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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, bedgcego 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 2012 r., bilans sporzagdzony na dzien 31 grudnia 2012 1., wykazujacy aktywa
netto na kwote 9.770 tys. zt, rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 1.639 tys. zl, zestawienie zmian
w aktywach netto oraz noty objasniajace 1 informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania jednostkowego oraz
prawidlowos¢ ksigg rachunkowych odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”). Zarzad
Towarzystwa oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223,
z pozn. zm.) oraz przepisach Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” —
Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania jednostkowego i wyrazenie opinii
ozgodnosci, we wszystkich istotnych aspektach, tego sprawozdania jednostkowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoéci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez
wynik z operacji jednostki oraz o prawidlowosci 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.,

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska
Telefon +48 22 523 4000, Faks +48 22 508 4040, www.pwe.pl

PricewaterhouseCoopers Bp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowsgo prowadzonege przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod
nurmerern KRS 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitat zakiadowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedzibag Spotki jest Warszawa, Al Armii Ludows 14.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS AKTYWNEJ ALOKACJI

SPRAWOZDANIE FINANSOWE ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2012 ROKU



Aviva Investors Poland Towarzystwo Fun

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors
Aktywnej Alokacji wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzgdzone za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat funduszu wediug stanu na dzier 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce skiadniki
lokat funduszu o warto$ci 9 044 tys. zk:

- bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 roku, wykazujgcy warto$¢ aktywow
netto funduszu w wysokosci 9 770 tys. zt:

- rachunek wyniku z operacji funduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
1639 tys. zi;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku
do dnia 31 grudnia 2012 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywow netto funduszu w
wysokosci 6 982 tys. zt

k)
Marek Przybylski Tymoteusz | Raleczny
Prezes Zarzadu Wiceprezes Ej;E.{:?jirzzzdu
LU
Marek Wierzbolowski

Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku

nvestors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych SA




Aviva investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacijt
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakornczony dnia 31 grudnia 2012 roku

WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyinym ofwartym 2z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,
- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitaiu Plus,
nvestors Stabiinego Inwestowania,
nvestors Zréwnowazony,

iva i
- Avival
- Avival
- Aviva investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Malych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spolek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostuy,

- Aviva Investors Aktywnej Alokagii,

- Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzacych,

- Aviva Investors Obligacji Dynamiczny oraz

- Aviva Investors Diuznych Papieréw Korporacyjnych.

a
a

Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,Subfundusz’) zostat utworzony jako Commercial
Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Walutowy na podstawie zezwolenia Komisji Papieréw
Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) wydanego decyzja nr DFI/W/4032-
14/5-1-3711/04 z dnia 10 wrzesnia 2004 roku.

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

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 Aktywne; Alokacji, na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 17 stycznia 2011 roku (decyzja nr
DFL/4032/92/7/10/11/VI/U/14-7-1/AP), zostat przeksztalcony 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 glownie poprzez aktywng alokacje aktywow Subfunduszu kidra

polega na:

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

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

Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywéw pomiedzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze diuznym.
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Lokaty w instrumenty finansowe o charakterze udziatowym lub kiérych cena bezposrednio lub
posrednio zalezy od cen instrumentow o charakterze udziatowym iub indekséw akcyjnych, w jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyinych otwartych majgcych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolite] Polskiegj, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majgce siedzibe za granica, a
takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych funduszy inwestycyjnych lub tytuty
uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdinego inwestowania, zarzgdzanych przez
Towarzystwo lub podmict z grupy kapitalowej Towarzystwa, ktorych polityka inwestycyjna dopuszcza,
miedzy innymi, lokowanie w akcje, mogg stanowi¢ od 0 do 100% Aktywow Subfunduszu.

Catkowita wartoé¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego, diuzne papiery wartosciowe, instrumenty,
ktorych cena bezposrednio lub posrednio zalezy od instrumentéw rynku pienieznego lub diuznych
papieréw wartosciowych, depozyty bankowe, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
otwartych majgcych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane
przez fundusze zagraniczne, tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego inwestowania
majgce siedzibe za granicg, a takze jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne innych
funduszy inwestycyjnych lub tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych lub instytucji wspdlnego
inwestowania, zarzgdzanych przez Towarzystwo lub podmiot z grupy kapitalowej Towarzystwa,
ktorych polityka inwestycyjna dopuszcza lokowanie aktywow, miedzy innymi, w papiery wartosciowe
lub instrumenty o charakterze diuznym, moze stanowi¢ od 0 do 100% warto$ci Aktywow Subfunduszu.

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

Subfundusz nie dokonuje aktywnej selekcji poszczegdlnych emitentéw akcji. Zamierzony poziom
alokacji Aktywéw Subfunduszu do klasy lokat w instrumenty o charakterze udziatowym uzyskuje sie,
miedzy innymi, poprzez aktywng selekcje jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych,
tytutdw uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspoinego
inwestowania majgce siedzibe za granicg, inwestujgcych w akcje.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym 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 Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xlil Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego.

Do dnia 19 czerwca 2011 roku siedziba Towarzystwa miescifa sie pod adresem ul. Prosta 70, 00-838
Warszawa.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2012 roku do
dnia 31 grudnia 2012 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2012 roku.

Dodatkowo, jak opisano w pkt. 1 powyzej, Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Aktywnej
Alokacji zostat w dniu 31 maja 2011 roku przeksztatcony w Subfundusz, ktéry od tego dnia kontynuuje
dziatainosé Aviva Investors FIO Aktywnej Alokacji. W zwigzku z powyzszym zamieszczone w
niniejszym  jednostkowym sprawozdaniu finansowym dane poréwnywalne obejmujg dane
Subfunduszu Aviva Investors Aktywnej Alokacji za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31
grudnia 2011 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowarnia
dziatalno$ci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przyszitoéci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2012 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez

2
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Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2012 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziataino$ci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegaio badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. o. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan

finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 31 grudnia 2012 31 grudnia 2011
- > Wartosé  Wartoséwediug | owonn)  Wartos¢  Wartos¢ wediug Procentowy
{w tysigeach Ziotych) wg ce%* wyceny nia dzien aktywach wg csfy wyceny na dzien aktywach
nabycia bitansowy ogolem nabycia bilansowy ogolem
Akcle g 0 5,00 a 0 0,00
Warranty subskrypeyjne G 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji g 0 0500 g g 0,00
Prawa poboru 0 g 0,00 0 g 0,00
Kwity depozyiowe ¢ 0 0,00 g 0 0,00
Listy zastawne 0 g 0,00 6 ¢ 0,00
Diuzne paplery wariosciows 4827 497 487 5772 5210 36,85
Instrumenty pochodne 0 107 1,06 0 180 0,95
Jednostki uczestniciwa 0 g 0,00 g g 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tgia?g‘ﬁczes?zﬁic!wa gmitawaﬂe
iﬁiﬁgﬁ;‘gﬁ;’gﬁfzﬁi o 78 8023 8 440 82,77 5680 5555 32,97
granicg,
Wierzytelnoscl 0 0 0,00 0 g 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 8505 9044 88,70 11452 11925 70,77

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesc

niniejszego zestawienia lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dluine papiery wartosciowe

fw tvsiacach ziotveh 7 wyjaliiem warloscl i oraz flodcl o tiosciowych podane] w sziukach}
i
|
H s Wartosd Prosento
[ Kesi . Wartoée o
. | at £ Termin e P wadiug wy udzial
g;j:;fji ?EY % Qﬁ:;f Hazwa rynky Esnitent siedziby wykupu i Warunid . ﬁaz:tofz {iczba 'i:?g wyceny w
| v amitenta mmedd N N abviis nz deied akbywach
| o bilansowy ogdiem
|
i
G terminie wyhupu do 1 roku;
Obligacie
0OK0713 ] I Treasury . ) i 7 or | ] )
i AR 1 Skarb P @ | ois} 413-07-25 160000 5G 3 o,
(PLOCOO106563) ; Al HondSpot Poland | Skarb Parstws | Polske | 201072 zerckuponows 0,00 48 4 048
Razem 50 48 48 0,48
Hony skarbowe
Bony plerieine
inne
1 { I
© terminie wykupu do 1 roku razem: 50 48 | 43 i 0,48
O terminle wykupu powyie] 1 rolus
Obligasie
OKO114 Treasury Shesnrhy Padbeh . 200105 I ant o Prvs g4 a7 595
(Lo AR BondSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 2014-01-25 zerokuponowe 1060,00 106 g 97 6,85
P44 Treasury o I 4 stala stopa & &
fstwa Poisk 14-04-2 . 000,00 54 2
{PLO0O0105433) AR BondSpot Poland Skarb Panstwe Poiska 2014-04-25 procsntowa 5.75% 1000,00 50 5 5! 0.5
Wz0115 Treasury X o anq - zmienna stopa . A 8
Al g K 115-01- . 1000,00 § 5 4
(PLO000106480) AR BondSpot Poland Skarb Pafistwa Polska 2015-61-25 procentows 5,05% 1000,00 56 50 0 0,45
Wzt Treasury b B 2091-01.9 zmienna stopa 5000 544 nan
(PLOG0OT06068) AR 8ondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2021-01-25 procentowa 5,05% 1000,00 250 244 243 2,44
Razem 450 436 448 4,383
Bony skarbowe
Bony pienieine
fnne
O terminie wykupu powyie 1 roku 450 436 448 £38
razem: .
Dhuine paplery wartodciowe razem 500 482 437 4,87

AR-RR - aktywny rynel-rynek regolowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
AR - inny sktywny rynek

NNRA - ninotowane na rynku aktywnym

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

granicg
(w tysigeach zlotych 2 wyjatkiem flodcl papierw wartosciowych podane] w sziukach)
. Wartosé . Procentowy
T ~i(r.a\; ‘ Wartosc wedtug iafw
WSROLNEGO NWESTOWANA NAIACE SO S GRANCA. | ek | Naowa Nazwa omtnta sidaiy | Leaba | "CUU0 | wyoony nadeh | O
smitenta 5 bilansowy ;
nabycia ogblem
Al GLOBAL CONVERTIBLES FUND | HEDGE (LU0280568261) NNRA nie dotyczy Aviva investars SICAY Luksemburg 1200 514 509 4,98
Al GLOBAL HIGH YIELDBOND FUND | HEDGE (LU0367993747) NNRA nie dotyczy Aviva Investors SICAV Luksemburg 900 6§03 612 6,00
LYXOR ETF CAC 40 (FRO0G7052782) AR-RR | Paris Stock Exchange LYXOR ETF CAC 46 Francja 14 200 1960 2107 20,66
LYXOR ETF DAX (LU0252633754) AR-RR | Paris Stock Exchange LYXOR ETF DAX Luksemburg 3600 921 1086 10,65
LYXOR ETF DJ EUROSTOXX 50 (FROG07054358) AR-RR | Paris Stock Exchange | LYXOR ETF DJ EURO STOXX 50 Francja 21 550 2182 2315 22,76
LYXOR ETF FTSE 100 (FRO010438127) AR-RR | London Stock Exchange LYXOR ETF FTSE 100 Francja 26 000 814 857 8,41
LYXOR ETF JAPAN (FR0010245514) AR-RR | Paris Stock Exchange LYXOR ETF JAPAN Francja 1090 349 332 326
LYXOR ETF MSCI EMU (FRO007085501) AR-RR | Paris Stock Exchange LYXOR ETF MSCI EMU Francja 4500 680 622 6,10
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA, 73 040 8023 8449 82,77
razem

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc

niniejszego zestawienia lokat
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2.3. Instrumenly pochodne

{w tysin ziotych 7 wyjatkiem llodcl serych podane] w sztukach}
Wartosé
I Kraj siedziby — Wattod¢ | wadlig ?":zf;t";‘f‘?
INSTRUBENTY POCHODNE e Harwa rynku | Emitent (wystawca} amitents e Liczha | wedlugceny | wyceny
rynky . . bazowy ! L skiywach
{wystawoy} nabyciz na dzie P
Bilansowy gotem
eth&és}é )
?555*;@ o 2 ° 167 1,68
N : s 19 CLIAET Societs Generale
ORWARD 09.01.2013 SHORT 3
O e a0 skt NNRA | nedoyery | SA Oddrialw Poiska 1740 000 EURD 1 o & 08
ot N Polsce
- - Sociste Generale
YRWARD GBP/PLN 09.01.2012 SHORT . - .
;‘?P ‘;aa‘;’gje ; ;‘;‘;9'“‘ 012 SH0 NNRA rie dotyozy S.A. Oddziatw Polska 168 500 GBP 1 6 1% 0,16
ahiaeh Polsce
Soclete Generale
SRWARD JPYIPLN WY ! ) .
P Y’;?L{fzgfifmamg} NNRA | nledoyezy | SA Odddalw Polska & 500800 JPY 4 o 2 0,22
T (FW1JPY060313) Poises
INSTRUBENTY POCHODNE razem 3 i 147 1,06
3. TABELE DODATHKOWE
{w tysigoach ziotych z wyjatkiem llodai rlociowych podane] w szlukach)
s .| Laczna | Wartodé wedlug Warloé¢ wedlug wyceny| Procentowy udzial w
War, kfadniki y . A
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj ficzha | ceny nabycia na dzien bilansowy aktywach ogdlem
Papiery warlodciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 g 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzgdu terytorialnego g [ g 0,00
¥ g § y G
Papiery wartodclowe gwaranfowane przez pafistwa nalefqee do OECD "
. : RO . 0 0 0 0,00
(2 wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskie]) ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucie finansowe,
kiorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z penstw 0 0 0 0,00
nalezacych do OECD

(w tysigcach zlotych)

Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy

Warto§¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udzial w aktywach ogdlem

0 0,00
(w tysigoach zlotych)
- . Wartos¢ wedlug wyceny| Procentowy udzial w
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy na dzien bilansowy aktywach ogolem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, o kiorych 0 0.00
mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. '
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
. . Wartos¢
ngjlery warfotc;oywe emél'ov:.a e praéz Warto$¢ wedlug wedlug | Procentowy udzial
- ch’ N zﬁP f’ b Hazwa emitenta Krej siedziby emitentz | Rodzzj rynky Nazwa rynku Liczba ceny nabycia wyceny na w aktywach
YGh e JesTRPAD P wiys. PLN dzieft ogélem
jedno z pafstw OECD bilansowy
0 0 0 0.00

Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢

niniejszego zestawienia lokat
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it BILANS

3lgrudnia 31 grudnia

[ w tvsiacach siotveh) k
(w tysiacach Ziotych) 2012roku 2011 roky

I Aktywa 10196 16 848
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1143 4404
2. NaleZnoscl g 519
3. Transakeie przy zobowiazaniu sie drugie] strony do odkupy 0 g
4. Skiadniki lokat notowane na akfywnym rynku, w tym; 7816 11765

- Gluzne paplery wartodciowe 497 6210

5. Skiadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku, w fym: 1228 160

- dfuzne paplery wartosciowe G 0

6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aklywa 0 0

L. Zobowiazania 426 96

il Aktywa netto (141} g770 16 752

iV, Kapital funduszy 10 603 18224
1. Kapitat wplacony 217108 158 280
2. Kapitat wyplacony (wielkosé ujemna) (206 502y (139 086)

Y. Dochody zatrzymane {1 265) (2784)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netio 270 (845)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat {1535) {1939

VI, Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 432 312

Vil Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 9770 16752

Liczba jednostek uczestnictwa (w szfukach) 108 350,96 211 582,37

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych). 90,17 79,17

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé
niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1siycznia-  1stycznia-

{w lysigeach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia

2012roky 2011 roku
I Przychody z lokat 1486 3065
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach 90 145
2. Przychody odsetkowe 221 158
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 1175 G
4, Pozostale 0 2
Il. Koszty funduszu 3 950
1. Wynagrodzenie dla towarzysiwa 331 165
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dysirybucie 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza g 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosc 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 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych ¢ 759
12. Pozostate, w tym: 40 26
- opfaty za prow. rachunkéw bankowych oraz rozl. transakcji na pap. wart. 26 16
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (il-iil) 3 950
V. Przychody z lokat netto {11V} 1115 (645)
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 524 166
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 404 87
- 7 tytulu réznic kursowych (75) (35)
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 120 79
-  tytulu réznic kursowych (784) 1007
Vil Wynik z operaciji 1639 (479)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 15,13 (2,26)

Zalgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacie i obja$nienia stanowig integralng czes¢
niniejszego rachunku wyniku z operacji
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Y ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{ sigeach z%@éy;?i z %:gyg'aﬁkéerg z%aﬁ;Ss:E gsgiyafé@' netio na jednostke uczestnictwa podane] w Zlofych oraz fosc 135!22‘22?3 2%;‘3;?@
jednostek uczesiniciwa podane] w sziukach} 2%‘}{2 sake; 2§1§ rokis
1. ZHIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec popizedniego okresu sprawozdawczego 16752 8111
2. Wynik z operaci 23 okres sprawozdawczy {razem), w tym: 1638 479}
8} Przychody z lokat netic 1115 {645)
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 404 87
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanege zysku (straty) z wyceny lokat 120 79
3. Zmiana w aktywach netfo 2 tyfulu wyniku z operaci 1639 {479)
4. Dystrybucja dochodéw (praychoddw) funduszu {razem): b g
&) z przychodéw z lokat netio 0 g
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat g 0
¢} z przychodow ze zbycia lokat 0 [t}
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w fyr: {8621} 11120
a) Powigkszenie kapitalu 2 tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 58815 23752
b} Zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {67 436} (12632}
6. Laczna zmiana sktywbw netto w okresie sprawozdawezym (3-44/-5) {6982) 16841
7. Wartos¢ akiywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 9776 16752
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 12281 9457
. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w fym: {103 231 4100} 136 471,1700
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 697 3854200 297 392,3000
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (800 616,8300) (160 921,1300)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (103 231,4100) 136 471,1700
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialainodci Funduszu w tym: 108 350,9600 211 582,3700
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2512008,5200 1814 623,1000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (2403 657,5600) (1603 040,7300)
¢} Salde jednostek uczestnictwa 108 350,9600 211 582,3700
Ii1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 7917 8136
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 90,17 79,17
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 13,89 (2,69)
vcy c?;/fri‘r;i.mama wartos¢ aklywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 78.14 7138
- data wyceny 20120604 2011-09-22
v?)}cl;d:fymatna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 9078 85,28
- data wyceny 2012-12-27 2011-07-01
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 9013 7917
wskazaniem daty wyceny ' '
- data wyceny 2012-12-28 2011-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIES WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 3,02 10,05
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 2,70 1,74
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0.00
5. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé

niniejszego zestawienia zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawsa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1894 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesnia 2009 roku, z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowo$ci funduszy
inwestycyinych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie™}.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystapié przypadki matematycznych niezgodno$ci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokrgglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
kitrego dotycza,

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

Nabycie albo zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksigegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakgcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze sktadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg ceneg
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sig¢ jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom 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 ktoérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

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

v zobowigzan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 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 skiadnika.

W przypadku wygaséniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kiérych zaciggniecia
olrzymano najnizszg premie netio.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kitérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartoéci réwnej 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 kitérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréow

wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowiazania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem 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 szczegoinosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v' dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.
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Koszty odsetkowe z tytulu kredytow | pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery warto$ciowe bedace przedmictem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytulu zawarte] transakcji pozyczki papierow wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Funduszu w korespendencii ze zobowigzaniem do ich zwrolu

Warto§é aktywodw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aklywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanow odpowiednio aktywéw Subfunduszu | jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybér rvnku gidwnego

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

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staty i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na akfywnym rynku

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

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w
pkt. A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

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

v Diluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtéwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru warto$ciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa si¢
w szczegolnosci na podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite a w przypadku jego braku dia danego sktadnika lokat
Subfunduszuy,

d) éredniej z najlepszych obowigzujgcych 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
niedopuszezaline.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o kiérych
mowa w lit. a) — d) dia danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedia wartosci
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakeji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesige, w kiérym 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 wartoci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak skiadniki
iokat nienctowane na akiywnym rynku.

v Diuzne papiery warto$ciowe, dla kiérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych - wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegéinosci na podstawie:

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

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

¢) Bondtrader Composite a w przypadku jego braku dia danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

d) sredniej z najlepszych obowiazujgcych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym 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 ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego sktadnika 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 wartoéciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesige, w ktérym dokonywana jest
wycena.. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaty zgloszone a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz
wycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie
odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki
lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedliug zasad okresionych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kidrym mowa w pki. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslaiacego stan rozliczen Subfunduszu | instylucii rozliczeniows].

Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursuy,
przy czvm jezell dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartose stanowigeg
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartoscl.

Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na akiywnvm rvnku

Dhizne papiery wartoéciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowane] cenie nabycia, oszacowsane] przy zastosowaniu efekiywnej siopy
procentowsj, przy czym w przypadku przeszacowywanis diuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedhug wartoéci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartosdé godziwa wynikajgea z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujimuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

Depozyly wyceniane sg w skorygowane] cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

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

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

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

Diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug warto$ci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wowczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartoéciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
instrumentdéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegoinych instrumentdw pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowane;
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

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

< warto$ci teoretycznej praw poboru jako roznicy miedzy cena akgcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcli
po ustaleniu prawa poboru lub

4 wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spétki a ceng akeji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jedne] akcji nowej emisji,

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

©

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akciji
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 jakie] nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okresione rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa 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 sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbgdnego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

1. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

s

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

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

F. Wycena naleznoséci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

L 31 grudnia 31 grudnia
(wtysiagach Ziotych) 2012 roku 2011 roku
Z tytulu zbylyeh iokat 0 0
Z tytuly instrumentdw pochodnych i 0
Z tyiuly zhvtych jednostek uczesiniclwa 0 473
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 2 96
Z tytuly udzielonych pozyczek 0 ¢
Pozostale naleznodc 4] 0
Razem g 519
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
, . , 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigeach ziotych) 2012 roku 2011 ok
Z ttulu nabytych aktywow 0 g
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu 0 0
Z tytuby instrumentéw pochodnych 0 0
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 138 0
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 161 74
Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu diugoterminowych pozyczek | kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 118 20
Pozostale zobowigzania 9 2
Razem 426 96
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach zlotych) Waluta é;()%;usoﬁéz ngg??f;‘;:i
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1039 4383
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 103 5
Deutsche Bank Polska S.A. Usb 1 16
Razem 1143 4 404
Sredni w okresie sprawozdawc%ym stgn lsrodkow ptemieznylch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2012 roku 2011 roku
Subfunduszu
EUR 54 694
PLN 2637 2850
UsD 8 8
Razem 2699 3 552
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5. RYZVKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywbw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentows).

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem warfosci godziwe]
wyrnikajgoym ze stopy procentows]

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sag
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu | zero kuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 198 tysiecy
ziotych, co stanowiio 1,94% akiywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku warto$¢ tych lokat w akiywach Subfunduszu wynosila 5712
tysiecy ziotych, co stanowilo 33,89% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzieft 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywodw srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe ¢ zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 299 tysiecy
ziotych, co stanowilo 2,93% aktywdw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 498 tysiecy
ziotych, co stanowito 2,96% aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeplywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzart Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny gldéwnie poprzez aktywng alokacje aktywéw Subfunduszu
ktéra polega na:

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

b) zmianie proporcji miedzy lokatami aktywow Subfunduszu miedzy skiadnikami lokat
emitowanych przez podmioty zagraniczne i krajowe w ramach poszczegdlnych klas
aktywow,

W zwigzku z tym Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitow alokacji aktywéw pomiedzy
instrumenty o charakterze udzialowym oraz instrumenty o charakterze diuznym. Subfundusz
moze zatem inwestowa¢ do 100% swoich aktywéw w instrumenty o charakterze diuznym,
obcigzone ryzykiem kredytowym.
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Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 20611 roku strukiura akiywow
Subfunduszu przedstawis sie nastepujgco

(v ysiacach zotyh) Wi 20tk
Diuzne paplery wartodciowe lub instrumenty rynku pienieZznego 506 6306
emitowane przez Skarb Pansiwa {z odsetkami)

Kontrakly terminowe na wymiane walut (Forwardy) 107 160
Tviuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego 8440 5555
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 1143 4404
Naleznodci od innych funduszy inweslycyinych zarzadzanych 0 423
przez Towarzystwo z tylulu zbytych iednostek uczestnictwa

Razem aktywa Subfunduszu 10 196 16 848

5.2.2. Wskazanie przypadkow znaczace] konceniracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowal powyze] 35% warlosci aklywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez
Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski lub rzgdy Australii, Czech, Danii, Francji, Grecji,
Hiszpanii, Islandii, Japonii, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Niemiec, Portugalii, Slowacii,
Szwecji, Szwajcarii, Turcji, Wioch, USA, Wegier, lub Wielkigj Brytanii. W takim przypadku
Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartoSciowe co najmniej 6 réznych
emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery warto$ciowe jednej emisji nie moze
przekroczy¢ 30% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez ww. emitentéw wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 4,96% i 37,43% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracfi ryzyka walutowego w poszczeg6inych
kategoriach lokat

Ryzyko walutowe jest zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z tym potencjaing
utratg wartosci skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku oraz na dziefn 31 grudnia 2011 roku procentowy udziat
skiadnikow aktywow denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w  aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2012 roku 2011 roku

(%) (%)

Euro (EUR) 83,79 33,00

- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 82,78 32,97
siedzibe za granicq

Dolar USA (USD) 0,01 20,73

- w tym diuzne papiery wartosciowe 0,00 20,47

Razem 83,80 53,73

Na dzien bilansowy oraz na dzien 31 grudnia 2011 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly
obcigzone ryzykiem walutowym.
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6. INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ki6re 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 ziote,

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dziert 31 grudnia 2012 roku:

Tvp L. Wartodd . Hwota bed, Tasmin 2apadainodei albs . .
‘}?' . | Rodzsfinstrumenty | N . 3 . Terminy . eeac: . za; - Termin wykonaniz
zalgtsi et otwarcls sozyelf shwarts} L v N N
L pochodnegs . plonizinych i instrumenty pochoduzgo
pozyel pozyelt piatnosat pochednsge
Corirakt terrr 08013013 . )
Krtka Horgrakt srminow ¥ o S ys P 1B8we 5B terin ZaKNROR PoZyoE - e plinosci goliw kow yoh
. rrisne waks P K A e 2553 02.51.2013
wyriang w skt P S6.01.2013 06.01.2613 02512013
032013
o P 06.08.20 P o tsrmin zamicyesia pozves -
Ketitis 2y E5bys FY 08.05.2013
08032013 o
08.01.2013 . - " N " i "
Krotka @ Tws BB terain zamiziccia pozyc - Hermin platnodsl gotiwkowych
- - R e 66,0126 601,201
00.01.2013 06.01.2613 42012013

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 roku:

Ty Wartodé Kwotabedsca | Termin rapadsinedel albo
M P | Rodza] Instrumenty N . . Werte$s pr feni | Terminy ieni 3 N L. Termmin wykonanis
zajste) el stwarsia pezyeil otwarie T o . .
o pochodnego . pleniginych plentegnyeh . E 3
pozycil pozveft
Ograniczenie ryzyks _
. Platiost wyshodzaca 1200 ys EUR 12.01.2012 i
o |ontraKterminow g na |waluiowego porla okt —— o Ta0ys £ur (BTN Zamknigoa pozyel - jterio platnodal gotdw kow yeh -
. wymiang waht FWD  [denominowanego w " 10.01.2042 18.01.2012
Pighosé do otzymania 5 426 ys. PLN 10.01.2012
walttach obcy
Ograniczeme 1y zyka
Platiost wychodzace: 1 000 tys. USD 10.01.2012
" Kontrakt terminow y na  [Walutowegs portla lokat e " . termvin zamimigoia pozycii-  jteriin platnosci gotéw kow yeh -
Krotie: ; i Bys PLN 1000 s, USD i e >
wyriane walut WD {denominosianego w N N 19.01.2012 12.01.2012
X Plamosé do otzymania 3 868 iys. PLN 19.01.2012
w aiutach oboy o

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu, jednakze na dzieri bilansowy 31 grudnia 2012 roku transakcje tego typu nie
wystgpity.

W roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu
do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papierdw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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8. KREDYTYIPOZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 roku Subfundusz nie zaciggal zadnych
kredytdw | pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2011 Subfundusz nie udzielal Zadnych
kredyldw | pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struklura pozycji bilansu

31 Grudnia 2012 roku 31 Grudnia 2011 roku

{w tysigcach ziotych)
EUR BLN  USD RAZEM EUR PL uso RAZEW

LAKTYWA £543 1852 1 19186 5560 7738 3492 16 843
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty iz 14038 1 1143 5 4383 & 4404
2. Naleznosei 2 4 ¢ 2 g 492 27 519
3. Transakeje przy zobowigzaniu sie drugle] strony do odkupu & ] g g b G ¢ ¢

4. Skiadnild iokat notowane na aktywnym rynku 7318 487 g 786 5555 2781 3449 11765
5. Bkiadniki oket nier ne na aktywnym rynku 1121 107 I3 1228 g 160 g 160
8, Nisruchomogcl 0 G g g g g G g
7. Pozostale akiywa 8 ¢ ¢ g G 0 & o
il. ZOBOWIAZANIA g 425 ] 426 a 86 8 96
i AKTYWA RETTO 8 543 1228 1 87170 5 560 7700 3492 16 752

9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 245 48
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne paplery wartoéciowe 116 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 129 46
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 0 1007
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 366
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 641
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 245 1053
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8.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku
Zrealizowane ujemne réznice kursowe: {320 {81)
- Akeje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery wartodciows {31 0
- Listy zastawne G G
- Jednostki § tytuly uczestnictwa {789 (81)
- Kwity depozytowe g 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {784) g
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 ¢
- DluZne papiery wartoéciowe {3685) 0
- Listy zastawne 0 g
- Jednostki | tyluly uczestnictwa (418} 0
- Kwity depozylowe 0 6
Razem {1104} {81)
10. DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 404 87
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartociowe 505 14
- Jednostki i tytuly uczestniciwa (101) 73
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 404 87
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10.2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aklywow

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigeach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roky

Sldadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 116 74
- Papiery warloéciows udzialows 0 0
- Dhuzne papiery wartosclowe (423} 427
- Jednostiki | tytuty uczestnictwa 539 (343)
- Kwity depozylowe it G
- Instrumenty pochodne 0 0
- lnne 0 ]
Skiadniki lokat nienctowane na akiywnym rynku, w tym: 4 0
- Papiery warlosciowe udzialowe 0 G
- Diuzne papiery wartosciowe it 0
- Jednostiki i tytuly uczesinictwa 4 g
- Kwity depozytowe g 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 120 78

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

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych

wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalno$cig Subfunduszu, za wyjgtkiem:

a) prowizji i optat za przechowywanie papierow wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie

rachunkéw bankowych,

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papierow wartosciowych i praw

majatkowych,

c) opfat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz

pozyczek i kredytdw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy

panstwowe i samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych.
Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:
a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

b) optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie

ustug agenta obstugujgcego,
c) koszty zwigzane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem ksiag Subfunduszu;
d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji

materiatéw informacyjnych i ogloszen,
nie obcigzaja Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

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 $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
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Subfunduszu. Od dnia 1 lipca 2012 roku stawka wynagrodzenia stalego wzrosia do 2% w skali
roku.

Dodatkowo od dnia 1 lipca 2012 roku Towarzystwo oprécz wynagrodzenia stalego pobiers z
Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie uzaleznione od wynikéw zarzadzania Subfunduszem
osiggnietych w danym okresie rozliczeniowym (Wynagrodzenie Zmienne). Na Wynagrodzenie
Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej wartosé ustalana jest w kazdym Dniu Wyceny oraz na
ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujgcym wzorem:

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

gdzie:
WZ wysoko$c¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
5T - stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU, - warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu powiekszona ¢ rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajgca 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 rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

W roku obrotowym okresem rozliczeniowym dla celéw wyliczenia Wynagrodzenia Zmiennego jest
okres od dnia 1 lipca do dnia 31 grudnia 2012 roku.

Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztaltowala sie nastepujgco:

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku

Czesc stala wynagrodzenia 230 165
Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 101 0
Razem 331 165

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2012 roku 2011 roku 2010 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 9770 16752 6111
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 90,17 79,17 81,36

Vit

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

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym.
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3. Zestawienie oraz objasnienie réinic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu

finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplvw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowsg i finansowa, plynnosé oraz wynik z
operacji i rentowno$¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2011 bledy podstawowe nie wystapily.

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

Na dzien 31 grudnia 2012 roku lokaty Subfunduszu w tytuly uczestnictwa wyemitowane przez
fundusze majgce siedzibe za granicg — Lyxor ETF CAC 40 oraz Lyxor ETF DJ EURO STOXX 50
stanowily odpowiednio 20.66% oraz 22.70% wartosci aktywdéw Subfunduszu, co stanowi
naruszenie limitu okreslonego w art. 148 ust. 5 statutu Funduszu. Dostosowanie stanu aktywbw
Subfunduszu do wymagan okreélonych w statucie nastapito w dniu 31 stycznia 2013 roku w
odniesieniu do lokat w tytuly uczestnictwa wyemitowane przez Lyxor ETF CAC 40 oraz w dniu
1 lutego 2013 roku w odniesieniu do lokat w tytuty uczestnictwa wyemitowane przez Lyxor ETF
DJ EURO STOXX 50.

Na dzieri 31 grudnia 2011 roku nie wystgpity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktére w istotny sposob moglyby wptynac na oceng sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

- : N
) /% - Q@’Vw

Marek Przybylski — Prezes Zarzgdu Tymoteusz ¢zny — Wiceprezes Zarzadu

(WU

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

i
/

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku.
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Raport z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Ogélna charakterystyka Subfunduszu

4.

o

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

Subfundusz Aviva Investors Aktywnej Alokacji (,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 decyzja nr DFI/W/4032-14/5-1-3711/04 z dnia
10 wrzesnia 2004 roku. 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 siedzibg w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Aviva Towarzystwo Ubezpieczefi na Zycie S.A.
zsiedziba w Warszawie, ktéra posiada 100% kapitalu podstawowego i ma prawo
do 100% gloséw 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
wRep. A Nr 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 r. Sad Rejonowy dla Wroclawia
Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonal wpisu
Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000011017.
Dnia 31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale o zmianie
nazwy Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu
29 maja 2009 .

Dla celow 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.

Zarejestrowany kapital zakladowy Towarzystwa na dziei 31 grudnia 2012 r. wynosil
12.000.000,00 7l i skladal si¢ z 1.200.000 akeji o wartoéci nominalnej 10,00 zt kazda.
Kapital wlasny na ten dziefi wyniésl 23.801.337,56 zt.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienigznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartosci. Fundusz dziala w oparciu Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r., nr 146, poz. 1546, z pé7n. zm.) oraz na podstawie
Statutu.
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Ogoblna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

ot

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywdéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Cel ten byl realizowany poprzez aktywng alokacje
aktywéw 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:

e Marek Przybylski Prezes Zarzadu
o Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Deutsche Bank Polska S.A. zsiedziba
w Warszawie, aleja Armii Ludowej 26.

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

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikow Subfunduszu znajdowalo sie
108.350,96 jednostek uczestnictwa. Na dzieni 31 grudnia 2012 r. warto$¢ jednostki
uczestnictwa wynosila 90,17 zL
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie sprawozdania jednostkowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 1. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
z siedziba wWarszawie, Al Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Ortowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwalg nr 1 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 21 maja 2012 r. na podstawie
artykutu 26 Prospektu Informacyjnego Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 1. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz onadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77,
poz. 649 z pdin. zm.).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 17 grudnia 2012 r.

w okresie:

e badanie wstepne od 18 lutego do 1 marca 2013 1.;
¢ badanie kofcowe od 18 marca do 18 kwietnia 2013 1.
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego

Sprawozdanie jednostkowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogélny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw 1 uslug konsumpeyjnych (od grudnia do grudnia) wyniést w badanym roku 2,4%
{20111.: 4,6%).

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

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

o Subfundusz zamknal rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2012 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokosci 1.639 tys. zl, wobec ujemnego wyniku z operacji wypracowanego
wroku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2011 r. w kwocle 479 tys. zh
Dodatni wynik z operacji zostal wygenerowany gléwnie poprzez wzrost przychodéw
z lokat w wyniku dodatniego salda réznic kursowych w kwocie 1.175 tys. zk

® Na dzien 31 grudnia 2012 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 9.770 tys. zt i spadly
w stosunku do stanu na dzieh 31 grudnia 2011 r. 0 6.982 tys. z}, tj. 0 41,7%. Na zmiane
aktywéw netto wplyw mial przede wszystkim spadek salda skladnikéw lokat
notowanych na aktywnym rynku oraz spadek salda $rodkéw pienieznych
i ekwiwalentow.

® Wskazniki zyskownosci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartoéei jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2012 r. 13,89% w poréwnaniu do ujemne;j
stopy zwrotu 2,69% osiggniete] w 2011 .

- Wskaznik efektywnosei, liczony jako stosunek wyniku z operacji do éredniej
wartosci aktywow netto w badanym roku obrotowym, byt dodatni i ksztaltowal sie
na poziomie 13,4%. W 2011 r. wskaznik ten byl ujemny i wyniésl 5,1%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okres$lajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany
wyniku niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wynidsl
18,5%. W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl rowniez dodatni
i wyniost 201,7%. Gléwna pozycje kosztéw operacyjnych stanowilo wynagrodzenie
dla Towarzystwa.

* Wartosé¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosila 9.044 tys. zl

iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2011 r. ulegla zmniejszeniu o 2.881 tys. zl,
tj. 0 24,2%. Spadek wartosci lokat w badanym okresie byl gléwnie efektem zmniejszenia
portfela dluznych papieréw warto$ciowych.
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego (ed.)

Na dzien 31 grudnia 2012 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica (93,3%
portfela lokat). Na dzien 31 grudnia 2012 r. Subfundusz posiadal réwniez lokaty
w instrumenty pochodne wyceniane na 107 tys. zl.

Sprawozdanie jednostkowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji dzialalnodci.
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

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

BILANS na 31 grudnia 2012 1.

3i.12.2012 1. 31.12.2011 T, Zimiana

tys. zi tys. zi tvs. zk

Aktvwa 10.196 16.848 (6.652)
Zobowigzania 426 o6 330
Aktywa netto 9.776 16.752 (6.9082}
Kapital Subfunduszu 10.603 i9.224 (8.621)

Kapital wplacony 217.105 158.290 58.815

Kapital wyplacony .

{wielkoé¢ ujemna) (206.502) (139.066) (67.436)
Dochody zatrzymane {1.265) {2.784) 1.519
Wzrost (spadek) wartosci lokat o - 50
w odniesieniu do ceny nabycia 432 3
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany 9.770 16.752 {(6.982)

wynik z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACII
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

2012 1. 2011 1. Zmiana

tys. zt tys. zi tys. z1

Przychody z lokat 1.486 305 1.181

Koszty Subfunduszu (371) (950) 579

Przychody z lokat netto 1.115 (645) 1.760
Zrealizowany i niezrealizowany _

zysk (strata) 524 166 358

Wynik z operacji 1.639 (479) 2.118

istoinych

Zmiana
{%)

(39,5)
>100G.,0

41,7}
(44,8}
37,2
48,5
(54,6)
38,5

{41,7)

Zmiana
(%)

>100,0
(60,9)
>100,0

>100,0

>100,0
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

I1X1. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalnoéé gospodarcza Subfunduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa 1 finansowa na dziefi bilansowy w poréwnaniu do okresow poprzedzajacych
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2012 1. 21.12.2011 1.
Wskainik przyrostu akiywdw
Przyrost/spadek wartoéci catkowitej WAN
(w stosunku do wartoéei WAN na poczatek roku (41,7)% 174,1%
obrotowego)
- 2012 1. 2011 1.

Wskazniki zyskownosci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 13,80% {2,60)%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Srednia

G, - S,
wartoé¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym) 13,4% (5,1)%
Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody®) 18,5% 201,7%

(*)  obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik i zmiane niezrealizowanego wyniku na lokatach

Szczegblowe dane pordwnawcze, stanowiace podstawe wyliczenia wskaznikéw za lata
poprzedzajace nie byly przedmiotem naszego badania.
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Raport z badania sprawozdania jednostkowego

za rok obrotowy od 1 styeznia do 31 grudnia 2012 1.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania Zzadane informacje, wyjasnienia
i oéwiadezenia oraz przedlozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byl ograniczony.

Subfundusz posiadal aktualna, zatwierdzona przez Zarzad dokumentacje opisujaca
zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci byly
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 ciagloéc
stosowanych zasad w stosunku do okresu ubieglego.

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

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2011 r., zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 18 Walnego Zgromadzenia z dnia
30 kwietnia 2012 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 18 maja
2012 r. i ogloszone w Monitorze Polskim B numer 3424 w dniu 19 grudnia 2012 r.

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

Sprawozdanie jednostkowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez Ernst & Young
Audit Sp. z 0.0. Biegly rewident wydal opinie bez zastrzezen.

Dokonalismy oceny prawidlowoséci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegolnosei:

- prawidlowos$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$é, bezblednosé i sprawdzalno$é ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera,

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych 1 sprawozdania
jednostkowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszezegdlnych pozycji
sprawozdania jednostkowego daje podstawe do wyrazenia ogoélnej, caloéciowej opinii
o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (ed.)

ek

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okresSlone 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 sposéb kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.

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

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku 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 osobeg, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia 18 kwietnia 2013 r.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 18 kwietnia 2013 r. dotyczaca wyzej opisanego
sprawozdania jednostkowego. Opinia o sprawozdaniu jednostkowym wyraza ogdlny wniosek
wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikow
badania poszczegblnych pozycji sprawozdania badZ zagadniefi, ale zaklada nadanie
poszczegblnym  ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnosé i prawidlowo$é sprawozdania jednostkowego.

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

~ _ }
3 0w, Qﬁ;’i{é}m&f
Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 18 kwietnia 2013 r.

?g‘gf’g PricewaterhouseCoopers Sp. 2 0.0, whisana jest do Krajowego Rejestru Sydowsgo prowadzonege przez Sad Rejonowy dla m, st. Warszawy, pod numerem KRS

0000044655, NIP 526-021-02-28, Kapitat rakladowy wynosi 10.363.900 ztotych. Siedziba Spotki jest Warszawa, AL Armil Ludowej 14,
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