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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 pozZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow 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 wydzielonege w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzadzone za okres § miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzieri 30 czerwca 2017 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 319 534 tys. zi;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2017 roku, wykazujgcy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokoséci 326 941 tys. zt,

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku
do dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
12 871 tys. zt;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku, wykazujgce zwigkszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 15 932 tys. zt
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.

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.
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I WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2016
r., poz. 1896 z pozniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

Wg stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Poiskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej {obecnie Aviva Investors Europejskich Akgji),
- Aviva Investors Matych Spdlek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymainego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

- Aviva Investors Akcji Rynkéw Wschodzacych {obecnie Aviva Investors Gilobainych Akgii),
- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

- Aviva Investors Diuznych Papierdw Korporacyjnych oraz

- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania ,Subfundusz’ zostat utworzony jako
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty Stabilnego Inwestowania PPE w
dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie
Komisji Nadzoru Finansowego) nr DF11-4050/14-4/02-671 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 25 lutego 2003 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (cbecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFI/W/4033-14/1-01 udzielita zezwolenia na zmiang 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 Papierow Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru
Finansowego) decyzjg nr DFIAWW/4033-14-/1-4 udzielita zezwolenia na zmiang statutu CU SFIO
Stabilnego Inwestowania, w tym na zmiane rodzaju funduszu na fundusz inwestycyiny otwarty.

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

W dniu 29 maja 2008 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Stabilnego Inwestowania.

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

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

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

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w diuzne papiery wartosciowe i inhe instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym glownie w akcje.
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Udzial lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 0% do 40%, natomiast udziat lokat w
dtuzne 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 siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-18% Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy Xl| 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 zostalo sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2017 roku do
dnia 30 czerwca 2017 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku,

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zaloZzeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidziec przysziosci . co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2017 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dziehd podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonege sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy pe dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2017 roku na skutek zamierzonege lub przymusowego zaniechania bad? istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste pedmiotow 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

Skiadniki lokat

30 czerwea 2017 1.

31 grudnia 2016 r.

_ Waros¢  Wartostwedg  ooen WY Wartosé  Wartosé wedlug  FIooeiowy

{w tysigcach zlotych) wg ceny wyceny ha dzien aktywach wg ceny wyceny na dzief aktywach
nabycia biansowy ogblem nabycia bilansowy ogélem

Akgje 76073 102 680 31,22 60 539 81973 26,10
Warmanty subskrypcyjne 0 0 0.60 0 & 0,00
Prawa do akgji 0 0 0.00 0 i 0,00
Prawa pobory 0 5 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 776 1164 0,35 76 a8y 0,31
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery warloétiowe 208 334 215679 65,58 211299 216 275 88,78
Instrumenty pachodne 0 B 0,00 0 2 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 ] .00 0 0 0,00
Tyluly uczestnictwa §mitowane
Pestousnis s siotobe 0 0 000 0 0 000
granica,
Wierzytelnosci 6 0 0.00 & 0 0,00
Weksle 6 0 0,00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0.00
tne 0 0 0,00 0 o 0,00
Razem 285183 319534 97,15 272614 299 237 9518

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czeéé niniejszego zestawienia

lokat.
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2. TABELE UZUPEENIAJACE

2.1. Akcje
{w tysiasach zlotych z wyjatkiem ilodci papi wartosciowych podanej w sziukach)
- Wartosé v::::t: Proce_ntowy
AKGJE '3;’:;:] Nazwa rynku Liczba Kr::nsi::zﬂhy w::;:g W:zl:g‘na B‘z;::;::‘
nabycia bilansowy ogblem

41 BIT STUDIOS (PL11BTS00015) ARRR GPW 2452 Polska 367 MG 6,14
AB (PLABIG000019) AR-RR GPW 37502 Polska 431 1344 0,41
AGORA [PLAGORAQD0ST) AR-RR GPW 15133 Palska 174 226 6,07
ALIOR BANK (FLALIORDG045} AR-RR GPW 74961 Polska 3855 4629 141
ALTUS TFI (PLATTFIO0018} AR-RR GPW 2045 Folska 304 574 017
ALUNMETAL (PLALMTLD0023) ARRR GPW 14 350 Polska 564 890 oz
AMCA (PLAMICADCO10) AR-RR GPW 3e72 Polska 366 722 ¢22
APATOR (PLAPATR00048) AR-RR GPW 14178 Polska 428 486 015
ARCTIC PAPER {PLARTPR00012) AR-RR GPW 47 083 Polska 235 200 0,05
ARTIFEX MUNDI (PLARTFX00011) AR-RR GPW 76 508 Polska 1721 1071 0,33
ASSECO BUSINESS SCLUTIONS (PLABS0000018} AR-RR GPW 29012 Palska 3 862 0,28
ASSECO PGLAND (PLSCFTBO0O16) AR-RR GPW 2718 Palska 143 135 0,04
ASSECC SCUTH EASTERN EUROPE (PLASSEEC0014) AR-RR GPW 54 384 Polska 476 658 020
ASTARTA HOLDING (NLOOO0S86509) AR-RR GPW 25700 Ukraina 1141 1716 052
AUTC PARTNER {PLATPRTDO018) AR-RR GPW 106 000 Poiska 4e 559 047
B.MILLENNIUM (PLBIG0O00016) AR-RR GPW 209679 Poiska 1406 1562 047
B2 HOLDING AS {NOOG10633951) AR-RR Osio Stock Exchange 156 306 Norwagia 882 1120 0,34
BEKEFIT SYSTEMS (PLBNFTSD0G18) AR-RR GPW 2430 Poiska 947 2753 0,84
BERLING (PLBRLNG0G015) ARRR GPW 71000 Poleka 409 318 0,10
BZWBK (PLBZC00C0044) AR-RR GPW 4 865 Peiska 861 1665 0,51
C.AM. ENEL - MED (PLENLMDOOG17) ARRR GPW 22734 Peiska 20 09 0,09
CD PROJEKT (PLOPTTCO0011} AR-RR GPW 38881 Peisha 483 3345 1.02
CELON PHARMA (PLCLNPHOO015} ARRR GPW 32199 Polska 526 1214 0,37
CIECH (PLCIEGHO0018) ARRR o 18711 Polska 524 1620 [}
CLOUD TECHNOLCGIES (PLCLDTCO001€) AR-ASD New Connect 8438 Polska 20 bi] 0,62
COMP (PLCMPDO0001Y) AR-RR GPW 2553 Polska 154 158 0,08
CYFROWY POLSAT {PLCFRPT00013) ARRR GPW 12212 Polska 290 01 .09
DINO POLSKA (PLDINPLOOO1 1} AR-RR GPW 22132 Polska 1005 1366 042
DOM DEVELOPMENT (PLOMDVLOG012) AR-RR GPW 13 785 Polska 567 1653 032
ELEKTROBUDOWA {PLEL TBDO0DT) AR-RR GPW 3282 Polska 153 395 012
ELEKTROTIM (PLELEKT00016} ARRR GPW 9315 Polska 62 126 404
ELEMENTAL HOUDING (PLELMTLO0GT) AR-RR GPW 373220 Polska 1369 1232 237
ENER (PLENEADDO0 3) AR-RR GPW 205426 Polska 1791 2744 0,83
ENERGA SA (PLENERGC0022} AR-RR GPW 1816 Polska 13 19 .01
ERBUD {PLERBUDO0012) AR-RR, GPW 1208 Polska 47 38 8.0t
EUROCASH [PLEURCHED01Y) AR-RR GPW 25101 Polska 933 Tia 0,24
FAMUR (PLFAMURO0O12} AR-RR GPW 226700 Polska 1087 1328 9,40
FEERUM (PLFEERMC0018) AR-RR GPW 834 Polska 19 14 0,00
FORTE {PLFORTEQ0012) AR-RR aPw 19024 Polska 234 1567 0,48
GET:N NOBLE BANK (PLGETBX20012) AR-RR GPW 18 847 Polska 42 27 4,01
GRUPA AZOTY ZAKLALYY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULOOCST) | AR-RR GPW 1244 Polska & 167 0,06
GTC {PLGTCO000037) AR-RR GPW 69 358 Polska 632 673 0,20
IMMOFINANZ (ATO000B09058) AR-RR Vienna Stock Exchange 24648 Austria 0 208 0,06
INGBSK {PLBSX0000017) AR-RR GPW 10585 Polska 247 1932 0,59
INTER GARS (PLINTCSG0010) AR-RR GPW 2807 Polska 597 868 0,27
JERONIMO MARTINS {FTIMTOAECQ01) AR-RR Lishona Stock Exchange 24016 Portugatia 1876 1736 0,53
JSW (PLISWO000015) AR-RR GPW 33 565 Polska 2192 2483 0,75
KERNEL {LU0327357389) AR-RR GPW Hin Ukraina 1237 2057 063
KETY (PLKETY020011) AR-RR GPW 453 Polska 1420 1972 0,60
KGHM {PLKGHMG00017) AR-RR GPW 34748 Polska 4242 3845 147
KOPEX (PLKCPEX00018) AR-RR GPW 3515 Polska 53 14 0,06
KORPORAGJA KGL (PLKRKGLO0012) AR-RR GPW 26 764 Polska 510 662 0,20
KRUK2 (PLKRKDOOCO10) AR-RR GPW 0857 Palska 386 3o 0,93
LIVECHAT SOFTWARE {PLLVTSF00010) AR-RR GPW 19 557 Palska 587 1154 0,35
LPP (PLLPPOCO0011) AR-RR GPW 150 Polska 782 1072 0,33
MABION (PLMBIONC0018} AR-RR GPW 6834 Palska 625 548 0,20
MANGATA HOLDING (PLZTKMAOC017) AR-RR GPW 4056 Polska 380 458 0,14
MARVIPOL (PLMRVPLO0O16) AR-RR GPW 30 390 Palska 384 422 0,13
MEDICALGORITHMCS (PLMDCL GO0015) AR-RR GPW 5816 Polska 1108 1774 0,54
MFC {PLMFO000C013) AR-RR GPW 48 404 Polska 899 m 0,24
MLP GROUP (PLMLPGRO0G17) ARRR GPW 16362 Poiska 407 776 0.24
MOJ (PLMOJ0000015) AR-RR GPW 12 465 Poiska 79 1% 0,00
MOL (HUDOC00E8952) AR-RR GPW 10 258 Wegry 2951 2980 691
QEX (PLTELLO0G023) AR-RR GPW 18895 Poiska 178 402 0,12
ORANGE PCLSKA (PLTLKPLOC017) AR-RR GPW 69755 Polska 23 358 o1
P.A.NOVA {PLPANVAC0013) AR-RR GPW #1350 Poiska 390 283 0,08
PAGED {PLPAGEL00017) AR-RR GPW 4971 Poiska 245 297 6,08
PEKAC (PLPEKAQC0016) AR-RR GPW 21203 Poleka 2543 2646 .80
FGE (PLPGERDO0010} AR-RR GPW 152437 Polska 1845 1646 0,56
PGNIG (PLPGNIG00O 14} AR-RR GPW 531 254 Polska 3240 3358 1,02
PGS SOFTWARE (PLSFTWR00015) AR-RR GPW 76007 Polska 800 1134 0,34
PKO BP (PLPKOO000016) AR-RR GPW B5 000 Polska 2403 7248 0,65

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czeé¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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Wartosé

Wartosc wediug Procentowy
Radzaj 5 Kraj siedziby wediug udziat w
AKCJE rynky Nazwa rynky liczba emienta ceny wy::l?;‘ na aktywath
nabycia bilansowy agbtem
PCLWAX (PIPOLWX00026) AR-RR GPW 17 439 Poiska 271 55 008
POZBUD (PLPZBDTO0G13) AR-RR GPW 400 584 Poiska 579 242 0,07
PRIME CAR MANAGEMENT (PLPRMCMO0048) AR-RR GPW 8000 Poiska 379 22 010
PROCHEM (PLPRCHMOO014) AR-RR GPW 4401 Poiska 116 78 0,02
PRQJPRZEM (PLPROJFO0018) ARRR GPW 15 Poiska 63 110 0,03
PZU {(PLPZUD000011} ARRR GPW 100 000 Polska 2933 4459 1,36
QUERCUS (PLQRCLIS00012) ARRR GPW 119762 Polska are 133 0,22
RADPOL (PLRDPOLD0DIDY ARAR GPW 38 965 Polska 324 8 0,02
RAFAKQ (PLRAFAK(0Q18) AR-RR GRW 17 651 Polska 138 42 0,04
RAINBOW {PLRNBWT00031} ARRR GPW 6586 Polska 143 281 0,08
SANCK RUBBER COMPANY (PLSTLSKODO16} AR-RR cPw 46038 Polska 1605 347 0,05
SELVITA (PLSELVID0013) AR-RR CGPW 214688 Polska 1164 1330 0,40
STALEXPCRT (PLSTLEX00018) AR-RR GPW 142188 Polska 570 812 0,19
STALFRODUKT (PLSTLPDD0O1T7) AR-RR GPW 845 Polgka 197 43 613
STELMET (PLSTLMTDO0O10) AR-RR GPW 12239 Polska 319 262 608
UNJBEP (PLUNBEPQ0D1S) ARRR GPW 7038 Polska 55 88 .03
WAWEL (PLWAWEL00013) AR-RR GPW 2165 Polska 2484 2555 078
WIELTON (PLWELTNOGO12) AR-RR GPW 60322 Polska s 102 8,31
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLOOG27) AR-RR GPW 18703 Polska 769 031 6,30
WIZZ AR HOLDINGS (JECOBNS74F80) AR-RR London Stack Exchange 16731 Szwajcaria 1608 10850 6,58
ZALANDO SE (DEOOOZAL1111) AR-RR | XETRA (Deutsche Boarse Grup) 8500 Niemey 1418 1437 0,44
ZPUE (PLZPUEG00012) ARRR GPW 2942 Polska 1144 891 021
ZUK STAPORKOW [PLSTPRK00D18) AR-RR GPW 12900 Poiska 576 54 002
AKC.JE razem 4 184 B3T 76073 102 680 31,22
AR-RR - aklywny rynek-ynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system cbrofy
IAR - inny aklywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Prawa poboru
{w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosei papierow waitoStiowych podane] w s2tukach)
Wartosé ‘:":':;’; Procentowy
Rodzaj Kraj siedziby wedtug udziat w
PRAWA POBORL Tynkis Nazwa rynku Liczba etitenta cany wdc:;yf" ra aktywach
nabycia eilanso agétem
FRAWA POBORU RADPOL (PLRDPOLO003E) NNRA fie dotyczy 58 885 Polska 0 5 0,00
PRAWA FOBCRU razem 58 965 0 5 0,00
AR-RR - akiywny rynek-tyhex regulowany
AR-ASOQ - aktywny rynek-aliernatywny system obrotu
IAR - inny akiywny rynek
NNRA - nienotowane narynku aklywnym
2.3. Kwily depozytowe
{w tysigeach Ziotych 2 wyjatkiem llac! papierd rtosciowych pedane) w sziukach)
Wartoé ‘::g;:: Procentowy
Rodzaj Kraj sledziby wedheg udziat w
KWIFY DEPOZYTOWE rynka Narwa ryriu Liczba emitenta ceny wy;:ﬂ{i na aklywach
nabycia Wit ogblem
L
GOR OMV PETROM [USB7102R3048) AR-RR London Stock Exchange 25 840 Rurnuniza e 1154 0,35
KWITY DEPOZYTOWE razem 25840 8 1164 9,35

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-ahernatywny system obrots
AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowans na rynku akiywnym

Zalaczone dodatkowe informacie | objasnienia stanowia integraing czes¢ ninigjszego zestawienia

lokat.
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2.4. Dluzne papiery wartosciowe

{w tysigeach Ziotych 2 wyjafkiem wartosci nominaing] oraz ilosci papierdw wartosciowych podane] w szhukach}

Kraj Termin Wartost v\::ﬁ:xi: :;'0 ::::I‘:}

wrtviiwe | ks | M | G| sy | e | SR ST | e "b;:':';l“ wony | v
bilansawy agilem

D terminle wykupu do 1 roku:
Obligacje
3,':%‘0; wesay | R Bom;r;::jﬁl g | SkabPabsia Polska 70725 | zerckupenowe 1000,00 4500 9288 ) 2,80
}’&g&gm”n 18R Bm;?;j‘gm 4 | SkrbPaistia Poska 20180125 ws;"e":lms?gj% 1000,00 1700 1693 1703 052
T;.ﬂo‘:)gmm o | W Bon;;‘;j‘glm o | SkabPaisa Pokska 2018-04-25 m;‘?;\:;"g‘:’?s% 1000,00 30000 30 44¢ 30640 9,20
Razem 41200 41402 #7135 12,70
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
O terminéa wykupu do 1 roku #1200 | 41402 47 12,70
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
:;ﬂ%:]% 102062 1AR Bon;;:i';glan R Polska 2018-10-25 zerokupenowe 1000,00 15000 14 486 14678 448
?",ﬂ%"u o Bon;;ﬁ:glan g | SkwbPaime Polska 2019-10-26 pm"::';;':;am% 1000,00 500 P 540 0,18
:’Psl_%g% wossty | AR Bon;;ﬁ:‘glm o | SebPaiswa | Poska 2020-04-26 pm‘;:';;f:';;a% 1000,00 59500 57125 58554 17.80
g,mi]‘; 081261 IAR BonJ;ﬁglan o | Skarh Paiswa Poiska 202040-25 m;*ﬁt;fgf‘zs% 1000,00 2000 233 23016 7.00
:ﬁﬁ; sy | R aong;:ﬁ‘ghn & | Skarh Paewa Foiska 2021-04-25 m;’ﬁ';j:gzo% 1000,00 16500 16244 16256 495
fﬁ%1 owtsy | R Bon;;’p’:‘;glm g | SlbPaisi Foiska 20210735 mﬁ:‘;j‘:ﬁs% 1000,00 10000 9662 o727 296
;ﬂ%ﬂ’ 108870) 1AR Bonde‘::ﬁ:zlan 4 | skabPaswa Polska 202140-26 pm‘::';;:’g"”?s% 1000,00 20000 21515 2612 6,89
\(gfgguzgmzaaey 1AR Bon;;iﬁ‘;glm y | SkabPaiswa Polska 2002-09-23 W‘:F:’;;‘:gf‘?s% 1000,00 690 583 el 0,24
!‘E’i“oﬁﬁa —— Bm;;ifgglm g | SabPasia Peiska 2023.08-25 p'i’c"e‘flf;j‘:a“z‘fgg% 118376 500 14885 14678 445
‘('gfggg omisy | AR Bon;;:j‘;’glan o | SkabPaewa | Poke 2024-01-25 W;:‘;Zf:ﬁgj‘% 1000,00 7000 6874 8707 207
gﬁg‘ng — Bm;;:j‘glan o | SkabPaewa | Poks 2020-04-25 pm‘e':‘;;:‘g; 5% 1060,00 5000 5008 6224 188
Razem 166690 | 66932 | 173044 52,88
Bony skarbowe
Bony pienigne
Inne
D ermiie wykip powyte|t MeEs0 | 168932 | 172044 52,68
Dhitne paplery wartosckrwe w70 | 2083 | 21567 85,58

AR-RR - aktywny rynek-synek reguiowany
AR-AS0 - siywny nynsk-aHernatywny system obrolu

1AR - inny aktywny

rynek

NKRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat.
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2.5. Instrumenty pochodne

w tysiacach ztotyeh 2 wyiatkiem Hosci paplerdw wartosciowych podans] w szukach
Wartosé
Aodza) Kraj siedziby Ingtrument Wartodé wedhug Pr::;::o:y
INSTRUMENTY POCHODNE nku Nazwa rynku | Emitent {wystawca) emitenta bazo Liczba | wedlug ceny wyceny aktywach
i {wystawcy) Wy nabyaia na dzief opblem
bijansowy
|, Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
Il Niewystandaryzowane [nstrumenty
chodne 2 ] ] 0,00
FORWARD EUR/PLN 31.07 2017 SHORT - Sociale Generaic S.A.
CF (FWIELRIETTT) NNRA e dotyczy Odtial w Pelsce Polska 600 000 EURO 1 0 8 0,00
FORWARD GBP/PLN 27.07.2017 SHORT Sociele Generalo S.A.
(FWIGBPZ7071T) NNRA W dOW | ™ butyial w Polsce Polska 260000 GBP ! ¢ ) 0,00
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 0 6 0,00
AR-RR - aktywny rynek-ynek reguiowany
AR-ASQ - aktywny rynek-afternatywny system obrotu
JAR - inny aktywny Tynak
NNRA - nisnctowans na nmku akiywnym
*Procentowy udzial ujsmnaj wyceny bilansowe; instrumentdw pochodnych w zobowiazaniach ogdlam wynosi 0,10%
3. TABELE DODATKOWE
{w tysigcach 2lotych 2 wy|gtkierr: ilodci papierdw wartosciowych podanej w
Wartosé Wartos¢ wediug :
s ; zna . % jProcento ziat w
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj tiﬁ;,; wediug ceny | wyceny na dzien aktywta:;'iyouc:’#eam
nabycia bilansowy g
Papiery warto$ciowe gwaraniowane przez Skarb Paristwa 0 0 0 0,00
Papiery warloéciowe gwaraniowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warlofciowe gwarantowane przez jednostki  samorzadu 0 0 0 0.00
{terytorialnego :
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD (]
. o O 0 0 0 0,00
wylgezeniem Rzeczypospolitej Polskiej)
Papiery warlosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, kiorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD

{w tysiaach Ziotych)
Grupy kapitalowe, o ktdrych mowa w art, 98 ustawy Wartoé¢ wediug wyceny na dziefi bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogdtem
Grupa Kapitatowa Asseco Poland SA 1655 0,50
Grupa PZU SA 11734 3,57
{w tysiacach 2lofych}
Wartosé Procentowy
. . . wediug wyceny udziat w
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o kidrych mowa w art. 107 ustawy aa dzieh akiywach
bilansowy ogdtem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyle od podmiotéw, o ktorych 0 0.00
mowa w arl 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Palski. !
Skladniki jokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Faplery wirtoiciaws emftowane praet Wartot wedhug ﬁ:::‘s: “m’mw
héry‘cfe'cx!o e Jest 'R? |:Ih prrynamnle] Hazwa emitenta Kraj siedziby emitenta |  Rodzaj ryniu Narwi rynku Liczha ce::', :a;{t:a wy:;:yl; na aktywach
jedno 2 panstw OECD ' — ogdlem
i E 0 0.00

Zataczone dodatkowe informacije | obja$nienia stanowig integralng czesc niniejszego zestawienia

lokat.
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il BILANS
, 30 czerwea 31 grudnia
(wysiacach zotych) 017roku 2016 roku
1. Aktywa 328 901 314 438
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 141 12 473
2. Naleznosci 3192 2718
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugie] strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 319523 299 235
- diuzne papiery wartosciowe 215679 216 275
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 13 11
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomoéci 0 0
7. Pozostate aktywa 32 0
Il. Zobowiazania 1860 3429
1il. Aktywa netto {I-1) 326 941 311009
IV. Kapital funduszu 40 446 37385
1. Kapital wptacony 342778 3236016
2. Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) (3372332 (3198 631)
V. Dochody zatrzymane 252 150 247 002
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 36785 37 620
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 215 365 209 382
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 34 345 26 622
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 326 941 311 009
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 116243035  1151173,97
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 281,26 270,17

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1slycznia- 1 stycznia-

{w tysiacach ziotych) 30czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku

I Przychody z lokat 4008 8 047 4 575
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 950 1976 1405
2. Przychody odsetkowe 2844 6070 3170
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 206 Y 0
4. Pozostate 0 1 0
II. Koszty funduszu 4844 10032 5267
1. Wynagrodzenie dla fowarzystwa 4774 9475 4795
2. Wynagredzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0 4
3. Oplaty dla depozylariusza 0 ¢ 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejesfru aktywow funduszu 0 0 Y
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 ¢
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci ] 0 ¢
1. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 ]
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych ] 465 414
12. Pozostate 89 92 58
ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
V. Koszty funduszu netto ([I-HH}) 4844 10 032 5267
V. Przychody z lokat netto {i-V) (835} (1985) (692)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 13706 8 831 (470}
1. Zrealizowany zysk (strafa) ze zbycia lokat, w tym: 5983 16 208 3538
- 2 tytutu rd2nic kursowych {30) (302) (314)
2. Werost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat, w tym: 7723 {(1377) {4 008)
- 2 tytulu rédnic kursowych {467} 1 067 1004
VH. Wynik 2 operacji 128M 6 846 {1162)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 11,07 5,95 {1,00)

Zatgczone dodatkowe informacje i obia$nienia stanowig integralng czeéé niniejszego rachunku

wyniku z operaciji



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

\' ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tygiaé:a‘c_h Ziptych z wy}a@ki_em warlosci gaktywbw nefto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych ;;tngrrxia 1351%‘;2“2.‘:1; ;;g::mia'
oraz #osel jednostek uczestnictwa podane] w sztukach} 2017 roku 9016 roku 2016 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartosc aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 311 009 331 668 331 668
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 128H 6346 (1 162}
a) Przychody z lokat netto (B35) (1985) (692)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zhycia iokat 5083 10 208 3538
c) Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 78 {1377) (4 008)
3. Zmiana w aktywach netto z fytulu wyniku z operacji 12871 6 846 (1162}
4, Dystrybucja dochoddw {przychodéw)} funduszu (razemy: 0 0 1
a) z przychodow z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat ¢ 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia [okat ¢ 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym; 3061 {27 505) (26 050)
a) Powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednosiek uczestnictwa 176 762 340 377 171 652
b) Zmnigjszenie kapitatu z tytuiu odkupionych jednostek uczestnictwa (173 701} (367 882) (197 702)
6. taczna zmiana aktywdw hetto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 15932 {20 659) (27 212)
7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 326 941 311 008 304 456
8. Srednia warto$¢ akiywow netto w okresie sprawozdawczym 320 958 315801 321 344
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczesinictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 11 256,3800 {104 387,4300) (99 446,2700)
a) Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 637 223,0800 1277 664,5100 650 519,1600
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (625 966,7000) (1382 051,9400) (749 959,4300)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 11 256,3800 {104 387.4300} (99 440,2700)
2, Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 1 162 430,3500 1151 173,8700 1156 121,1300
a) Liczba zhytych jednostek uczestnictwa 16 353 368,0400 15722 1449600 15094 999,6100
b} Liczba odkupienych jednostek uczestnictwa (15 196 937,6800) (14 570 970,3900) (13 938 878,4800)
c} Saldo jednostek uczestnictwa 1 162 430,3500 11511739700 1156 121,1300
HI. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
skmﬁigziiz e;;l;tywéw netto na jednostke uczestnictwa na konmiec peprzedniego okresu 270,17 964,16 264,16
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 281,26 27017 263,34
3. Procentowa zmiana warlodci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 4,10 2,28 0,31}
\:é krzlglr?::::]?i avtvya::‘s::n::ktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze 269,22 256,74 256,74
- data wyceny 20170104 2016-01-21 2016-01-21
5. Maksyma!na warlosé aktywow netto na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym, ze 281 88 271 84 268,09
wskazaniem daty wyceny: ' ! E
- data wyceny 20170609 2016-09-07 2016-04-20
s%ray;r:ioaévfcz;ﬁ?‘:m . l?:znaonie!’: 4 ftgf:vo;iﬁy:uczesmlctwa wedlug ostatniej wyceny w okresie 281,%6 270,17 263,34
- data wyceny 201706-30 2016-12-30 2016-06-30
IV, PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W $REDNIE) WARTOSCI AKTYWOW 304 318 330
NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: ’ ! !
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 3,60 3,00 3,00
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybuce 0,60 0,00 (3,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentawy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0,00 4,00 ¢,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresle rachunkowoscl 0,060 £,00 4,00
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 6,00 3,00

Zalagczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integraing cze$é

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoséci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawczdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. ¢ rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U, z 2016 r., poz. 1047
2 pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansdw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdinych zasad rachunkowoséci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystgpic przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zackraglen.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operagji dotyczgcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.
2. Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdre] sg wyrazone, a takze

w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieh ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

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

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

5. Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, Zze skiadniki lokat nabyte niecdplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

6. Sktadniki iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisana
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty fub otrzymane przychody
pienigzne.

7. Zmiane wartcici nominainej nabytych akgji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyinego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFQ), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokosci skorygowaneg] ceny nabycia oszacowane przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyZej nie stosuje sie do:

¥ papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sig drugiej strony do
odkupu,

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

¥ naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw warto$ciowych,

v"  zobowiazan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia ¢ pozyczkach papierdw wartosciowych,

11



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabiinego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2017 roku

9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwsze] kolgjnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zcbowiazan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kiérych zaciagniecia
ofrzymano najnizsza premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcii
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy 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 tytuiu dochodow od odsetek lub innych pozytkdéw uzyskanych od papieréw
warto$ciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochoddw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opgji
zobowiazanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymane] premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej réwnej 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
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci:
v"  dywidendy i inne udzialy w zyskach,
¥v' przychody odsetkowe,

¥ dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegdlnoscei:
¥ wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
¥ koszty odsetkowe,

¥v" ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w paprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (sibdmego) dnia roboczego nastepnego miesiagca kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentows;j.

Papiery wartoSciowe bedgce przedmictem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywdw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedhug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem sktadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybdr rynku gldwnego

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

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcege miesige, w ktdrym nastepuje dziert wyceny
wskazuje, Ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposdb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkows tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakeji na danym aktywnym rynku.

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w
pkt.A1 powyZej kursu dostgpnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inna wartosé stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluzne papiery wartoéciowe, dia ktorych rynkiem gléwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru warto$ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakeji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegdlnosci na podstawie:

a} Bloomberg Generic (BGN}, a w przypadku jego braku dia danego skladnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

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

¢) &redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, Zze uwzgigdnienie
wytgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartoéci godziwe] danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny srednigj z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne} instytucje finansowe, pod warunkiem 2e ogloszone
oferty pozwalaja wiarygodnie oszacowaé¢ warto$¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skfadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem glownym jest inny aktywny
rynek, w szczegélnosci dluzne papiery wartoéciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia jub inng wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdInosci 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 sktadnik lckat
Funduszu/Subfunduszu,

¢} sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostgpnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktorych mowa w lit. a} — ¢}, nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
ocdzwierciedla wartoéci godziwej danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny Srednigj z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowad warto$¢ godziwa sktadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okrestonych
powyzej papiery te wycenia sie metodag odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoSciowego,
a ostatnig wartoscig godziwag, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniege dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczer Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe.

4. Pozostate skiadniki iokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcag
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tege kursu lub wartosct.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery wariosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierdw
wartoéciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartosé godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty je) rozliczenia papier wartosciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugigj strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papierédw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczagwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane insttumenty pochodne wycenia sig w oparciu © modele wyceny
powszechnie stosowane dia danego typu instrumentdw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych.

6. Diuzne papiery wartoSciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwej oszacowane] przez wyspecjalizowana, niezaleznag
jednostke swiadczgcey tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartosé calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swoje] konstrukcji modele
wyceny poszczegoinych wbudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wowczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartoéci diuznego papieru wartoéciowego
{(bez wbudowanych instrumentéw  pochodnych) wyznaczone] przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wario$ci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegolnych instrumentdw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byt wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej slopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwa instytucje
wartodci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

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

v wartosci biezace] prawa poboru uwzgledniajgcej réznice migdzy biezacym
kursem rynkowym akcji spélki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

8. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku s tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoéé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu © $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomaosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na ich warto$¢ godziwg.
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10.

11.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sig¢ je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pki. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen po jakigj nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszona o wartoé¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sa
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoéci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktérej s3 notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s3 notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej s3 denominowane.

Aktywa i zobowigzania, ¢ kidrych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena naleznosci 2 tytulu zawartej transakeii poZzyczki papierow wartosciowych

Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartodciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierdow wartodciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

fw tysiacach Zotyeh) 0 ok Wbk
Z tytulu zbytych lokat 110 115
Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 22 0
Z tytutu dywidend 364 4
Z tytulu odsetek 2598 2 504
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostale naleznosci 98 96
Razem 3192 2719
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach ziotych) 33;:? Fr\:i: 3210?21:;;3
Z tytutu nabytych aktywow 392 1153
Z tytutu transakcji przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytubu instrumentéw pochodnych 2 9
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 109 21
Z tytuly odkupionych jednostek uczestnictwa 577 1336
Z tytulu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek | kredytow 0 0
Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredylow 0 0
Z tyhutu rezerw 808 786
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 72 124
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 1960 3429
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych} Waluta 32&2 ? ?;E: 32103??;;3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 5937 1754
PKO Bank Polski S.A. PLN 0 10700
Deutsche Bank Poiska S.A. EUR 9 1
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 88 0
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 8 0
Deutsche Bank Polska S.A. NOK 9 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 4 4
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 3
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 3 4
Deutsche Bank Polska S.A. Usp 82 7
Razem 6141 12473
Sredni w okresie sprawozdawcz.yml ste?n‘srodkow plemlgzn)fch 30 czerwea 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2017 roku 2016 roku
Subfunduszu

CHF 2 3
CZK 4 0
EUR 5 3
GBP 4 4
HUF 44 15
NOK 5 0
PLN 9020 13229
TRY 3 248
usp 45 12

Razem 9141 13 512

5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywdéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procenfowey

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigione ryzykiem warlo$ci godziwef
wynikajacym ze stopy procenfowef

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwe] zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 192 501
tysiecy zlotych, co stanowilo 58,53% aktywéw Subfunduszu.

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

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dluzne papiery wartoéciowe o zmiennej stopie procentowe;j.

18



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Stabilnego Inwestowania
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoficzony dnia 30 czerweca 2017 roku

Na dziehn 30 czerwca 2017 roku wartosé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 23 178
tysigey ztotych, co stanowito 7,05% aktywdéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2016 roku wartoéc tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 22 767
tysigcy zilotych, co stanowilo 7,24% aktywoéw Subfunduszu,

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dziern 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe.

5.2, Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1.Maksymalne obcigZzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gtéwnie w dluzne papiery warto$ciowe oraz w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku
2016 Subfundusz lokowal aktywa wyiacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzieA 31 grudnia 2016 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(wysizcach Zotyh) oottt ok
Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 102 685 81973
Diuzne papiery wartoéciowe lub instrumenty rynku pienieznego 218 277 218779
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 8 1
Kwity depozytowe 1164 987
Naleznodci z tytutu zbytych aktywow 110 115
Dywidendy 364 4
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 32 0
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 6 141 12473
Naleimosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 22 0
Towarzystwo z tytut: zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostale naleznoei 98 96
Razem aktywa Subfunduszu 328 901 314438

5.2.2.Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracfi ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kafegoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartoéci aktywdw Subfunduszu wylacznie w papiery
warto$ciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest cbowigzany dokonywaé lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réZnych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartogci Aktywow Subfunduszu.

Na dzieft 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku udzial lokat w diuzne papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 66,37% i 69,58% aktywow
Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia akiywdw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkoéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gtownie w krajowe diuzne papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtdwnie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza rowniez dokonywanie iokat w papiery wantosciowe emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez panstwo czionkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
panstwa cztonkowskiego, parnstwo nalezgce do OECD lub miedzynarodows instytucje finansows,
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ktérej czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno parnstwo czionkowskie, przy
czym calkowita wartoéé tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci aktywow Subfunduszu.
Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut i w zwigzku z tym potencjalng utrata wartosci
skiadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku procentowy udziat
skiadnikéw aktywow denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w  akiywach
Subfunduszu przedstawial sie nastepujaco:

30 czerwea 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obeych 2017 roku 2016 roku
(%} (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 0,00 0,62
- W tym akeje i wynikajace z nich prawa 4,00 0,62
Korona, Republika Czeska (CZK) 0,00 0,06
- w tym akcje i wynikajgce z nich prawa 0,60 0,06
Euro (EUR) 1,08 1,25
- w tym akcje i wynikajace 2 nich prawa 1,03 1,22
Funt szterling, Wielka Brytania (GBP) 0,58 0,51
- wtym akcje i wynikajace z nich prawa 0,59 0,51
Forint, Wegry (HUF) 0,03 0,00
Korona, Norwegia (NOK) 0,35 0,37
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,34 0,37
Dolar USA (USD) 0.38 0,32
- w tym kwity depozytowe 0,35 0,31
Razem 2,41 313

Na dzien 30 czerwca 2017 roku oraz na dzien 31 grudnia 2016 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentow finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na zlote.

Kontrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dziefh 30 czerwca 2017 roku:

T Wastodé . Kwots bydaca Tunmin zapadalnoici albs
P Rodza] Instrumenty Warto#é proywsiyeh strumiant | Terminy przysalych strumien v ”4 " . ',‘F, .'lm“'.' ” Temin wykonania
mighei pochadnago Cetotwarcia pozyci | - olwerte} plenigimych plenlginych podstave prvaciy instrumenti pathadnrego
pozycji pozyeil plstnedci pochodnego
[Ograniszenis 1y zy ke
Pitnose wychodeca 280 tys, GBF
Kedtia Honkrakt tarminow y na  [Wahiiiege porfieia (ckat Dys P eneE ve FarAT %0 ks 6BP terminzamkniecia porych - |lermin patnadei gotdw kow ych -
- i " v 27.07. 07.201
wymiang wait PWE  [denorinow snego w kot do chzymania: 135 75, PLN 27072017 27 27.07.2017
[ walutech dbcy ch
i Yayka
Plamost wychocapa 800 lys. EUR
it [ty no (wavonegopeten et | o wychoEe 800k aror? Wi cu [l samiciacis pezyef - [l ot gaiw Kowyan -
w yrramg wall VD | denominow anego w 31.07.2017 31.07.217
Platost ds drzy mania: 2547 s PLN 97.217
weluech abeych

Kentrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2016 roku:

Wartose

Typ

Kwota bedaca

Termin zapadalncicialba

Warlodé strumieni | Termin strumienl i his
it | P | g | ot | WG : ——.
nogycii po 9 poryeq P P ¥e platnosci pachadnege s v

Ograniczena ryzy ka
Platiost wychocrace: 2401y, GEP 2017
Kordrald terminowy na  fw aluiow ego portela lokat 4 kd 201209 termin raminigcm pozych - |termin pratnosci gotow kow ych -]
(2 | ymiang wald PWD  |oencminawange e Pl HONn G0 bt a7 23.01,2017
ymiang, o anege Plenose. do otzymana, | 2451y, PLN 012017 o o
wBlutach cboy ch
Ooraniczenis nezy ka .
Platobc wythodzege. B0 ys EUR
Krdtka Corkrakt terminow y na | aliow ega portieds lotat Siys Al Y ¥ o207 4015, EUR terimin Zamkrigeid pozyes - jletmin pRIN0ACH goldw kow yoh -
) 20.01.2017 36.01.2017
wymiang wakd P |denominow anego w Plas do crymanla 2827 ys. il 30012017 *
walitach coeych
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
7.3. NaleZnosci z tytulu papierow warlodciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawieral tego typu
transakgiji.
7.4. Zobowigzania z tytufu papierow wartosciowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartociowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zawieral tego typu
transakcji.
8. KREDYTY | POZYCZKI
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie zaciggal zadnych
kredytow i pozyczek.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 Subfundusz nie udzielal zadnych
kredytow i pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
9.1. Walutowa strukiura pozycji bilansu
iacach zlotych 30 Czerwca 2017 roku 31 Grudnia 2016 roku
(wtqucac Zow } CHF CZK EGR GBP HUF NOX PLN JRY USD RAZEM CHF CZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY USS RAZEM
1. AKTYWA 1 B 347 1954 B8 1138 320976 3 $246 329901 1944 200 3946 1802 0 1184 304584 4 954 314438
;kif::g:t‘:’“?z"e”ch 1 8 9 4 8 9 sw7 3 82 6MW 3 & 1 4 0 0 12456 4 7 12473
2. Nalaznosei 0 o 88 o g o 3094 0 0 3182 14 0 100 0 0 0 2818 0 4 2719
3. Transakeje przy
zobowiazaniu sie drugie o [H [i] 1] ¢ [} [ 1] 1] a ] 0 0 1] 0 0 0 a 0 0

strony do odkupu

4, Siladniki kokat notowane

k] 0 3380 1950 0 1128 311800 0 1164 319523 164t 200 3845 1588 0 1164 289500 o %87

298 235

na aktywnym rynku

&. Skladniki lokat

rignotowane na aktywnym L] [1] 9 Q 0 [+ 13 0 0 13 0 1] 0 0 [ 0 1 1] 0 1
nynky

6. Nisruchomodci 0 0 Q 0 0 0 )] Q Q o 0 0 a |+ [ 2 0 0 0 ]
7.Pozostale aklywa 1 0 Q 0 0 0 32 0 Q 32 0 0 0 [ ¢ 0 0 0 0 0
1. ZOBOWIAZANIA { 0 b 0 [} 0 1960 ] L] 1860 4 0 0 0 0 L} 1429 0 1] 3429
Hl. AKTYWA NETTO 1 B 3487 1954 88 1138 Y06 3 1246 326941 1944 200 3946 1602 0 1164 301155 4 994 311009
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9.2. Dodatnie réZznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
9017 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 40 337 248
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 40 33 242
- Dluzne papiery wartosciowe 0 il 6
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 0 1227 1117
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 520 467
- Diuzne papiery wartosciowe 0 650 650
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 s7 0
Razem 40 1564 1365

9.3. Ujemne réZnice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
9017 roku 2016 roku 2016 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: {70) (639) (562)
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa {70} (439) {362)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 (200) {200)
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki | tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
Niezrealizowane ujemne rdznice kursowe {467) (170} {113}
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {373} {170} {113}
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe (94) 0 0
Razem {537) {809) {675)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do 2t Kurs w stosunku do zt waluta
na 30 czerwea 2017 roku na 31 grudnia 2016 roku

Frank, Szwajcaria 3,8667 41173 CHF
Korona, Republika Czeska 0,1611 0,1637 CZK
Euro 4,2265 44240 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 48132 5,1445 GBP
Farint, Wegry 0,0137 0,0142 HUF
Korona, Norwegia 0,4430 0,4868 NOK
Lira, Turcja 1,0635 1,1867 TRY
Dofar USA 3,7062 41793 usD
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia fokat

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5983 10 208 3538
- Papiery wartosciowe udziatowe 5 966 8835 2862
- Dluzne papiery wartoSciowe 17 1373 676
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe: 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 ]
Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: o 0 0
- Papiery wartosciowe udzislowe 0 0 ]
- Dhuzne papiery warlosciowe 0 ] 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Kwity depozytowe 0 0 0
- Instrumenty pochodne ¢ 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 5983 10 208 3538

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

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym. 7718 (1377) {4 008)
- Papiery wartodciowe udziatowe 5173 2990 {4 548)
- Diuzne papiery wartoiciowe 2368 {4 578) 540
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ] 0
- Kwity depozyiowe 77 211 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
- Inne 0 0 ¢
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 5 0 0
- Papiery wartoéciowe udzialowe 5 0 ]
- Bluzne papiery warfoSciowe 0 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0 ]
- Kwity depozytowe 0 0 ]
- Instrumenty pochodne 0 0 ]
- Inne ] 0 0
Razem 1723 {1377) {4 008)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartesc aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wypfaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednic ze Srodkdw whasnych
wszelkie koszty | wydatki zwiazane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i oplat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartoéciowych i praw
majatkowych,

¢} oplat, prowizji i kosztéw zwiazanych z obstugg | splata zaciggnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

e) kosztow likwidacji Funduszu,

f)  kosztéw likwidagji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwitaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

b} oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

c) koszty zwiazane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promaogcji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiaiéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajag Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokoéci 3% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywdw Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleZnionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2017 roku 2016 roku 2016 roku
Czes¢ stata wynagrodzenia 4774 9475 4795
Czest wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0 0
Razem 4774 8475 4795

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2017 roku 2016 roku 2015 roku 2014 roku

Wartod¢ aktywow nefto  Subfunduszu w tysiacach 326 941 311009 331668 349310
ziotych

Wartos¢ aktywéw nefto na jednostke uczestnictwa w 281,26 270,17 264,16 270,24
zZiotych :
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vil INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczacych lat ubieglych, kidre wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktore wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

Nie wystepujg roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym | w
poréwnywalinych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoéé oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2016 bledy podstawowe nie wystapily.

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pemiaru caltkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody | procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowity ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

6. Inne informacje, niZ wskazane powyzej, ktore w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzief 30 czerwca 2017 roku oraz na dziert 31 grudnia 2016 roku nie wystgpily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wptynaé na ocene
sytuacji majgtkowej, finansowe| oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

il %

Marek Pr#ybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Paléczny — Wiceprezes Zarzadu

A%

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowe-Administracyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 18 sierpnia 2017 roku.
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu poélrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwea 2017 r.

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

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego pdlrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Aviva Investors Stabilnego Inwestowania, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,,Subfunduszem”) z siedziba
w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzieh 30 czerwea 2017
r., rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. oraz noty objasniajace i informacje dodatkowe.

Za sporzadzenie 1 rzetelne przedstawienie pdlrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego zgodnie z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowoéci (,Ustawa
o rachunkowoéci” - Dz. U. z 2016 1., poz. 1047 z pdin. zm.) oraz przepisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowoéci
funduszy inwestyeyinych {(,Rozporzadzenie w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéci
funduszy inwestycyinych” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859) odpowiedzialny
jest Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A. My jeste$my
odpowiedzialni za sformulowanie wniosku na temat polrocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przeglqdu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglaqd $érédrocznych informacii finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowej
2410 uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad pélrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do
0s6b odpowiedziainych za kwestie finansowe iksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analityeznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowe) w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania.
Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie, ktére
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy
opinii z badania.

A PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Internafional Business Center, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska,
T: +48 (22} 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, wunw.pwe.com
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Whniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, 7e nic nie zwréeilo naszej
uwagli, co kazaloby nam sgdzi¢, ze zalgezone pélroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Subfunduszu na dziefi 30 czerwca
2017 r. oraz wyniku z operacji za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 r. zgodnie z zasadami
rachunkowoéci okreslonymi w Ustawie orachunkowoéci oraz przepisami Rozporzadzenia w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosei funduszy inwestyeyjnych.

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na liste
firm audytorskich pod numerem 144:

(/ éi{/i L .\g’{&/\

Adam Celinski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 18 sierpnia 20171,
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