostki 2,3% {2,2)%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacii / Srednia 0.0% (2,2)%
warte$é aktywow netto w okresie sprawozdawezym) g :
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci
{Koszty operacyjne netto / Przychody*) 59,4% 376,0%
*) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego

wyrniku z wyceny lokat.

Przedstawione powyzej wskaZniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontek$cie wynikow dziatalnosci
i osigganych wskaznikow. Szczegélowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci Subfunduszu i jego uwarunkowarn.

pwec
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Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

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

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalno$ci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego
komponentéw. Ocena dzialalno§ci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii
inwestycyjnej realizowanej przez Subfundusz.

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

+ Na dzien 31 grudnia 2016 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 311.009 tys. zt i spadly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. 0 20.659 tys. zl, tj. 0 6,2%. Na spadek
aktywéw netto Subfunduszu wplyneto zmniejszenie kapitaléw Subfunduszu o 27.505 tys.
Z (fj. o 42,4%) skompensowane dodatnim wynikiem z operacji w kwocie
6.846 tys. zl.

¢ Subfundusz zamkngl rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2016 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokosci 6.846 tys. zl, ktéry byl wyzszy niz ujemny wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2015 r. 0 14.663 tys. zl
Na wyiszy wynik z operacji zlozyl sie gléwnie zrealizowany i niezrealizowany zysk
w kwocie 8.831 tys. zl, wobec wykazanej w 2015 r. zrealizowanej i niezrealizowanej straty
w kwocie 7.234 tys. zl.

o Wskazniki zyskownoéci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartoéci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartoéci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosta w 2016 r. 2,3%, co oznacza wzrost o 4,5 punktu
procentowego w poréwnanit do ujemnej stopy zwrotu réwnej 2,2% osiagniete]
W 2015T.

- Wskainik efektywnoéci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do §redniej warto$ci
aktywow netto w badanym roku obrotowym, byl dodatni i ksztaltowat sie na poziomie
2,2%. W 2015 r. wskaznik ten byl ujemny i wyniést 2,2%.

-  Wskainik poziomu Kkosztéw, okreslajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym, byl dodatni i wyniost 59,4%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byt réwnieiz dodatni i wyniést 376,0%.
Gldéwna pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

s  Warto$é portfela lokat Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2016 r. wyniosla 299.237 tys. zi
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zmniejszeniu o 11.855 tys. zl,
tj. 0 3,8%. Na spadek wartosci lokat w badanym okresie zloZylo sie gléwnie zmniejszenie
portfela akeji.

e Na dzien 31 grudnia 2016 r. skiadnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie dhiine papiery
wartoéciowe (72,3% portfela lokat) oraz akcje (27,4% portfela lokat). Na dzien 31 grudnia
2016 1. Subfundusz posiadal réwniez kwity depozytowe wyceniane na 987 tys. zi oraz
lokaty w instrumenty pochodne wyceniane na 2 tys. zl.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji
dzialalnosci.
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

pwec

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

Zakres badania nie byt ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 6 Walnego Zgromadzenia z dnia 28
kwietnia 2016 r. oraz zloZzone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 5 maja 2016 1.
oraz ogloszone w Monitorze Sadowym i Gospodarczym dnia 5 paZdziernika 2016 r.
(Nr 193/20186, poz. 25325).

Dokonali§my oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowoéci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnodci:

- prawidlowo$é dokumentacji operacji gospodarczych,

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

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Ocena ta, w polgczeniu z badaniem wiarygodnoéei poszczegbinych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogodlnej,
catodciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty objasniajace oraz informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 20071, w sprawie szczegblnych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w spos6b
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koficowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszut Aviva Investors Stabilnego Inwestowania, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie,
przy ulicy Inflanckiej 4b. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 14 kwietnia
2017T.

Raport powinien byé czytany wraz ze Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z dnia
14 kwietnia 2017 r. dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawierajacym opinie bez zastrzezeft dotyczaca
wyzej opisanego jednostkowego sprawozdania finansowego. Opinia 0 jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wyraza ogblny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegdlnych pozycji sprawozdania
badi zagadnieri, ale zaklada nadanie poszczegdlnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnoéci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelno§é i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Yoruwen fccim

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 1.

PricewaterhouseCocpers $p. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowege prowadzonego przez 53d Rejonowy dle m. st. Warszawy, pod numerem
KRS QODO0AAGSS, NIP 526-021-02-28. Kapitet zaktadowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedzibg Spaiki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14,



