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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu Aviva
Investors Aktywnej Alokacji, bedacego wydzielonym Subfunduszem Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat
na dzien 31 grudnia 2014 r., bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 r., wykazujacy
aktywa netto na kwote 154.587 tys. zl, rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 7.552 tys. z,
zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania jednostkowego oraz
prawidlowosé ksiag rachunkowych odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A (zwanego dalej ,Towarzystwem”). Czlonkowie
Zarzadu Towarzystwa oraz Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie jednostkowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 1. 0 rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowoséci” — Dz. U. z 2013 ., poz. 330 z pdZn. zm.)
oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych  (,Rozporzadzenie” -
Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 . nr 249, poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego sprawozdania jednostkowego i wyrazenie opinii
o zgodnosci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania jednostkowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez
wynik z operacji jednostki oraz o prawidlowoéci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

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

b.  krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé wystarczajaca pewnosc,
ze sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnych bledéw i przeoczen. Badanie obejmowalo
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowodéw potwierdzajacych kwoty
i informacje wykazane w sprawozdaniu jednostkowym. Badanie obejmowalo rowniez oceng
zasad rachunkowoéci stosowanych przez Subfundusz oraz istotnych oszacowan dokonywanych
przy sporzadzeniu sprawozdania jednostkowego, a takze ogélna oceng jego prezentacji.
Uwazamy, Ze nasze badanie stanowilo wystarczajaca podstawe dla wyrazenia opinii.

PricewaterhouseGoopers Sp. z o.0., AL Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 746 4000, Faks +48 22 742 4040, www.pwc.pl

¥ £ z Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
sod numerem KRS 0000044855, NiP 526-021-02-28. Kapita zakiadowy wynosi 10.363.9 jotych. Siedziba Spotki jest Warszawa, Al Armil Ludowsj 14
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe we wszystkich istotnych aspektach:

a.

przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2014 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2014 r. zgodnie z obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zasadami
rachunkowoéci  okre§lonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz przepisach
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych
sasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia
31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859);

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

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

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

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 17 kwietnia 2015 1.



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS AKTYWNEJ ALOKACJI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2014 ROKU



Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA  ul. Domaniewska 44 02-672 Warszawa
infolinia 801 888 444 +48 22 557 44 44 tel. +48 22 557 40 50 www.avivainvestors.pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowoéci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji wydzielonego w
ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok zakoniczony dnia
31 grudnia 2014 roku, obejmujgce:

- zestawienie lokat funduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku, wykazujgce sktadniki
lokat funduszu o wartosci 117 379 tys. zt,

- bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2014 roku, wykazujacy wartos$¢ aktywow
netto funduszu w wysokos$ci 154 587 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji funduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 31 grudnia 2014 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
7 552 tys. zh;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 31 grudnia 2014 roku, wykazujace zwigkszenie wartosci aktywow netto funduszu w
wysoko$ci 96 906 tys. zt.
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Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2015 roku.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku

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 (Dz. U. z 2014 r. poz.157).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgiji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spotek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

- Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzgcych,
- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny,

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

Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,Subfundusz’) zostai utworzony jako Commercial
Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papierow
Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzjg nr DFI/W/4032-
14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrzes$nia 2004 roku.

W dniu 2 kwietnia 2008 roku weszty w zycie zmiany statutu ww. funduszu, w wyniku ktdrych nastgpita
m. in. zmiana jego nazwy na Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacii.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokaciji.

W dniu 31 maja 2011 roku Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji, na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 stycznia 2011 roku (decyzja nr
DFL/4032/92/7/10/11/VI/U/14-T-1/AP), zostat przeksztaicony w subfundusz .Aviva Investors Aktywnej
Alokacji wydzielony w ramach Funduszu.

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

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

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

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gtéwnie poprzez aktywng alokacje aktywow Subfunduszu ktéra
polega na:

a) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywow Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i diuznym oraz

b)  zmianie proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu migdzy skiadnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegdinych kias aktywow.

Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitow alokacji aktywow pomiedzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze dtuznym.
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Lokaty w instrumenty finansowe o charakterze udzialowym lub ktérych cena bezposrednio lub
posrednio zalezy od cen instrumentéw o charakterze udziatowym lub indekséw akcyjnych, w jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych majgcych  siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania majace siedzibe za granica, a
takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspolnego inwestowania, zarzgdzanych przez
Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitafowej Towarzystwa, ktérych polityka inwestycyjna dopuszcza,
miedzy innymi, lokowanie w akcje, moga stanowi¢ od 0 do 100% aktywdéw Subfunduszu.

Catkowita warto$¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego, diuzne papiery wartosciowe, instrumenty,
ktorych cena bezposrednio lub posrednio zalezy od instrumentéw rynku pienieznego lub dtuznych
papierow wartosciowych, depozyty bankowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica, a takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspoinego
inwestowania, zarzadzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa,
ktorych polityka inwestycyjna dopuszcza lokowanie aktywow, miedzy innymi, w papiery wartosciowe
lub instrumenty o charakterze dtuznym, moze stanowi¢ od 0 do 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Niezalezne od decyzji alokacyjnych, dotyczgcych wyboru podstawowych klas aktywow lub rynkow,
Subfundusz dokonuje aktywnych decyzji o udziale walut zagranicznych w aktywach Subfunduszu.

Subfundusz nie dokonuje aktywnej selekcji poszczegolnych emitentéw akcji. Zamierzony poziom
alokacji aktywéw Subfunduszu do klasy lokat w instrumenty o charakterze udziatowym uzyskuje sie,
migdzy innymi, poprzez aktywng selekcje jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspélnego

inwestowania majace siedzibe za granica, inwestujgcych w akcje.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do
dnia 31 grudnia 2014 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2014 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalno$ci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2014 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2014 roku na skutek zamierzonego Ilub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalno$ci Subfunduszu lub Funduszu.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Ninigjsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. 2 siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar
finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa roznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat

31 grudnia 2014

31 grudnia 2013

Wartosé  Warloscwediug  ©Ocm ™Y Waroge  Warlosé wediug Proseniowy
(w tysigeach zlotych} wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach
nabycia bilansowy ogolem nabycia bilansowy ogolem
Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 ] 0.00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 43073 45 647 2897 13 963 13982 23,30
Instrumenty pochodne 0 (16) {0.01) 0 303 0,51
Jednostki uczestniciwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspéinego
inwestowania majace siedzibe za 66794 71748 45,53 27212 29753 49,56
granicg
Wierzytelnosci 0 ] 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 109 867 117 379 74,49 41175 44 038 73,37

* Procentowy udzial calkowite] wartosci lokat w ak
udzial ujemnej wyceny bilansowej instrumentow pochodn

glownej.

tywach ogdlem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentow pochodnych wynosi 74,50%, natomiast
ych w wartosci zobowigzan ogdlem zostal zaprezentowany w tabeli uzupeiniajacej do tabeli

Zafaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
4
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z Aviva Investors Aktywnej Alokacji
dnia 31 grudnia 2014 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery warto$ciowe

ach zlotych z wyigtkiem wartosc nominalne] oraz oscl papiercw w

varloéciowych podane] w sziukach)

Wartost Wartosc Procento
. . Kraj Termin . o wediug wy udzial
a‘l"‘:::x&':” Nazwa rynku Emitent siedziby wykupu rrrr- Warunki Warlost | ) joopg w::i:ug wyceny w
@ emitenta mm-thd " nab gia na dzlen aktywach
¥ bilansowy opdtem
O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
WZ0115 Treasury y zmienna stopa
(PLODOD108480) l AR BondSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 201501-25 procentowa 2,69% 1000.00 &0 50 0,03
Razem 56 50 50 0,03
Bany skarbowe
Baony pienigine
Inne
O terminie wykupu do 1 roku | ! l l
razem: 50 50 50 0,03
© terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacie
WZn121 Treasury . zmienna stopa
(PLODDD106068) IAR BondSpot Poland Skarb Panstwa Folska 2021-01-25 procentowa 2.65% 1000,00 250 244 246 0,16
Sl080421 . _ stala stopa
(510002103388} 1A4R MTS Siovenia Rzad Slowsni Slowenia 2021-04-08 procentowa 3,00% 100000 500 2078 2306 1,48
RO260423 . . stala stopa N
(RO1323DBND18) NNRA nie dotyczy Rzad Rumuni Rumuria 2023-04-26 procentoua 5.85% 10 000,00 1000 10872 11128 706
120623 Treasury zmienna stopa
(PLO0DC105358) 18R BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2023-08-25 procentowa 2.75% 1 155,88 183 212 236 0,15
HU241123 § Stutigart Stock ' i stala stopa
(HLI0000402363) AR-RR Exchange Rzad Wegier Weary 2023-11-24 proc 2 6,00% 10 000,00 40 000 5994 & 445 408
HU250324 . stala stopa
(USHSSA5ALOA) NNRA nie dotyczy Rzad Wegier Wegry 240035 | oconiwa 5.38% 2000,00 1000 7073 7621 4,84
RO281024 Stutigart Stock - . stala stopa
(XS1120788524) AR-RR Exchange Rzad Rumuni Rumunia 2024-10-28 procentowa 2,88% 1000.00 4000 16750 17614 11,18
Razem 46933 43023 45 587 28,94
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
O terminie wykupu powy2e 1 45933 43023 45567 2694
Toku razem:
Diuzne papiery wartosclowe 46983 43073 45847 2887
razem \

AR-RR - aktywny rynek-fynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
1&R - inny aitywny rynek

NMRA - nienctowane na rynku aktywnym

2.2. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majgce siedzibe za

granica
w tysigeach zlotych 2 wyigtiem llosci ieréw wartedciowych podane; w sriukach)
.. Warlosé

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Rodzai Kraj siedzlby Wartos¢ | wediug Procentowy

INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE | Nazwa rynku Nazwa emitenta 18 Liczha ug wyceny na
rynky emitenta ceny " aktywach
SIEDZIBE ZA GRANICA v | dieh kiymas
bilansowy 20

TVAOR EVERG MARKETSLOCAL CURRENCY BOND Tondon Siock TVAOR EVERGING MARKETS LOCAL
(LU/0308501991) AR-RR Exchange GURRENCY BOND Luksemburg | 25000 | 6605 6638 4
LYXOR ETF DAX (LU0252633754) ARRR | Paris Stock Exchange LYXOR ETF DAX Luksembueg | 41000 | 14714 16 863 1071
LYXOR ETF DJ EUROSTONX 50 (FRO007054358) ARRR | Paris Stock Exchange |  LYXOR ETF DJ EURQ STOXX 50 Francia 162661 | 20211 21600 37
LYXOR ETF IBEX 35 (FRO010251744) AR-RR M;;‘ﬁi‘;:" LYXOR ETF 1BEX 35 Francja 20063 | 11782 12627 8,01
LYXOR ETF MSCI EMU (FROCO7085501) AR-RR | Parls Stock Exchange LYXOR ETF MSCI EMU Francja 1so0 | 2203 2549 162
LYXOR LICITS ETF 0.DOUB. SHRT 10YUS TREAS . LYXOR UCITS ETF DAILY DOUBLE .
(FRO011507064) AR-RR | Paris Stock Exchange SHORT 10Y US TREASURY Francja 20000 5718 6 186 3,03
LYXOR UCITS ETF FTSEMIB (FRO010010627) AR-RR | Mian Stock Exchangs LYXOR UCITS ETF FTSE MIB Francia 65000 | 5560 5265 334
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE 56124 | 6674 71748 45,53
SIEDZIBE ZA GRANICA razem

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-RSD - aktywny rynek-attarnatywny system cbrotu
|4R - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aklywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integraing czesé niniejszego zestawienia

lokat
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2.3. Instrumenty pochodne

{w tysiacach 2hotych z wylafiiem fodci papisréw wartosciowych podane] w sziukach}
Warlogé Procentowy
. Kraj siedziby Wartose wediug
INSTRUMENTY POCHODNE Ro:::’ Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitents In:;r;;ment Liczba | wedhug ceny wyceny a"dﬂﬂ wh
¥ {wystawey) Wy nabyels na dziefi lcty_\:::c
bilansowy ogolem
I. Wystandaryzowane instrumenty
hodne

1L N 2 Zowane instrumenty

| pechodne i 5 ¢ (18) (0,01)
FORWARD EURPLN 22012015 e . Societe Generale 5.4
SHORT DF (FW1EUR2201 15) NHEA nie dotyczy Cdzial w Polscs Poleka 189 500 000 EURD 1 a 212 0,13
FORWARD JPY/PLN WYK 16.01 2015 . Seciete Generale S.A.
LONG DF (FW2JPY160115) HNRA nie dotyczy Oddzial w Polsce Polska 174 800 000 JPY 1 o 142 0,09
FORWARD JPY/PLN WYK 16.01 2015 ; N Sociste Generale S.A.
SHORT DF (FW1JPY160115] NNRA | medatyezy | e Pl Paiska 174 800 000 JPY ! o * 003
FORWARD RONPLN WYK 20.01.2015 . ING BANK SLASKI
SHORT DF (FWARONZ0D1 15) HNRA nie dotyczy SA Polska 12 100 000 RON 1 o (147} (0,09
FORWARD USDIPLN WYK 15012015 . . Sotiete Generale 5.4
SHORT (FW1USD150115) NHRE nie dotyczy Onizialw Polece Palska 1900 000 USD 1 0 (268) (0,17)
INSTRUMENTY POCHODNE razem 5 0 {16} (0,01)

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-allernatywny system obrofu

IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

*Procentowy udzial ujsmne] wyceny bilansowe] instrumentow pochodnych w zobowigzaniach ogblem wynosi 13 80%

3. TABELE DODATKOWE

{w tysigoach zlatych z wyjatiem ilosci papisrow wartosci ych podans] w szhukach)
Wartos¢ Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj Lliczzn: wediug ceny | wyceny na dzien P;zct;:i?ouﬁ?;w
nabycia bilansowy g
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
terytorialnego '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezgce do 0 0 0 0.00
OQECD (z wylaczeniem Rzeczypospolite] Polskiej) '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez  miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska 0 0 0 0,00
lub przynajmnie] jedno z parstw nalezacych do OECD

{w tysigeach ziotych) )

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach ogélem

L 0 0,00

'j!_t(sia:ach Zotych)
Lo Procentowy
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy wan?ds:;;:gm:oy oy udziat w
wy aktywach ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartoSciowe nabyte od podmiotow, 0 0.00
0 kidrych mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski, '
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Plapiery “nm“,m em'r:_uwane pizez Warlost wedlluy “w'::ﬁ Procentowy udzial
k:n’q;ch c adonklem jest RP k}b — Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba cenir naiﬁa wm nal ow :Mmch
jedno z panstw OECD . bllansowy gblem
[ f [

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
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il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigeach ziotych) 2034 ok 2013 10k
. Aktywa 157 601 60 011
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 37 997 15715
2. Naleznosci 1809 254
3, Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 98 645 40736
- diuzne papiery wartosciowe 26 897 10 983
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 18150 3306
- dluzne papiery warto$ciowe 18 750 2999
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 3014 2330
ll. Aktywa netto (I-11) 154 587 57 681
IV. Kapitat funduszu 144 370 55016
1. Kapitat wplacony 702633 345750
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) (558 263) (290 734)
V. Dochody zatrzymane 2689 106
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (2 105) 894
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 4794 (788)
V1. Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7528 2 559
VIl Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+-Vi) 154 587 57 681
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1375276,64 557 257,57
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 112,40 103,51

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢
niniejszego bilansu
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e

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia- 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 31grudnia 31 grudnia

2014 roku 2013 roku
L. Przychody z lokat 2608 1737
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 970 456
2. Przychody odsetkowe 1638 470
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 811
4, Pozostale 0 0
l. Koszty funduszu 5607 1113
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3 365 1062
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Opiaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 3 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 2188 0
12. Pozostale, w tym: 51 61
- opfaty za prow. rachunkéw bankowych oraz rozl. transakcji na pap. wart. 51 29
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (Il-1il) 5607 1113
V. Przychody z lokat netto (I-IV) (2 999) 624
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 10 551 2874
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5582 747
- Z tytutu réznic kursowych 763 75
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4 969 2127
- Z tytutu rdznic kursowych 3127 (477)
VIl. Wynik z operacji 7552 3498
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestictwa (w zZlotych) 549 6,28

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng cze$é
niniejszego rachunku wyniku z operacji
8
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\Y ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
{w tysiacach zlotych z wyjatkiem wartosci aktywow netlo na jednostie uczestnictwa podanej w zlotych oraz ilosci jednostek 13%?”?;; 1;;%%?;;
uczestnictwa podanej w sztukach) 2014 roku 2013 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 57 681 9770
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7552 3498
a) Przychody z lokat netto (2 999) 624
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 5582 747
c) Warost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat 4969 21427
3, Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 7552 3498
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 89 354 44 413
a) Powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 356 883 126 645
b) Zmniejszenie kapitalu z tytufu odkupionych jednostek uczestnictwa {267 529) (64 232)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 96 906 47911
7. Wartoé¢ aktywéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 154 587 57 681
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 116 671 30 682
iI. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 818 019,0700 448 906,6100
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3299221700 1306 056,9100
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (2481202,9000) (857 150,3000)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 818 019,0700 448 906,6100
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu w tym: 1 375 276,6400 557 257,5700
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7117 287 4000 3 818 065,4300
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (5742 010,7600) (3 260 807,8500)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 1 375 276,6400 557 257 5700
{11, ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 103,51 90,17
9. Wartoé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 112,40 103,51
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 8,59 14,79
4. Minimalna wartost aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny. 101,97 90,55
- data wyceny 2014-02-03 2013-06-24
“Sn,( c!;ﬂ::symalna wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 1417 103,46
- data wyceny 2014-12-05 2013-12-27
6. Wart_uéé aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 112,49 103.46
wskazaniem daty wyceny ' '
- data wyceny 2014-12-30 2013-12-30
m'TF"rRI';?CENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), 481 363
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,88 343
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dia depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integraing czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku,
poz. 330 z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci 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 zwiazku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdlnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

2. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzier ujgcia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie albo zbycie skiadnikow 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, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

6. Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

7. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

V' papierdw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

¥ naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow warto$ciowych,

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

10
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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 sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowiagzania, z tytutu kiérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premig netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedfug metody
,najdrozsze likwiduje sie jako pierwsze’ (HIFO).

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

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy 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 dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartoéciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochoddw.

Zobowiazania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie¢ W bilansie w
pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji

zobowiazanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty Zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszaja zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

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

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

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

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

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznoéci 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
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
platne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Funduszu 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 sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sig¢ wediug
stanow odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gtéwnego

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

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktdrym nastepuje dzier wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowar w sposéb staly i rzeteiny
okresla warto$¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji 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 ktérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto$é stanowiaca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

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

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest Treasury
BondSpot Poland - wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
W szczegodlnosci na podstawie:

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

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

¢) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika
lokat Subfunduszu,

d) $redniej z najlepszych obowiazujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
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tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu ¢ dane, o ktorych
mowa w lit. a) — d) dla danego sktadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla warto$ci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o érednig z cen
transakeji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym miesiac, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giownym jest inny aktywny
rynek, w szczegdlnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowiaca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa si¢ w szczegdlnosci na podstawie:

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

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

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

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

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

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sig termin wykupu diuznych papieréw
wartoéciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia si¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartoéciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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3.

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

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

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

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

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

Diuzne papiery wartoéciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwe; oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug

takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartoéé catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg Scidle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas wartosé wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dituznego papieru warto$ciowego
(bez  wbudowanych instrumentow pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych,

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartoéci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warto$ci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.
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8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

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

v wartoéci biezacej prawa poboru uwzgledniajgce) roznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akcji nowe; emisji oraz liczbg praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisiji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
wartoéciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszona o warto$¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

10.  Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku s3 tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig W oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosc godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywow i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej s3 denominowane.

2. Aktywa i zobowigzania, o ktoérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym
mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakciji pozyczki papierow warto$ciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papierow warto$ciowych sg 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 rachunkowo$ci
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

B S

(v ysioach zotyoh Wi e

Z tytutu zbytych lokat 0 0

Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 1159 132

Z tytutu dywidend 0 0

Z tytutu odsetek 650 122

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostale naleznosci 0 0

Razem 1809 254

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wiysicach zotyn) Wi e

Z tytutu nabytych aktywow 0 0

Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu si¢ subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytutu instrumentow pochodnych 416 4

Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 490 273

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 795 1504

Z tytutu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu rezerw 1280 545

Pozostale zobowigzania 33 4

Razem 3014 2330

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ziotych) Waluta 3210??:‘0[:3 3210?;uin|:3

Deutsche Bank Polska S.A, PLN 37788 15 554

BRE Bank SA. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty PLN 0 152

terminowe

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 182 8

Deutsche Bank Polska S.A. HUF 6 0

Deutsche Bank Polska S.A, RON 1 0

Deutsche Bank Polska S.A. UsDh 20 1

Razem 37997 156715

Sredni w okresie spmwozdawc%yrj 3ta}n srodkow p|en|.e2n}fch 31 grudnia 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan 2014 roku 2013 roku

Subfunduszu
EUR 95 55
HUF 3 0
PLN 26 161 8043
RON 0 0
UsD 10 1

Razem 26 269 8 099
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5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aklywow i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowey.

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwejf
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego 0 statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 45 115
tysiecy ziotych, co stanowilo 28,63% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 8 648
tysiecy ztotych, co stanowito 14,41% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywow $rodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywéw srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone

s3 diuzne papiery wartosciowe 0 zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku wartosc tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 532 tysiecy
zlotych, co stanowito 0,34% aktywow Subfunduszu.

Na dzieA 31 grudnia 2013 roku wartosc tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 5 334
tysiecy zlotych, co stanowito 8.,89% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obciazenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gtéwnie poprzez aktywna alokacje aktywéw Subfunduszu
ktéra polega na:

a) zmianie proporcji migdzy lokatami aktywéw Subfunduszu w instrumenty o charakterze
udziatowym i dtuznym oraz

b) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu migdzy skiadnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegdlinych klas
aktywow.

W zwigzku z tym Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywow pomigdzy
instrumenty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze diuznym. Subfundusz
moze zatem inwestowaé do 100% swoich aktywow w instrumenty o charakterze dtuznym,
obcigzone ryzykiem kredytowym.
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Na dzier 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiaeach zlotych) 3210??:1;:3 3210???0“;:3
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 537 3401
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)

Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego 45760 10703
emitowane przez pafistwa czionkowskie OECD (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 400 307
Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucie wspélnego 71748 29753
inwestowania majace siedzibe za granica

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 37997 15715
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 1159 132
przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 157 601 60 011

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytacznie w papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez
Skarb Paristwa, Narodowy Bank Polski lub rzady Australii, Czech, Danii, Francji, Gregji,
Hiszpanii, Islandii, Japonii, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Niemiec, Portugalii, Stowacji,
Szwecji, Szwajcarii, Turcji, Wioch, USA, Wegier, lub Wielkiej Brytanii. W takim przypadku
Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartoéciowe co najmniej 6 réznych
emisji jednego emitenta z tym, ze wartosé lokat w papiery wartosciowe jednej emisji nie moze
przekroczy¢ 30% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku udziat lokat w dtuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez ww. emitentéw wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 29,38% i 23,50% aktywow Subfunduszu.
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5.3. Poziom obcigZzenia aktywow | zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegodinych
kategoriach lokat

Ryzyko walutowe jest zwigzane ze zmiennosécig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng
utrata wartosci skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazona w ziotych.

Na dzier 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat skfadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegodlnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawial si¢ nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2014 roku 2013 roku
(%) (%)

Euro (EUR) 54,15 58,26
- w tym diuzne papiery wartosciowe 12,64 8,58
- W tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 41,31 49,58
siedzibe za granicg
Forint, Wegry (HUF) 41 0,00
- w tym diuzne papiery wartosciowe 4,09 0,00
Lej, Rumunia (RON) 7.30 0,00
- w tym dluzne papiery warto$ciowe 7,06 0,00
Dolar USA (USD) 9,12 9,17
- w tym dluzne papiery wartosciowe 484 91
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 4,21 0,00
siedzibe za granica
Razem 74,68 67,43

Na dzier bilansowy oraz na dzien 31 grudnia 2013 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly
obciazone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, kiére zostaly 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 2014 roku:

. Wartogt " . . | Hwotabgdaca | Termin zapadalnesci alke . .
ﬂ?ﬁp& Rodzaj Instrumenty Col otwarcia poryeli | otwarte] Wartoit proysgych strumieni | Terminy praysaiych strumieni e . p. Teemin wykonania
; achodnegs o ieniginych fenlginych " AT Instrumentu paehednege
pozyeji Ly 9 pozyoji pieniginyc plenleIy platnated pochodnego i pochodnep,
Ogranczenie izt . Bhaeds wy chozgsy 12 18 s, RON 20.01.2015 . .
Kotk Kontralt terminow y na [Wakibesge parkis kbl |0 oy {3 s, ROy |10 saminiRcia pazysi - |termn platedc getdw ke yoh -
wymiane wakt FWD  [der w R ! CEEET e aos 20,01 2018
ymere M biaost do crzymaniz: 11367 ys, LN 20012018
wehich cbeysh
CyrmicTanie iy 2yke . -
N Planatt wythodzaps: 174 B v BY 15.01.2015
Keithe Kisnirai termmaw y na  [wahios sgo porfls kit P TRED e Y termin zamkniecis pozyci-  [termn pltnosci gatie kow yoh-|
wymiane wallt WD |der 5 o Bt (EELE 16.01,2015
e denemCH EEGS W Flakicet o oxzymanie § 180 s, P 18.01.2015 ’ *
wakmch cbey ch ’ !
TR IANR Ty Ty ki -
Carwicaene yyla s wycoadzags: 1900 ya. USD 15.01.2015 ) ) )
. Kenirad farminaw y na  |wahine ego parsle bhkat . - bermin Zaminisc pazyci- - [termin plainasci gotde kow yeh o
KSR | giane wakit FAD [den e ye. LS [l IEY VPt 1801 20145
s anig . .
: oK anegs & Plateds do pvzymana & 396 s, PL 15,01.2015
by shitsch ooy o
Cararizzan ke
Piabit wychodacs: 49 500 e EUR 2012018
P weliwogapurls e | oo o oy £un [T 2anRGIE pezyci- tormin pratnatcl gotw ko yeh -
o i 18500 e EUR i
oo yiriang wakt PAD [denomioe arega w st do orzymaria: 83 407 5. LM o 220120 Z201.2015
wahiach cocy £
Cyranicaene fyZyke Famset wychadzaen 174200 b5, JPY 1601 2015
Duge Murtrakl tetminowy na  (walsne ege porla s 2y, i iRy, JFY tetmin zamkriscls pozyci-  [lermin platnsdci gobd o yh -
o ymane wakit PWD [denominew erege T o 16.01.2015 16.01.2015
wman Jenmm s Enegs Sistott o orzy mana 4 6825 P 16,01 2015
L shatach doey 5
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Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 roku:

T : Wartoat " ] ) Kwots bedaca | Termin zapadsinoici alba
_YP . | Rodzaj Instrumantuy . N Wartose prayeziyeh strumien; Terminy przysatych strumieni o * . . P . Termin wykonania
zajate] chodneae Cel otwarcia pozyc)l | otwartej jeniginych anledych Lo
M = n o
pozycii P o poryeji plenlgany plenienys platnosci
Crenans 2y Fisinoit: wysheeaze: 810 s, GBO 04022014 .
Hedtis Kentrasd terminow y s [walisowego porfeia s s Py S0 G tarmn zarkniecia pozysf - [termin platnagci gatdw kow yeh -
’ i PND |senaminawanege T 0220 022014
e yeviang woalut FWD o w Plemodt do ckaymenis. 3 041 iys, PLY Be0z 2L 04022014 04,
wakisch chey ok
Cigraniczene vy 1y ke - N i
Fiarett wychotaze: 12 500 41, JPY 1
. Rartrakt farminow y ne [wiliibwego sarfls bkt ) - b7.0n 2014 " termin zamimiecia poayci - [termin platnossi goitdw ket yoh -
Kritka _ N A1 s BN 120y Y
wymiang wald PR |saraminowanege w o701 o700 2014 0701 2014
waliath choy oh )
Dgraniczenie ry 2y ki
N Beoz 04 o . -
8 Hantrakt lermingw y ra |welknog portsn ke . . e zambmiecia pozyci - [termin plainod) ot kaw b~
KR s w skt P i ' Sy AN e VY 04022016
s g denomite anega w 04,02 3004 02, prlerd
Fwlich cbeyoh
 Ograriczenie ry 2yka 21012014
. Kaonirakt termingury na - Wakdowals porfla fokat o o120t formin 2amkrincia pazyc - (fermn platnesc goléw kow yek -
bl bt PO s P S ER |y aois 21,01 2014
YTENS WEMFD - devompowanegs w Fisest o omrymans 2 851 e Py 21002014 z /
watisach ooy ch

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

8.

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu,

W roku obrotowym 2013 Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu, jednakze na dzier bilansowy 31 grudnia 2013 roku transakcje tego typu nie wystapity.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisdéw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 roku Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie udziela zadnych
kredytow i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

31 Grudnia 2014 roku

31 Grudnia 2013 roku

{w tysiacach ziotych)
EUR HUF PLN RON UsD RAZEM EUR HUF PLN RON Ush  RAZEM
I AKTYWA B5 345 6484 39 863 11508 14 378 157 601 34 962 0 19 546 i 5503 60 011
1. Srodkl pienigzne i ich ehwiwalanty 182 ] 37788 1 20 37947 B 1] 15 706 0 1 15718
2. Nakeiness! 131 33 1165 R 98 1 §0% 54 Q 164 a 36 254
3. Transakcjs przy Zobowigzaniu sig drugie] stony do cdkupu 0 o o 0 ] o 0 o 0 o i} ]
4, Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 65030 6445 532 0 6638 SB645 34900 Q 3389 0 2467 40736
5. Shiadriki lokat nienotowane na aktywnym rynku o o 400 11129 7E21 19 150 Q o 07 0 2999 3308
&, Nieruchamosci 0 0 & Q 0 o o 0 ) o [i} o
7. Pozostals aktywa 0 Q 0 o 0 0 0 Q [ 1} 0 0
Il ZOBOWIAZANIA 0 0 3014 0 1] 31014 1] 0 2330 1] ] 2 330
11, AKTYWA NETTO B5 345 6 484 368 11 509 14 378 154 587 34 962 ] 17 216 1] 5 503 57 681
9.2. Dodatnie réznice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 1228 231
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 821 107
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 407 124
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 3135 22
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 801 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 2334 22
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 4363 253
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9.3. Ujemne rdznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (465) (156)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- DluZne papiery wartosciowe (444) (72)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (21) (84)
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne réznice kursowe (8) (499)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (8) (267)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 (232)
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (473) (655)
10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5589 652
- Papiery wartoéciowe udziatowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 3041 159
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 2438 493
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 110 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (7 95
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (7 95
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 5582 747
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10.2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3 964 2176
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 1551 52
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 2413 2124
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
-Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1005 (49)
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 1005 (49)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 4969 2127

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

11. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Subfunduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze Srodkow wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwiazane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)

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

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto§ciowych i praw
majgtkowych,

opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstuga i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

oplaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych i ogloszen,

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

Do dnia 30 czerwca 2012 roku Towarzystwo pobierato z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie
stale w wysokosci 1.75% w skali roku naliczone od Sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Od dnia 1 lipca 2012 roku stawka wynagrodzenia statego wzrosta do 2% w skali
roku.

Dodatkowo od dnia 1 lipca 2012 roku Towarzystwo oprécz wynagrodzenia statego pobiera z
Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie uzaleznione od wynikow zarzadzania Subfunduszem
osiagnietych w danym okresie rozliczeniowym (Wynagrodzenie Zmienne). Na Wynagrodzenie
Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej wartoéé ustalana jest w kazdym Dniu Wyceny oraz na
ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujacym wzorem:

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

gdzie:
WZ - wysokos$¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST - stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU,; — wartosé Aktywéw Netto Subfunduszu powigkszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajaca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

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

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

Warto$¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku

Czesc stala wynagrodzenia 2328 611
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 1037 441
Razem 3365 1052

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2014 roku 2013 roku 2012 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach Ziotych 154 587 57 681 9770
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zZlotych 112,40 103,51 90,17
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Vil

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie ujawnity si¢ zadne znaczace zdarzenia
dotyczace lat ubiegtych, ktore wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poroéwnywainych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi  w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio  sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowg i finansowa, plynnos$¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2013 btedy podstawowe nie wystap ity.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposob moglyby wplynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzier 31 grudnia 2013 roku nie wystapity zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktore w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe sawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

£/

2

Mare%’rzybwski — Prezes Zarzadu

Paléczny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Subfunduszu)

Warszawa. dnia 17 kwietnia 2015 roku
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Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

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

Niniejszy raport zawiera 11 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nastepujacych czesci:

Strona

I.  Ogdlna charakterystyka SubfundusSzu ........ccoovuivviiieiniii 2
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I. Ogodlna charakterystyka Subfunduszu

a.

pwe

Siedziba Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,Subfundusz”) jest
Warszawa, ulica Domaniewska 44.

Subfundusz zostal wydzielony wramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzjg nr
DFI/W/4032-14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrze$nia 2004 r. W dniu 31 maja 2011 r. Aviva
Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej Alokacji, na podstawie zezwolenia
Komisji Nadzoru Finansowego zdnia 17 stycznia 2011 r. (decyzja nr
DFL/4032/92/7/10/11/V1/U/14-7-1/AP), zostal przeksztalcony w Subfundusz Aviva
Investors Aktywnej Alokacji.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad

- Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 261 dnia 3 listopada 2006 r.

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Aviva Towarzystwo Ubezpieczeni na Zycie S.A.
z siedzibg w Warszawie, ktore posiada 100% kapitalu podstawowego i ma prawo do
100% glos6w na Walnym Zgromadzeniu.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapinskiej we Wroclawiu w dniu 31 lipca 1996 r. i zarejestrowano
w Rep. A Nr 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 r. Sad Rejonowy dla Wroclawia
Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego dokonal wpisu
Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 29 maja 2009 .

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

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
warto$ci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdZn. zm.) oraz na podstawie Statutu.
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I. Ogoélna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

h.
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Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywédw Subfunduszu
w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Cel ten byl realizowany poprzez aktywna alokacje
aktywow Subfunduszu, ktéra polega na zmianie proporcji miedzy lokatami aktywow
Subfunduszu w instrumenty o charakterze udzialowym i dluznym oraz zmianie
proporcji miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu, miedzy skladnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegélnych klas
aktywow.

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

. Marek Przybylski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Deutsche Bank Polska S.A. z siedzibg
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 26.

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowal ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 436.

Na dzieh bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sig
1.375.276,64 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2014 r. warto$¢ jednostki
uczestnictwa wyniosla 112,40 zi
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a.

pwe

Badanie sprawozdania jednostkowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2014 1. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. z siedziba
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14 wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdai finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu
uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego bieglego
rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwala nr 1 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 12 maja 2014 r. na podstawie
artykutu 16, pkt. 10 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sa niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 T. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649
z poZn. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 24 listopada 2014 r.
w okresie od 9 marca do 17 kwietnia 2015 .
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III. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego

BILANS na 31 grudnia 2014 r.

31.12.2014 1. 31.12.2013 . Zmiana Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl (%)
Aktywa 157.601 60.011 97.590 >100,0
Zobowigzania (3.014) (2.330) (684) 29,4
Aktywa netto 154.587 57.681 96.906 >100,0
Kapital Subfunduszu 144.370 55.016 89.354 >100,0
Kapital wplacony 702.633 345.750 356.883 >100,0
Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) (558.263) (290.734) (267.529) 92.0
Dochody zatrzymane 2.689 106 2.583 >100,0
Wazrost wartosci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 7.528 2.559 4.969 >100,0
Kapital Subfunduszu 154.587 57.681 96.906 >100,0

i zakumulowany wynik z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

2014 r. 2013 r. Zmiana Zmiana

tys. zl tys. zl tys. z1 (%)

Przychody z lokat 2,608 1.737 871 50,1
Koszty Subfunduszu (5.607) (1.113) (4.494) >100,0
Przychody z lokat netto (2.999) 624 (3.623) <(100,0)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk 10.551 2.874 7.677 >100,0
Wynik z operacji 7.552 3.498 4.054 >100,0

pwe
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Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalnoé¢ gospodarcza Subfunduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa 1 finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okresow poprzedzajacych
charakteryzujg nastepujace wskazniki:

31.12.2014 T. 31.12.2013 I
Wskaznik przyrostu aktywéw
Przyrost/spadek wartosci calkowitej WAN o o
(w stosunku do wartoéci WAN na poczatek roku obrotowego) 168,0% 490,4%
2014 T. 2013 r.
Wskazniki zyskowno$ci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 8,6% 14,8%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Srednia 6.5% 11.4%
wartoéé aktywow netto w okresie sprawozdawczym) D% 4
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody*) 42,6% 24,1%
* obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiang niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat.
6
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Charakterystyka wynikoéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

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

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

Na dzien 31 grudnia 2014 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 154.587 tys. zl i wzrosly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2013 r. 0 96.906 tys. zL. Na wzrost aktywow
netto zlozyl sie wyizszy o 73.753 tys. zl stan skladnikéw lokat notowanych i
nienotowanych. Wzrost aktywow netto zostal sfinansowany gléwnie wplatami netto na
kapital Subfunduszu.

Subfundusz zamknal rok obrotowy zakonficzony 31 grudnia 2014 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokoscei 7.552 tys. zl, ktéry byl wyiszy niz dodatni wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoniczonym 31 grudnia 2013 r. o 4.054 tys. ziL
Na wyzszy wynik z operacji zlozyt sie glownie zrealizowany zysk ze zbycia lokat w kwocie
5.582 tys. zl, wobec wykazanego w 2013 r. zrealizowanego zysku ze zbycia lokat w kwocie
757 tys. zk.

Wskazniki zyskownoéci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym roku obrotowym do warto$ci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2014 r. 8,6% co oznacza spadek o 6,2
punktéw procentowych w poréwnaniu do dodatniej stopy zwrotu réwnej 14,8%
osiagnietej w 2013 roku.

- Wskaznik efektywnoéci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej warto$ci
aktywow netto w badanym roku obrotowym, byl dodatni i ksztaltowal si¢ na poziomie
6,5%. W 2013 r. wskaznik ten byt dodatni i wyniost 11,4%.

-  Wskaznik poziomu kosztéw, okreélajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wynidst 42,6%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl réwniez dodatni i wyniost 24,1%.
Gléwng pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

Wartoéé portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 r. wyniosta 117.379 tys. zi
iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2013 r. ulegla zwiekszeniu o 73.341 tys. zL
Wzrost wartoéci lokat w badanym okresie byt gléwnie efektem zwigkszenia portfela
tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majacych
siedzibe za granicg oraz portfela dluznych papieréw wartosciowych.
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ITI. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

e Na dzied 31 grudnia 2014 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za
granicg (61,1%portfela lokat) oraz dhizne papiery wartosciowe (38,9% portfela lokat).
Subfundusz posiadal réwniez lokaty w instrumenty pochodne w wartoSci ujemnej
wynoszgcej 16 tys. zl.

Sprawozdanie jednostkowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji dziatalnosci.

pwe
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Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zgdane informacje, wyjasnienia
i odwiadczenia oraz przedlozyl o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

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

Bilans zamkniecia na koniec ubieglego roku obrotowego zostal, we wszystkich istotnych
aspektach, prawidlowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia
biezacego okresu.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowigzan w przeprowadzonym zakresie zostala rozliczona
zgodnie z Ustawa o rachunkowodci, a jej wyniki ujeto w ksiegach rachunkowych roku
badanego.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2013 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 14/2014 Walnego Zgromadzenia z dnia
28 kwietnia 2014 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 14 maja
2014 r. oraz ogloszone w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym dnia 24 czerwca 2014 .
(Nr. 120/2014, poz. 8367).

Sprawozdanie jednostkowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegly rewident wydal opinie bez zastrzezen.

Dokonali$my oceny prawidlowos$ci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegoblnosci:

- prawidlowo$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$¢, bezbledno§¢ i sprawdzalnos¢ ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych 1 sprawozdania
jednostkowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnoéci poszezegblnych pozycji
sprawozdania jednostkowego daje podstawe do wyrazenia ogoblnej, calo$ciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.
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Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia, przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okre§lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859)
w spos6b kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.

W objetym badaniem okresie obrotowym nie wystapily czynne przekroczenia limitow
inwestycyjnych. Jak zostaliémy poinformowani w objetym badaniem okresie
obrotowym nie wystgpily takie przekroczenia limitéw dokonywania lokat (zakresu
podmiotéw, z ktérymi Subfundusz moze zawieraé transakcje, zakresu lokat, jakie
Subfundusz moze dokonaé, koncentracji lokat w ramach poszczeg6lnych ich kategorii
oraz jednego emitenta), terminéw i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami
Subfunduszu oraz rzetelnoéci wyceny aktywoéw wedlug wartoéei godziwej (jezeli
wymagana przepisami), ktére nie zostalyby zgodnie z obowigzujacymi przepisami
prawidlowo zaraportowane do Komisji Nadzoru Finansowego.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokagcji

Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r.

Informacje koncowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Domaniewskiej 44. Sprawozdanie jednostkowe zostalo podpisane przez Zarzad Towarzystwa
oraz osobg, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 17 kwietnia 2015 .

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinia bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 17 kwietnia 2015 r. dotyczacg wyzej opisanego
sprawozdania jednostkowego. Opinia o sprawozdaniu jednostkowym wyraza ogélny wniosek
wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw
badania poszczegdlnych pozycji sprawozdania badZ zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegblnym  ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnosé i prawidlowosé sprawozdania jednostkowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6tki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

P I

;5""75';;"3_&;//} L e ,;_/ > {/i 4 A L

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 17 kwietnia 2015 r.
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