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Za sporzqdzenie zgodnego z obowiazujac 	sami sprawozdania jednostkowego oraz 
prawidlowok ksiqg rachunkowych ocip(y,•. 	tiy jest Zarzqd Aviva Investors Poland 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A .zwanego dalej .,TowarzystwenC). Zarzad 
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atawozdanie jednostkowe spelnialo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 
194 r. o rachunkowoki (,.Ustawa o raehunkowoki" — Dz. C. z 2013 r., poz. 330 z pOin ;In.) 
•oz przenis=i0h Rozporzqdzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 200- 	sp•rawie 
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Opinia niezaleinego bieglego rewidenta 

Dia Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej 
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. .d.) 

Badanie zostalo zaplanowane i przeprowa. 	tak, aby uzyskae wystarczajach pewnok, 
Ze sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnych bledow i przeoczen. Badanie obejmowalo 
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej pr6by, dowodow pwcclerdzajgcych 
kwoty i informacje NNykazane w sprawozdaniu jednostkowym. Badanie obejmowalo rownie2 
ocenc zasad rachunkowoki stosowanych przez Subfundusz oraz istotnych oszacowari 
dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania iednostkowego, a takie ogolna ocene jego 
prezentacji. UwaZamy, z ze badanie stanow • wystarczajhch podstawe dla ‘vyraZenia 
opinii. 

Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie jednostkowe we Nvszystkich istotnych aspektach: 

a. przedstawia rzetclnie i jasn ytuacje majatkowa i finansowg Subfunduszu na dzien 
31 grudnia 2013 r. oraz wyn: z operacji za rok obrotowv od 1st Ma do 31 grudnia 
2013 t :zgodnie z obe- -.- :hzujqcymi 	::orium 	 Polskiej zasadami 
rachunko-woki okresionymi 	Cstawie o racnunkowog;ci oraz przepisach 
Rozporzhdzenia Ministry 	z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawl,- - zegolnych 

..:ad rachunkowoki funds 	iwestvcvjnvch (.,Rozporzhdzenie" 	z dnia 
dnia 2007 r. nr 249 

b. )wl 	 i Subfundusz przepisa 	 vm 
dunduszu; 

c. way 
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 

AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY 

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS AKCJI RYNKOW WSCHODZACYCH 

ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2013 ROKU 





013 roku 

WPROWADZENIE 

INFORMA 'E OGO 

CI I L 

vestors uepoz\ 
...restors Obligac.,., 

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu 
- Aviva Investors Stabilnego Inwest 
- Aviva Investors ZrownowaZony, 

Aviva Investors Polskich Akcji, 
Aviva Investors Akcji Europy Wschodzac( 
Aviva Investors Mafych Spofek. 
Aviva Investors Nowych Spofek, 
Aviva Investors Nowoczesnych Technolia.• 
Aviva Investors Optymalnego Wzrostu, 
Aviva Investors Aktywnej Alokacji, 
Aviva Investors Akcji RynkOw Wschodzqcych, 
Aviva Investors Obligacji Dynamiczny oraz 

- Aviva Investors DfuZnych Papierow Korporacyjnych. 

Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzqcych („Subfundusz") zostaf utworzony w dniu 31 
rnaja 2011 roku, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu. 

Fundusz zostaf wpisany do rejestru funduszy inwestycyjn 	dniu 3 listopada 
numerem RFi 261. 

Fundusz oraz Subfundusz zostafy utworzc 

2. 	CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZ., 

inwestycyjnym Subfunduszu jest cllugoterm nowy wzrc 
	

ow Sul 	iduszu w 
u wzrostu wartoki lokat. 

thfundusz lokuje Aktywa Subfunduszu gfOwnie w tytufach uczestnictwa emitowanych przi•: 
fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspolnego inwestowania maja_ce siedzibe za granicq, kto 
lokujq swoje aktywa gtownie w akcjach spOfek z siedzibami lub przewaZajacymi czeSciatiii 
prowadzonych dzialalnoki w nastepujqcych krajach: Argentyna, Brazylia, Cypr, Chiny, Chile, Czechy, 
Egipt, Estonia, Filipiny. Indie, Indonezja, Izrael, Kolumbia, Korea Poludniowa, Litwa, Lotwa, Malezja, 
Maroko, Meksyk, Peru, Polska, Rosja, Republika Pofudniowej Afryki, Singapur, Slowacja, Sfowenia, 
Tajwan, Tajlandia, Turcja, Ukraina i Wegry (dalej - Kraje VVschodzqce) oraz w akcjach sperfek z 
siedzibami lub przewaZajacymi czekiami prowadzonych dziafalnoki w Krajach Wschodzqcych. 

Calkowita wartok lokat w tytutach uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez 
instytucje wspolnego inwestowania majqce siedzibe za granicq, ktore inwestuja, glownie w akcje 
spatek z siedzibami lub przewa2ajacymi czeSciami prowadzonych dzialalnoSci w Krajach 
Wschodzqcych oraz w akcjach spatek z siedzibami lub przewaZajacymi czeSciami prowadzonych 
dzialalnoSci w Krajach Wschodzqcych bedzie wynosila nie mniej niz 60 % i mote wyniek 100 
%wartoki Aktyw6w Subfunduszu. 

Subfundusz bedzie ctaZyi do tego. aby dominujqcy udzial portfela Subfunduszu ulokowanego w 
tytufach uczestnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspOlnego 
inwestowania majqce siedzibe za granica, stanowify tytuly uczestnictwa funduszy zagranicznych 
Grupy Aviva. 

Calkowita wartok lokat w dfu2nych papierach wartokiowych. instrumentach rynku pienieZnego oraz 
lokat w tytutach uczestnictwa o charakterze d4uZnym emitowanych przez fundusze zagraniczne lub 
przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica_ bedzie nie wigksza niz 
wartoki AktywOw Subfunduszu 



RZYST 	USZY fNWES' 

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEN BILANSOWY 

e finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okr€ 
iia 2 	<u. Dniem bilansowym jes 	a 2( 

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI 

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostafo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania 
dziatalnoSci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieo przyszloSci, tj. co najmniej 12 
miesiecy po dniu 31 grudnia 2013 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania 
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu 
istnienia faktow i okolicznoSci, ktore wskazywatyby na zagro2enie kontynuowania dzialalnoSci przez 
Subfundusz tub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 
2013 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bath istotnego ograniczenia 
dziatalnoSoi Subfunduszu lub Funduszu. 

6. PODMIOT, KT6RY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegiego 	ienta. Badania 
sprawozdania finansowego dokonala firma PricewaterhouseCoopers Sp. 	. 	z siedziba w 
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14. wpisana na list podmiotow uprawnionych c 	adania sprawozdari 
finansowych pod numerem 144, 

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 

:nyc 

2 
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1WIF 

±ne 

3dnik 	enot1 

ne papiery v 

6. Nieruchomoki 	 0 	0 

7. Pozostate aktywa 	 0 	0 

0. Zobowiatzania 	 166 	294 

III. Aktywa netto (I-II) 	 4 078 	4 124 

IV. Kapital funduszu 	 652 

1. Kapitat wptacony 	 742 

2. Kapitat wyplacony (wielkok uj. 	 ( lap 090) 	t 

V. Dochody zatrzymane 	 (2 978) 	(2 653) 

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 	 465 	612 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 	(3 443) 

VI. Wzrost (spadek) wartaci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 	 404 
vio Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (1V+V-1-1-VI) 

zba jednostek uczestnictwa (w sztukaohj 



IV 	 Z 

Jstate 

Koszty funduszu 

3grodzenie dla towarz 

agrodzenia dla podmic 

3. °platy dla depozytariu 0 0 

4. Optaty zwiqzane z 	wadzeni€ nduszu 0 0 

Opjaty za zezwolenia oraz 0 0 

e. Ustugi w zakresie rachunkc 0 0 

7. Ustugi 	zakresie zarzqdzallId 	 iuszu 0 0 

8. Ustugi prawne 0 0 

9. Ustugi wydawnicze, w tyre poligrafic— 0 0 

10. Koszty odsetkowe 1 1 

11. Ujemne saido rOZnic kursowych 0  

12. Pozostale 40 

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 

IV. Koszty funduszu netto 182 241 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) (147) (179) 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (175) 1 491 

1. Zrealizowany zysk 1 

Znic 

n 

- z tytuiu roZrfic kursowyc 

VII. Wynik z operacji 

     

      

      

iniejsze 	unku 



V 	7FSTAWIFNIF 7MIAN W AKTYWACH NET' 

na w aktywach netto z tytulu wyniku z cpe 

3 

(322) 

Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszt 0 

--zychodow z loka' —"- 0 

Tealizowaneac z • 0 0 

0 

kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 76 (16 623) 

• 	enle kapitalu z tytulu zbytych jednostek 	. 

uejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestructwa 

zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawczym (3-44-1-5) (15 311) 

7. WartoSC aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 4 0' 4 124 

8. Srednia wartosc aktywow netto w okresie sprawozdawczym 7 054 10 437 

11 ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, 

hytych jednostek uczestructwa 

lkupionych jednostek uczestnictwa 

c) Saida zmian liczby jednostek uczestnictwa 

300.6300 

423 2F.7 won 

300,6300 

(15/ 	9800) 

40 	2400 

(157 770,9800) 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnoSci F undusz 

jednostek uczestniCtA 

uczoa ookuponych jednostek uczest 

c) Saldo jednostek uczestnictwa 

38 455,4200 

38 4! 

38 154,7900 

III, ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKc UCZESTN 

wskazaniem daty wt 

data wyceny 

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NI 	SKALI 

ROKU), W TYM: 

1. Procentowy udziat wynaorodzema dla towarzystwa L,UU 

2 Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotcw prowadzacych dystlybucje 0,00 

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,00 

4. Procentowy udzial oplat zwiazanyc,t) z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 

'rocentowy udziat oplat za ustugi w zal 	inkowoSci 0,00 

ntowy udzir 	 is aktywami tuna 0,00 

Zalqcz 



VI 	Y OBJASNIA. 

1, 	KA RAC 'JNKOWOS 	NDUSZU 

zosta 
wrzesnia 	4 r. o rachunkowoSci (tekst jednolity Dz. 	 mare 
poz. 3v) 	,.)62niejszyrni zmianami) oraz rozporzadzei 	 inans6\ 
grudni 	07 r. w sprawie szczegalnych zasad rachunkov 	 inwest∎  
U. Nr 249. poz. 1859) (,.Rozporzadzenie"). 

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich zfotych. VVszystk e wartoSci, o i 
wskazano inaczej. podane sa w zaokragleniu do tysiecy zfotych. w zwiazku z czyrn maga 
wystapia przypadki maternatycznych niezgodnoSci pomiedzy poszczegolr 	i notami 
ninipm7ptio  sprawozdania. wynikajara 7 1A/1A/ 7aokraglen. 

/anie w ksiegach rachunk( 	'acji 	'yczacych Sobtunc 

Jperacje dotyczace Subfunduszu ujmuje s 	siegach rachunkowyc 	resie, 
ktorego dotycza. 

2. 	Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie. w ktbrej sa wyraZone, a takZe 
w walucie polskiej po przeliczeniu wedfug Sredniego kursu ustalonego dla danej 
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach 
rachunkowych Subfunduszu. 

Nabycie alba zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach 
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 

4. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie 
dokonania wyceny okreSlonym w statucie Subfunduszu oraz skladniki, dla ktorych we 
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglcdnia sie w 
najblizszej wycenie aktyw6w Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazan. 

5. Nabyte skfadniki lokat ujmuje sic w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedfug 
ceny nabycia. Przyjmuje sie, 2e skfadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja cene 
nabycia rawna zeru. 

6. Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki maja przyp sang 
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat. w zamian za ktor-
zostafy otrzymane, skorygowana o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychoc 
pienicZne. 

7. Zmiane wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokoSci 
kapitafu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej. w ktorej dokonuje sie 
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia. 

8, 	Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sic metoda „najdroZsze sprzedaje sie jako 
pierwsze" (HIFO). polegajapa na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny 
nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w 
wysokoSci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, najwy2szej bieZacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub 
straty ze zbycia lokat metody. o ktorej mowa powy2ej nie stosuje sic do: 

✓ papierow wartoSciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do 
odkupu, 

✓ zobowiazan z tytutu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowiazaniu sie 
Subfunduszu do odkupu, 

✓ nale2noSci z tytulu udzielonej pozyczki papierow wartoSciowych, w rozumieniu 
rozporzadzenia o poZyczkach papierow wartoSciowych, 

✓ zobowiazar 	lu otrzymanej poZyczki papierow wa 
rn7nnr7ari7 	 ir■vczkach papierow wartoSciowych, 

8 



no najniZs2 

b'rodki pienic.tne 
„najdro2sze likwidu 

12, Prawo poboru 	iuLuvval iyL,11 i id ak1 	yi inu Up I RAJ 
	

nsiyydt 

rachunkowych Subfunduszu w dniu. w kt 	potrzeby w 
	

ych ak 
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy t( 	 pobor 
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sic za zbyte, wedfug wartosc 	iwnej zero, w 
dniu nastepnym po wygaSnicciu tego prawa. 

13, Nale2nq dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sic w ksiegach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktarym na potrzeby wyceny danych akcji 
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzglcdniajam wartoSci tego 
prawa do dywidendy. 

14. Prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania 
dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sic w ksicgach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustatenia tych praw. 

15. Podatki z tytufu dochodOw od odsetek lub innych poZytkow uzyskanych od papierOw 
wartokiowych emitowanych za granicq ujmuje sic w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu 
wyptaty tych dochodow. 

Zobowiqzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sic w bitansie w 
pozycji zobowiqzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji 
zobowiqzanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sic w wysokoSci otrzymanej premii 
netto. 

17. 	Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sip w ksiggach rachunkowych Subfunduszu 
wedlug wartoSci ksiggowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiqzane z 
jego otwarciem pomniejszajq niezreatizowany zysk (powickszajq niezrealizowanq 
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiqzane z 
zamknicciem kontraktu pomniejszajq zrealizowany zy (powickszajq zrealizowanq 
strate) z kontraktu terminowego. 

'fiezrealizowany zysk (strata) z 	lok 	 (spadE ' 
peracji. 

'rzychody z lokat obejmujq w szczegolno.. 

dywidendy i inne udziaty w zyskach;  

✓ przychody odsetkowe, 

✓ dodatnie saldo ro2nic kursowych powstate w zwiqzk 	 dkow 
pienic2nych, nale2noSci oraz zobowiazan w walutach obcy 

Przychody odsetkowe od dtu2nych papierow wartoSciowych, 	 vv wcirt0Ci 

godziwej, nalicza sic zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartoSciowych 
przez emitenta. 

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

oszty operacyjne Subfunduszu obejmujq w szczegolnoSci: 

wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfundusze 

✓ koszty odsetkowe, 

✓ ujemne saldo roZnic kursowych powstate w zwiqzku z 	 Srodkow 
pienicZnych, naleZnoSci oraz zobowiqzah w walutach obcych. 

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzqdzanie Subfunduszem naliczane jest w ka2dym 
dniu wyceny za kaZdy dzien roku od wartoki aktywow netto Subfunduszu ustalonych 
w poprzednim riniti vvvrpnv VVvnagrodzenie rozliczanp ipst w okresach mieskr7mirn 
	 pfatne jest  di 	 )boczego nastepn( 	!siqca kalendarzov 

9 



21.  

22. to u~ u 	 w 

vow 

A. 	Zasady odolne  

1 	Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedlug 
stanow odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowiazah oraz odpowiednio 
kurs6w. cen i wartoSci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzieh sporzadzenia 
sprawozdania finansowego Funduszu. 

2. 	Aktywa Subfunduszu wycenia sig. a zobowiazania Subfunduszu ustala sie wedlug 
wiarygodnie oszacowanej wartoSci godziwej, z zastrze2eniem sktadnikow, o kt6rych 
mowa w pkt. D 1-4 poniZej. 

B. 	Wybor rynku olOwnecio  

1. 	W przypadku, gdy skladniki lokat Subfunduszu notowane sa na wiecej ni2 jednym 
aktywnym rynku lub w wiccej nit jednym systemie notowah. Subfundusz w 
porozumieniu z Depozytariuszem. z zachowaniem najwy2szej starannoSci, dokonuje 
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtownego lub wlaSciwego 
systemu notowan, ktbry najlepiej spetnia nastepujace warunki: 

a) wolumen obrot6w dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca 
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac, w ktorym nastepuje dzieri wyceny 
wskazuje, 2e dany aktywny rynek lub system notowah w sposob staty i rzetelny 
okreSla wartoS6 rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz 

b) mo2liwoSo dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnymn 

C. 	Skladniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym_rynku 

1. Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnyr 

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyc 	 wa w 
pkt.A1 powyZej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy c"." 	 -ynek 
wyznacza kurs zamkniccia lub inna wartok stanowiaca jego odpowiednik 	'oena 
nastepuje wedlug tego kursu lub wartoSci. 

2. Dtu2ne papiery wartoSciowe notowane na aktywnym 

✓ 

 

Dune papiery wartoSciowe, dla ktorych rynkiem glownym jest Gielda PapierOw 
VVartoSciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie 
dokonywania wyceny, o kt6rym mowa w pkt. Al kursu zamkniecia. 

✓ Dtu2ne papiery wartoSciowe, dla kt6rych rynkiem glOwnym jest Treasury 
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania 
wyceny, o kt6rym mowa w pkt. Al kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla 
danego papieru wartoSciowego wedlug ostatniej deny transakcyjnej ogloszonej 
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie 
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 sktadnika lokat 
Subfunduszu, 
Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego sktadnika 
lok 



S t 

)zyt; 
:na dokonE 	v danym dniu 	ikcji kupna 	la2y de 

papieru wartoSciowego. wycena dokonywana jest w oparciu o sredniq z cen 
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe. majace 
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwickszy udziat w obrocie danym walorem 
w miesiacu kalendarzowym poprzedzajacym miesiqc, w ktorym dokonywana jest 
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedaZy, o ktorych mowa powyZej 
zostaty zgtoszone, a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie, 
iz wycena skladnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakc 
nie odzwierciedta jego wartoSci godziwej, sktadnik ten wycenia sip tak 
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, 

✓ Dune papiery wartoSciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny aktywny 
rynek, w szczegalnoSci dtuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach 
zagranicznych 	wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania 
wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al kursu, przy czym je2eli dany rynek wyznacza 
kurs zamkniccia tub inna wartoSe stanowiacq jego odpowiednik wycena 
nastepuje wedtug tego kursu lub wartotci. W przypadku braku transakcji w 
danym dniu wycena odbywa sic w szczegalnoSci na podstawie: 

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

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

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

d) Sredniej z najlepszych obowiazujacych ofert kupna i sprzedazy dostc 
w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al na tym ry 
tym, 2e uwzglednienie wyfacznie ceny w ofertach sprzeda2y 
niedopuszczalne. 

W przypadku braku moZliwaSci dokonania wyceny w oparciu o dane, a ktorych 
mowa w lit. a) — d) dla danego skladnika lokat Funduszu/Subfunduszu tub gdy w 
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena to nie odzwierciedta wartoSci, 
pa jakiej mozna dokonae w danym dniu transakcji kupna/sprzeda2y danego 
papieru wartoSciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o Srednia z cen 
transakcji tub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace 
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwickszy udziat w obrocie danym walorem 
w miesiqcu katendarzowym poprzedzajacym miesiqc, w ktorym dokonywana jest 
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzeda2y, a ktorych mowa powy2ej 
zostaty zgloszone, a transakcje zostaty zawarte pa raz ostatni w takim terminie, 
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty tub ceny transakcji 
nie odzwierciedta jego wartoSci godziwej, sktadnik ten wycenia sip tak jak 
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. 

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniccia raZni SiQ 

istotnie od kursow wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych 
rynkowych, dopuszcza sic przyjccie do wyceny kursu innego ni2 kurs zamkniecia 
mimo 2e w dniu wyceny zostata zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku 
gtownym. 

✓ W przypadku, gdy ze wzgledu na zbli2ajacy sic termin wykupu cituZnych papierow 
wartoSciowych nie jest moZliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreSionych 
powy2ej papiery te wycenia sic metocia odpisu dyskonta lub amortyzacji premii 
powstatych jako rO2nica pomiedzy ceny wykupu danego papieru wartoSciowego. 
a ostatnia wartoScia godziwq, pa jakiej Subfundusz wycenit dany papier 
wartoSciowy wedtug zasad okre: 	vyzej. 



atnil _ 
neg 

ace 

jegc 	 ena nastepuje wedfug 

D. 	Skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku  

1. Dfuzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stogy 
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dfuZnych papier-6,, 
wartoSciowych wycenianych wedfug wartoSci godziwej, do wysokoSci skorygowanej 
ceny nabycia wartok godziwa wynikajaca z ksiqg rachunkowych stanowi, na dzien 
przeszacowania, nowo ustalona skorygowana ceng nabycia. W przypadku, gdy data 
zawarcia transakcji nabycia jest r62na od daty jej rozliczenia papier wartoSciowy 
ujmuje sic w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowana cene nabycia 
wylicza sic ad dnia rozliczenia transakcji nabycia. 

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

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

4. Zobowiazania z tytulu zbycia papieraw wartaSciowych, przy zobowiazaniu sie 
Funduszu do odkupu, wycenia sic, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzeda2y, 
metoda korekty ra2nicy pomiedzy cenq odkupu a cenq sprzedaZy. przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sic w oparciu a modele wyceny 
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegalnoSci w 
przypadku kontraktaw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop 
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywaw pienicZnych. 

6. Dfu2ne papiery wartoSciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia 
sic wedfug wartoSci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowanat, niezale2na 
jednostke Swiadczaca tego rodzaju uslugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usfug 
takiej jednostki w nastepujacy sposab. 

✓ 	w przypadku, gdy wbudowane instrumer 	hodne sa scisle powiazane z 
wycenianym papierem dfu2nym to wartusc L;afego instrumentu finansowego 
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpawiedniego dla danego instrumentu 
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele 
wyceny poszczegalnych wbudowanych instrumentow pochodnych, 

w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa SciSie powiazane z 
wycenianym papierem dfuZnym, wawczas wartoSt wycenianega instrumentu 
finansowego bedzie stanowia sume wartoSci dfu2nego papieru wartoSciowego 
(bez wbudowanych instrumentow pochodnych) wyznaczonej przy 
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoSci wbudowanych 
instrumentow pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiaSciwe dla 
poszczegOlnych instrumentow pochodnych. Je2eli jednak wartoSa godziwa 
wydzielonego instrumentu pochodnego nie mote bye wiarygodnie okreSlona to 
taki instrument wycenia sic wedfug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny 
zalicza sic odpowiednio do przychodow odsetkowych lub koszt6w odsetkowych. 

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku 
wycenia sie wedfug ostatniej ogloszonej przez deny fundusz lub wlaSciwg instytucje 
wartoSci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytuf uczestnictwa skorygowana o 
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoSci godziwej, jakie wystapify ad 
momentu ogloszenia do dnia wyceny. 
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9. ?li akcje nienotowane na aktywnym rynk 	ozsame w pr 	do akcji 
notowanych na aktywnym rynku, wycenia wedtug cen ty( papierow 
wartoeciowych zgodnie z zasadami okreelonymi w pkt. Cl. W przeciwnyin wypadku 
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen. pa  jakiej nabywano akcje na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszona o wartoet godziwa prawa 
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygaeniccia tego prawa, a w przypadku, 
gdy zostafy okreelone roZne ceny dla nabywcow - w oparciu o erednia cene nabycia, 
wa2ona liczba nabytych akcji, o ile cena to zostata podana do publicznej wiadomoeci, 
z uwzglednieniem zmian wartoeci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi 
wpfyw na ich wartok godziwa. 

10. JeZeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sa to±same w prawach do akcji 
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sig je wedtug cen tych papierow 
wartoeciowych zgodnie z zasadami okreelonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku 
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnia z cen pa jakiej nabywano je na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszona o wartok godziwa prawa 
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygaeniecia tego prawa. 

Pozostale skfadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa 
na podstawie zasad okreelonych przez Subfundusz. zaakceptowanych przez 
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartoeci godziwej na podstawie 
oszacowania wartoki skfadnika lokat Subfund— za pomoca powszechnie 
uznanych metod estymacji. 

E. Wycena aktywow i zobowiazari Subfunduszu denominowanych w walutach obcych  

1. Aktywa i zobowiazania denominowane w walutach obcych wyceni- Sie lub ustala w 
walucie, w ktorej sq notowane na aktywnym rynku. a w przypadku g lie sa notowane 
na aktywnym rynku w walucie, w ktorej sa denominowane. 

Aktywa i zobowiazania. o ktOrych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych _lskich pa 
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny. o kt6rym 
mowa w p eredniego kursu wyliczonegc waluty przez Narodowy Bank 
Polski. 

F. Wycena nale2noki z tytutu zawartej  transakcji pozyczki papierOw wartoeciowych  

Naleinoeci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papierow wartoeciowych sa wyr.pniane 
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny poZyczonych papierOw wartoeciowycl 

1. 	 stosowanych zasad rachunkowoki 

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz 
zasad rachunkowoki. 



2. 	EZNOSCI SUBFUNDI 

     

       

       

ylutu udzielon 	'czek 

rozostaie naleil 

Razem 

—DBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 

tysiacacn zfotych) 

  

31 grudnia 

    

ytufu nabytych aktywow 

ytufu transakcji przy zobowiazaniu sip subfunduszu do oc0 

ytufu instrumentow pochodnych 

,ytufu wpfat na jednostki uczestnictwa 

Z tytufu odkupionych jednostek uczestnictwa 

Z tytufu wypfaty dochodow subfunduszu 

Z tytufu krOtkoterminowych poZyczek i kred 	 0 	 0 

Z tytufu diugoterminowych poZyczek i kred) 	 0 	 0 

Z tytufu rezerw 

Pozostate zobowiazania 

Razem 

SRODKI PIENIE2NE I ICH EKWIWALENTY 

tych) 

Deutsche Bank Polska S.A. 	 PLN 

Deutsche Bank Po1st, 	 EUR 

Deutsch - 

Razem 

 

 

'esie sprawozdawczym stan sic 

!ymywanych w celu zaspokojenia bie2qcych zobowiazah 
31 grudnia 	 Jolnia 
2013 roku 	 roku 

   

594 

'LIN 	 nua 	 2 830 

ISD 	 316 	 1 305 

	

1 086 	 4 729 

9 

5  

294 

4 

971 

Razem 

0 

0 

	

0 
	

0 

0 

0  

	

100 
	

0 

158 

629  

1 228 
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5 

OprOI 

Na d 	 adal w 	)ortfelu 	okat .  

Na clz.11( 	yr uur 	 roku Subfuliuuz. 	,uwadaf w svvui, portfelu ionit,11 (okat. 

Na dzien 31 grudnia 2 	:u oraz na dzieh 31 grudnia 2012 roku zobowiazania Subfunduszu 
nie byty obciaZone ryzy 	 oSCi godziwej wynikajacym ze stopy procentowej. 

5,1,2.Aktywa i zobowiqz 	iubfunduszu 	 zykiem przepiywow 
pieniOnych wynikajq • 	• stopy procentovv 

Na ryzyko przeptywOw SrodkOw pienie2nych 7wia7ane z wahaniami stopy procentowej narazone 
sa dtu2ne papiery wartoSciowe o zmiennej stopie procentowej. 

Na dzier 
	

dni< 	roki • ibfundusz nie posiadai w swoim portfelu takich lokat. 

Na dzieri 31 grudnia 2012 roki 	ibfundusz nie posradaf w swoim portfelu takich lokat. 

Na 	grudnia 2013 roku oraz na dzieri 31 gi 	 ku zobowiazania Subfunduszu 
nie b 	*one ryzykiem przeptywow pienie2nycl 	 ze stopy procentowej. 

)ozi 	 ia akt 
	

.11)ft 
	 wyr7 

2. 1. 	 )bci 

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreSlonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa 
giownie w tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje 
wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica. kt6re lokuja swoje aktywa Ofmnie w 
akcjach spOlek prowadzacych dzialalnoSa w Krajach VVschodzacych lub tez bezpoSrednio w 
akcje tych2e spolek. Calkowita wart( h lokat wynosi co najmniej artoSci aktywow 
Subfunduszu. 

Na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz 
Subfunduszu przedstawia sie nastepujacc 

 

31 grudn 	 uktura aktywow 

        

(w tysiacach ztotych) 

  

31 grudnia 
2013 roku 2012 roku 

       

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego 	 3 173 	 3 190 

inwestowania majace siedzibq za granica 

Srodki pienieZne na rachunkach bankowych w bankach krajowy 	 971 	 1 228 

Nale2noSci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzan 	 100 	 0 

przez Towarzn1Nortyttilitibizi)J" "---4" uczestnictwa 

Razem aktywa Subfunduszu 	 4 244 	 4 418  

5. 
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postanowieniami s 	owita wartoSt lokat 	ne 	iery wartoScio 
rynku pienie2nego oraz w tytuty uczestnictwa o charakterze dl 	emitowane 
zagraniczne lub instytucje wspolneao inwestowania rnajce s 	za granic 
wieksza niz 40% wartoSci akty 	Jbfunduszu. 

Na dzien 31 grudnia 2(111  rok. 	na dzien 31 grudnia "I 	 dusz nie posiadal w 
swoim portfelu lokat w 	2ne papiery wartoSciowe oraz inr 	 larakterze citu2nyrn. 

5,3. Poziom obciatenia aktywo 	 r Sithfunu 	u ryzykict.. 
wskazaniem przypadkow zn 	 altitowego w poszcz 
kategoriach lokat 

Aktywa Subfunduszu sa lokowane w papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe 
przewidziane w statucie Funduszu, w tym glownie w tytuly uczestnictwa emitowane przez 
fundusze zagraniczne iub przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granica 
ktore lokuja swoje aktywa glownie w akcjach spotek prowadzacych dziatainok w Krajach 
VVschodzacych. Przy inwestowaniu w sktadniki lokat denominowane w walutach obcych istnieje 
ryzyko walutowe zwiazane ze zmiennoScia kursow walut i w zwiazku z tym potencjaina utrata 
wartoSci sktadnikow lokat Subfunduszu wyra2ona w ztots—k. 

Na dzien 31 grudnia 	113 roku oraz na dzien 31 	dnia 20 
aktywow denominowanych w poszczegolnych walutach or 
przedstawial sie nastepujaco: 

mirk 	walutach obc 

	

'm tytuly 	ictwi 

siedzit 

Dolar I 

w tym tytuty :estn' 

siedzibc  za grairk,ce 

acentowy udzial skladnikOw 
N aktywach Subfunt' 

Razem 

Na dzien 31 grudnia 2013 	-az na dzien 31 grudnia 
nie byty obciaZone ryzykiem walutowym. 

INSTRUMENTY POCHODNE 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 
ktorych przedmiotem byty instrumenty pochodne. 

)wiazania Subfund 

Jbf u nd u sz nie zawieral transakcir 
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RANSA 
	

SIE 	 J S 
DKUPI 

sakcii 
przy zob 	 Sub unJ 

7.3. Nale. 	 “JOU74, 

przf 	 <ach pa 

cresie sprawozdawczym oraz 	obrotowyr 	pair 	ie zawiera# transa 
przepisow rozporzadzenia c 	zkach poi( 	scio 

7,4 Zobowiazania z tytuits papie 	ylokiowych po23, 	inyc 	v-zez Subfundi . 
przepisow --porzadzenia a 1,,,,y,,,Kach papierow 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2012 Subfundusz nie zawierat transakcji w 
trybie przepisow rozporzadzenia o poZyczkach papier6w ■NartoSciowych. 

KREDYTY I PO2YCZKI 

W okresie sprawozdav 	 Subfundusz nie zac agal Zar 
kredytOw i pozyczek. 

W okresie sprawozdav 	oraz w roku obrc 	__12 Sut 	dusz nie udz elai zadnych 
kredyt6w i poZyczek. 

WALUTY I ROZNICE KURSOWE 

31 Gruc 

	

EUR 
	

UR 	PLN 

	

634 	1 064 	2 546 	 802 	441 	3 175 	4 418 

	

4 	964 	3 	971 	156 	441 	629 	1 226 

	

0 	IN 	0 	100 	0 	0 	0 	 0 

	

0 	0 	6 	 0 	0 	0 	 0 

	

0 	n 	 0 	0 	0 	 0 

	

630 	 644 	0 	2 546 	9 190 

	

0 	0 	0 	 0 	0 	0 	 0 

	

0 	0 	0 	 0 	C 	0 	0 	 0 

H. 4i-or 

  

166 66 	 294 

      

      

AKTYWA NE 
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313 roku 

0 

0 0 

0 0 

212 828 

0 0 

)date 9 0 

e oraz ■,vynikajace 0 0 

:ne papiery w 0 0 

- Listy zastawr 0 0 

• Jednostki i ty 9 0 

- Kwity der,,,,,,  0 0 

Razem 221 828 

9,3. 	Ujormie r6:. . irso we 

ty 	lotyc 

ijem 

e oraz ■,vynikajace 0 

Diune papiery wartoS 0 0 

Listy zastawn 0 

- Jednostki i tyl 

- Kwity depozytowe 

Niezrealizowane uiemn( 

Akcje oraz vvy 

ne papiery 0 0 

bisty 	:awne 

ostki i tytufy 

depozytowe 

0 

Razem (171) (2 280) 



!poz∎  

0 

,,,,,,411101 !uncut 1;1,11,M-1.01,C. 	 1 " w tym: (178) 1 277 

- Papiery wartokiowe udziainvw n 0 

D1u2ne papiery wartokiov 0 

- Jednostki i tytufy ucze 	:twa 

Kwity depozytowe 0 

Instrumenty pochodne 0 0 

Inne 0 

Razem (17 

rOS 

totyc 

nOtOWdl IC na akty 

znia - 
udnia 

roku 

27 

Papiery vyartoSciowe udzialow€ u 0 

DfuZne papiery wartoSciovve 0 0 

Jednostki i tyl 0 27 

- Kwity depozytowe 0 0 

Instrumenty pochodne 0 0 

Inne 0 0 

Sktadniki lokat nienotowane na a 3 187 

- Papiery wartoSciowe udziafowe 0 0 

Dfu2ne papiery wartoSciowe 0 

- Jednostki I tytuty uczestnictwa 3 

- Kwity depozytowe 0 

- Instrumenty pochodne 0 0 

Inne 0 0 

Razen 3 214 

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszaja wartoSt aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz 
nie wyplaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa 
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BFUNDUSZU 

a 
lunkow bar 

b 	rvizji i oplat zwiaza 
„,-,atkowych 
optat. prov∎ 	i kosztow zwiazanych z 	 lata za( 
po2yczek i kredytow bankowych, 

d) podatkow. taks notarialnych. ()plat sac 
panstwowe i samorzadowe, w tym optat 	 nia 

e) kosztow likwidacji Funduszu, 
f) kosztOw likwidacji Subfunduszu. 

Std te2 wszelkie pozostaie koszty, w tym zwiaszczE 

a 	wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przl Dwywar )ktywow Subfundu 
b) opiaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pars ywane no pod sta wie umowy o 

ustug agenta obstugujacego; 
c) koszty zwiazane z prowadzeniem ksigg rachunkowych i badaniem ksiqg Subfunduszu: 
d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug: 

koszty reklamy, promoch dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji 
materialow informacyjnycl 	.)gloszeri, 

nie obciaZaja Subfunduszu i nie sa prezentowan■ 	ninie szym 	awozd2 	finansowym. 

11.2. Wynagrod2 

Za zarzqdzanie Subfunduszei -owarzystwo pobiera z Aktywovr Subfunduszu wynagrodzen 
maksymalnie w wysokoSci 4% 	,kali roku naliczone od Sredniej rocznej WartoSci Aktywow Nett 
Subfunduszu. W okresie spray 	dawczym 	 lagrodzenia Towarzystwa 

roku. 

JynagrodzE 	irzy: 	 .2riionej od wyr 

-1-funduszi 

ysiacach 

     

'udn 

   

a wynagrodzenia 

,,.uzgsc  wyr 	)dzenia uzale2nior 

Razer 

 

OTUI1 

   

0  

141 

   

         

            

            

nANIE POROWNAWCZE 0 JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 

31 gruc 
2013 roku 

aktywaw netto Subfunduszu v 	acach zli 	 4 078 

a jednost 	tnictwa  v 

201 

 

idnia 
roku  

)435 
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INFO 	JA DODATKOWA 

fon 	laczacych zdarzenia 	dotyczacy 	lat ubiegty 	 sprawozdaniu 

Ian 	 bieiacv okres spray►  lawczy 

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po 	 Alansowym, 

a nieuwzglgdnionych w sprawozdaniu finansowym 

Po dniu hiinhcr,,mxim nie wystapify z 	 izgledn 	u nie zostafy 

uwzgled 	 Fa w ozdaniu finans,  

Zestawienie oraz objasnienie rainic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
finansowym i porownywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi 
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystepuja raZnice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w 
porownywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi. 

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych 
tym skutkOw finansowych na sytuacje maktkowet i finansowg, ptynnoSt oraz wynik z 
operacji i rentownosc Subfunduszu 

W okresie sprawozdawczym bfedy podstawowe nie wystapily. 

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru rAlkowitej ekspozycji Subfunduszu 

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pon . • u oraz zarzadzani 	(zykiem, a takle 

oblicza calkowita ekspozycje Subfu- 'szu. W odniebleniu do Subfundw 	stosowana jest 

metoda zaangazowania. 

2 



6, 	Drmacje, n 	iskazane pow 	 istotny sposOb rr 	 46 na c 
majatk 	nsowej oraz 	 Subfundw. 

awozdanie fine 
	

lejno pc 	Dwane 

Marek Przyi 	:zes Zarzadu 	 Timot( 	 — VV1ceprezes Zarzadu 

Marek V 

iwieuzi 

4e 
St 44 	 4-0, P944 
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Raport z badania sprawozdania jednostkowego 
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

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

Niniejszy raport zawiera t i kolejno ponumerowanych stron i sklada sic 
z nastepujqeych ezcAci: 

Strona 
I. Ogolna charakterystyka Subfunduszu 	 2 

II. Informacje dot:‘, -czace przeprowadzonego badania 	 4 
III. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnvch pozvcji 

sprawozdania jednostkowep, 	.......................... 	 ...... 	5 
IV. Stwierdzenia niezaleZnego biegiego rewidenta... 
V. Informacje koncowe_ ............... ........ 



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzlicych 
Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obro o 
ad 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

Ogolna charakterystyka Subfunduszu 

a. Siedziba Subfunduszu Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodz 	„Subfundu 
st Warszawa, ul. Domaniewska 44. 

b. Subfundusz Aviva Investors Akcji RynkOw Wschodzacych („Subfundusz zostal 
wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz"). 
Subfundusz zostal utworzony w dniu 31 maja 2011 r. 

c. Fundusz zostal wpisany do Rejestru Fundw Inwestycyjn: 	 przez S4d 
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 261 dnia 3 listopada 200( 

d. Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland 	stwo Fundus: 	vestycyjuych 
S.A. („Towarzystwo") z siedzib4 w Warszawie 	Domanievv:, 	44 Jedynym 
akcjonariuszem Towarzystwa jest Aviva Towa. o Ubezpieczen na Zycie S.A. 
z siedziba w Warszawie, ktora posiada 100% kapitalu podstawowego i ma prawo do 
l00% glosow na Walnym Zgromadzeniu 

e. ertYCY -? 	 ormie aktu to 

Jolanty 	 dniu 31 lipca 1996 	zar. 	- o,'ano 
1 • 	'01 r. 

Faorycznej VI Wydzial Gospodarcxy Krajow ►  Rejet,:trt: 
Towarzystwa do Rejestru Przedsicbiorcow 	num.,:c.ent KRS 0000011017. bnia 
31 marca 2009 r. Nadzvvyczajne Walne ZgromaL'.i.enie pcdjclo uchwale o zmianie nazwy 
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 
29 maja 2009 r. 

Dia celow rozliczen z tytulu podatkow Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r. 
numer NIP 108-00-02-319. Dia celow sta -s -cznych Fundusz otrzymal numer REGON 
015840889. 

g. Zarejestrowany kapital zakiadowy Towarzystwa na dzien, 31 grudnia 2013 r. wy-nosil 
12.000.000,00 Z1 i skladal sic z 1.200.000 akcji o wartoAci nominalnej 10,00 zi kaida. 
Kapital wiasny na ten dzien wyniosl 28.685.130,18 z 

h. W badanyrn okresie przedmiotem dzialainoki Funduszu bylo lokowanie grodkeny 
pienieinych wplaconych przez uczestnikow Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich 
wartosci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 r,, nr 146, poz. 1546, z poin. zm.) oraz na podstawie 
Statutu. 

i. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartoki a -wow 
°-4--c!induszu w wyniku wzrostu wartoki lokat. Calkowita wartok lokat w tytulach 

c'ftnictwa emitowanych przez fundusze zagraniczne lub przez instytucje wspolnego 
--;towania majace siedzibe za granicq, ktore inwestujq glownie w akcje spolek 

z siedzibami lub przewaiajqcymi czegciami prowadzonych dzialainoki w Krajach 
Wschodzqcych oraz w akcjach spolek z siedzibami lub przewaiajgcymi czekiami 
prowadzonych dzialalnoki w Krajach Wschodwych bedzie wynosila nie mniej nii 6o% 

i moze wyniek l00% wartoAci aktywow Subfimdusz17. 

p 
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Aviva Investors undusz Inwestycyjny Otwarty 
Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzqcych 
Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obrotow 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

Ogolna charakterystyka Subfunduszu (cd.) 

W roku obrotowym i do dnia podpisania calrnv 
	 nostko 	Subfundu.,— 

zlonkami Zarzadu Towarzystwa byli: 

• 	Marek Przybylski 
	

Prezes Zarzadu 
Tymoteusz Paleczny 	Wiceprezes Zarz4du 

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

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowal ProService Agent Transferowy 
Sp. z o.o. z siedzib4 w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 436. 

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikOw Subfunduszu znajdowalo sic 38.455,42 
jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2013 r. wartoSe jednostki uczestnictwa 
wynosila 106,05 



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzqcych 
Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obroto 
od t stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

II. Informacje dotyczqce przeprowadzonego badania 

a. Badanie sprawozdania jednostkowego za rok obrotowy od 1 sty-cm_ 	31 grudnia 
2013 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedziba 
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14 wpisana na liste podmiotOw uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu 
uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego bieglego 
rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w reiectr7e 12045). 

b. PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. zostai 	na bi( 	rewidenta Funduszu 
Uchwala nr 1 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 4 czerwca 2013 r. na podstawie 
artykulu 26 Prospektu Informacyjnego Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwart: 

c. PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. oraz kluczow Aegly rewident przeprowadzajg, . 
badanie niezaleini od badanej jednostki w rozu 2niu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dr 
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do 
badania sprawozdan finansowych oraz 0 nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 	poz. 649 
z poin. zm.). 

d. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 20 grudnia 2013 r. 
w okresie od 17 lutego do it kwietni,) 	4 r. 
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4.244 

166 

4.078 

6.652 

191.742 

  

4.418 

294 

4.124 

6.376 

144.9091 

  

(185.090) 

 

(138.53 	I 

   

   

(2.9 "M 	 (2.653) 

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzqcych 
Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obroto 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

III. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych 
pozycji sprawozdania jednostkowego 

BILANS na 31 grudnia 2013 r. 

A 

Zobowiazania 

a net: 

!Capital !-, , bfuriduszu 

d wplacony 

al wyplacony 
osc ujemna) 

Doc , ymane 
Wzr( 	lokat 
w od 	u uo ceny nabycia 

,, bftinduszu 
• 11/,D1.11-rwany 

z operacji  

	

31.12.2013 r. 	31.12.2012 T. 

	

tys. zi 	 tys. zi 

401 

4.078 

Zmiana 

tys. zi 

Zmiana 

(%) 

(174) (3,9) 

(128) (43,5) 

(46) (1,1) 

276 4,3 

46.833 32,3 

(46.557) 33,6  

(325) 12,3 

3 0,7 

(46) (1,1) 4.124 

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI 
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

Przychody z lokat 

2013 r. 

tys. zi 

35 

2012 r. 

tys. zi 

62 

Zmiana 
tys. zi 

Zmiana 

(%) 

(43,5) 

Koszty Subfunduszu (182) (241) 59 (24,5) 

rzychody z lokat netto 
realizowany i niezrealizowa 

(147) (179) 32 (17,9) 

.,  ysk (strata) (175) 1.491 (1.666) >100,0 

Wynik z operacji (322) 1.312 (1.634) >100,0 



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzqcych 
Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obro o 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

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

Wybrane wskainiki charakteryzujqce sytuacje majqtkowq i finansowq 
oraz wyniki finansowe Subfunduszu 

gospodareza Subfunduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje 
:".itkowa i finansowa na dziel nsowy w porownaniu do okresow poprzedzajaeych 
nIkteryzuja nastepl..?*e wskai 

	

31.12.2013 T. 	31.12.2012 r. 

Wskainik przyro 	5w 
Przyrost/spadek NA, 	)gci calkowitej 	, 
(w stosunku do wartoSci WAN na poczatex roku 

	
(14)% 
	

(78.8)% 
obrotowego) 

	

2013 r. 	2012 r. 

Wskaii d- wnosci dzialania 

sostki 

nogci (W • 	acji / grednia 
5w netto w 	 ,- .,dawczytn) 

8,97% 

12,6% 

Wskainik poziomu kosztow dzialalno4ci 

(Koszty operacyjne netto / Przychody*) 
	

(130,0)% 	 15,5% 

obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik i zmianc niezrealizowanego wyniku na lokatach 

6 



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty 
Subfundusz Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzqcych 
Raport z badania sprawozdania finansowego za rok obro o 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. 

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

Sprawozdanie jednostkowe nie uwzglednia wplywu inflacji. Ogolny wskainik zmian poziomu cen 
towarow i uslug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wyniOsi w badanym roku 0,7% 
(2012 r.: 2,4%). 

Celem hadania nie bylo przedstawienie pogiebionej analizy ekonomicznej dzialainoki 

	

, • - 	_ 	sprawozdania jednostkowego lub ktoregokolwiek z jego komponemow. 
_ pia dzialalnoki NAymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk makroekor w-nicznych, stanu 

rynkow finansowych oraz dlugoterminowej strategii inwestycyjnej realizowanej przez 
Subfundusz. 

Ponisze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskanq w trakcie badania 
sprawozdania jednostkowego. 

Na dzien 31 grudnia 2013 r. aktywa netto Subfunduszu 
osunku do stanu na 	 201,  
wow netto wplyw 

lentOw. Spad••1, 

	

open is 	kwocie 322 	 saidL 
czekiowo zrekompensowany zmiany w kapitale funduszu 
roku ubieglego. 

Subfundusz zamknql rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2013 r. ujemnym wynikiem 
z operacji w w-ysokoki 322 tys, zl, wobec dodatniego wyniku z operacji wypracowanego 
w roku obrotowym 31 grudnia 2012 r. w kwocie 1.312 tys. zl. Zmiana wyniku z operacji 
wynika glOwnie ze zrealizowanej i niezrealizowanej straty w kwocie 175 tys. zl, wobec 
zrealizowanego i niezrealizowanego zysku w kwocie 1.491 tys. zl w roku ubieglym. 

Wskainiki zyskownoki dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sic  
nastepujqco: 

wyniosly 4.078 tys. zi i zmalaly 
1, tj. 
xik6w 

LLy TI1C 
';'raz anych 0 325 ty, 

W kwocie 276 tys. zl wzglcdem 

Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartoki jednostki 
w badanym roku obrotowym do wartoki jednostki na koniec poprzedniego roku 
obrotowego, byla ujemna i wyniosla w 2013 r. 1,90% w porOwnaniu do dodatniej stopy 
zwrotu 8,97% osiqgnietej w 2012 r. 

Wskainik efektywnoki, liczony jako stosunek wyniku z operacji do gredniej wartoki 
aktywow netto w badanym roku obrotowym, byl ujemny i ksztaltowal sic na poziomie 
4,6%. W 2012 r. wskainik ten byl dodatni i wyniosl 12,6%. 

Wskainik poziomu kosztOw, okreSlajqcy udzial koszte 	,)eracyjnych netto 
Subfunduszu w sumie przychodow z lokat, wyniku zrealizov 	) i zmi-,- 	yniku 
niezrealizowanego w t 	m roku 	rotowym byl ujemny 	- 	0,0%. 
W 	 'oku c 	wskaZnik byl dodatni i wyniosl 15,5%. GIOwnq 
pozycje 	operacj-,11 o stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa. 

• Wartok portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 r. wynosila 3.173 tys. zi 
i w porOwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2012 r. ulegla zmniejszeniu o 17 tys. zi, 
tj. 0 0,5%. Spadek wartoki lokat w badanym okresie byl efektem zmniejszenia portfela 
tytulOw uczestnictwa emitowanych przez instytucje 1,vspolnego inwestowania majqce 
siedzibe za granicq. 

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

Na dzien 31 grudnia 2013 r. sldadnikami lokat Subfunduszu byly w caloSci tytuly 
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za 
granica (ioo,o% portfela lokat). 

Sprawozdanie jednostkowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji 

p 
8 



d. 	Bilans zamknierin na koniec iihiegIP o rokt . 
aspekim 	wo 	 do 

!sti. 

stal, we IA 
)wych jai 

ich ist 
:tns 	t-cia 
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IV. Stwierdzenia niezaleinego bieglego rewidenta 

a. 	Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania Zadane informaLj,, ,,yjaSnienia 
i oswiadczenia oraz przedloZyl oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksicgach 
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobovsziqzari warunkowych, a take poinformowal 
o istotnych zdarzeniach, ktore nastqpily po dniu bilansowym do dnia zlolenia 
oS'wiadczenia. 

b. Zakres badania nie byl ograniczony. 

c. Subfundusz posiadal aktualna, zatwierdzona przez Zarzad dokumer 	opisuj 
zasady (Eolityke) rachunkowoAci. Przyjete 	Subfundusz zasady rachur woki byly 
dostoscr,, 	do jego potrzeb i zapewniqly 	 w rachunkov.-ect wszysti-' 

do oceny sytuacji 	 finansowej oraz wy <cu z oper.,„ 

	

,

• -

unduszu, przy zachowaniu zasady 	 Zostala zachowana ciagloge 
►wanych zasad w stosunku do okresu ubie 

e. 	Sprawozo.anie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 s::::.:;;rika do 31 grudnia 
2012 r. zostalo zatwierdzone Uchwali nr 19/2013 Walnego Zgromadzenia z dnia 
23 kwietnia 2013 r. oraz zloione w Sq.dzie Okregowym w Warszawie w dniu 30 kwietnia 
2013 r. oraz ogloszone w Monitorze Sadowym i Gospodarczym nr 3424, poz. 18685 w 
dniu 19 grudnia 2012 r. 

Inwentaryzacja aktywow 1 zobowiazafi w przeprowadzonym zakresie zostala rozliczona 
zgodnie z Ustawa o rachunkowoki, a jej wyniki ujeto w ksicgach rachunkowych roku 
badanego. 

g. Sprawozdanie jednostkowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez 
PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. Biegly rewident wydal opinic bez zastrzeZeri. 

h. Dokonaligmy oceny prawidlowoki funkcjonowania systemu ksiegowoSci. Naszej ocenie 
podlegaly w szczegolnoSci: 

prawidlowok dokumentacji operacji gospodarczych, 
rzetelnoge, bezblednoSe i sprawdzainoge ksiag rachunkowych, w tym take 
prowadzonych za pomoc4 komputera, 
stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich przetwarzania 
za pomoca komputera, 
ochrona dokumentacji ksiego ej, ksiag rachunkowych i sprawozdania 
jednostkowego. 

Ocena ta, w po czeniti 	Imdaniem wiarygodnoki pos7c. 	ych pozycji 
sprawozdania jedr..s. 	 ! podstawc do wyraienia ogoirk.j, 	ogciowej opinii 
o tym sprawozdair ..,.. 	 em naszego badania 	aienie kovr eksowej opinii 
na temat funkcjonowania wyiej wymienionego systemu. 
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IV. Stwierdzenia niezaleinego bieglego rewidenta (cd.) 

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objagnienia przedstawiaja wszystkie 
istotne informacje okreSlone przez Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowoki funduszy-
inwestycyjnych („Rozporzadzenie" — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859) 
w sposob kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach. 

W badar 	 obrotowym nie przekr 	enia limitOw 
inwet. :yjnych . ;;my 	formco. 	oi)) bad 	iern 	okresie 

nie 	 prz 'itow inia lokat 

Sty.  
z ktorymi 6u 
mole dokonae 

usz ny: 	.1-ac tram ,takresu lokat, 
ich kokai w ramach 1 

emitenta), tc::. r iw i procedur rozliczaniL z uczestnikan, 
Subfunduszu oraz rzetelnoki wyceny aktywow wedlug 	godziwej (jeLL 

przepisami), ktore nie zostalyby zgodnie z obowiazuj4cymi przepisami 
pr.,  idlowo zaraportowane do Komisji Nadzoru Finansowego. 
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V. InGA.-macje koncov- 

thodzacyc 	 Ion 
;tors Funduszu InNN ,go Otwar . 	siedzil 	:arsza' - 

111,nne :‘iej 44. Sprawozdanie jecmostkowe zostato podpisane l .•• ?z Zarzad 
oraz )be, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunko\Nych, dnia 

14 r. 

Raport 	bye 	wraz z opinia bez zastrze'2en niezaleZnego bieg. 	rewident:, 
dla \Valnego Lgromacizenia i Radv NadzcT(-zej 	- lvestors Polanc fo\varzyst•, 
Funduszy Inwestycyjny,b S. 	d-ia 11 	 r. dot-- -P7acq Nvyzej opis. 
spray. ,:':dania jednostko•..,- c,go. , 	sprawozdaniu jednostkowyn1 	ogalny 

, Aajaey z przeprowadzoncy. ---.1dania. 	e k ten 	stanowi sump-  oven 
badania • oszczegolnych pot 	;prawozch, 	badi 	'2adnien, ale zaklada nada] - 
poszezegoir 	ustaleniom od 	 wagi (istotno-:), uwzglcdniasjacei wply-w 
stwierdzon,  • • faktow na rzetelno;-1.  • 	 sprawozda- jednostk 

)rowadzaj - hadanie w imieniu 	 ,per- 	 isanej na 
1.1. • -:-)odmiotCy 	prawnionych do badania sprawozdan nnans(. 	pod ni 	44: 

!stors 
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