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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Obligacji Zamiennych (zwanego dalej ,Subfunduszem”) wydzielonego z Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,,Funduszem”), z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na dzieh 31 grudnia 2015 r., bilans
na dzienn 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2015 I, zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkows.

Odpowiedzialno$é Zarzqdu oraz Czltonkéw Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje jednostkowego
sprawozdania finansowego i za prawidlowo$é ksiag rachunkowych zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeénia
1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdZn. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finansow 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). Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za
niezbedna dla sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub bledem.

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

Odpowiedzialno$é¢ bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego i wyrazenie na
tej podstawie opinii wraz z raportem czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje mathkowq i finansowa oraz wynik z operacji Subfunduszu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami i przny;tyml zasadami rachunkowos$ci oraz o prawidlowosci ksigg
rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliémy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowoéci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych.
Standardy te wymagaja przestrzegania wymogbéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnoéé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., International Business Center, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa,
Polska, T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NiP 526-021-
02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 ztotych. Siedziba Spétki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shluzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot
iujawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobdér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
wdanych okolicznoéciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skuteczno$ci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takze ocene odpowiednio$ci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalno$ci ustalonych przez kierownictwo wartosci szacunkowych, jak réwniez
ocene ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe do

wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkows i finansowa Subfunduszu na dziefi 31 grudnia
2015 r. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowosci;

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

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

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

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z
poézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Zamiennych
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku, obejmujgce:

zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o warto$ci 6 617 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku, wykazujgcy warto$é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 8 805 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku
do dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci
125 tys. zt;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujgce zwigkszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 6 702 tys. zi.

Jiad” ~)

MareK Przybyiski Tymoteusz Paleczny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

J 4.

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8371553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dia m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 250 000 zt Kapital wplacony: 12 250 000 zt
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| WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z p6Zniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligaciji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgiji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spélek,

- Aviva Investors Nowych Spdtek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji,

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

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

Subfundusz Aviva Investors Obligacji Zamiennych (,Subfundusz’) zostat utworzony w dniu
28 listopada 2014 roku, jako Subfundusz 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.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w obligacje zamienne na akcje, jednostki uczestnictwa w
funduszach inwestycyjnych otwartych oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych
zamknietych, majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa
emitowane przez fundusze zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspélnego inwestowania majgce siedzibe za granicg pod warunkiem, ze ww. fundusze lub instytucje
wspdinego inwestowania lokujg swoje aktywa giownie w obligacje zamienne na akcje lub w inne
instrumenty finansowe, pozwalajace osiggnaé zaangazowanie, pod wzgledem stopy ryzyka i
zmiennosci cen, analogiczne do obligacji zamiennych na akcje. Statut dopuszcza réwniez lokowanie
w skarbowe oraz nieskarbowe diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego.

Catkowita wartos¢ lokat w obligacie zamienne na akcje, jednostki uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych otwartych i certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknigtych majgcych
siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majgce
siedzibe za granica, bedzie nie nizsza niz 70% i mozZe wynie$¢ 100 % wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz moze lokowaé aktywa Subfunduszu w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne Grupy Aviva, przy czym catkowita wartos¢ tych lokat bedzie nie wyzsza niz 40% wartosci
aktywéw Subfunduszu.

Catkowita wartoé¢ lokat w diuznych papierach wartoSciowych, instrumentach rynku pienigznego oraz
lokat w tytutach uczestnictwa o charakterze diuznym emitowanych przez fundusze zagraniczne lub
przez instytucje wspéinego inwestowania majgce siedzibe za granicg, innych niz okreslone powyzej,
bedzie nie wieksza niz 30% wartosci aktywéw Subfunduszu.
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Calkowita warto$¢ lokat w akcje wydawane w zamian za obligacje nie przekroczy 10% aktywoéw
Subfunduszu.

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 Sgdowego pod numerem 0000011017. Sadem
rejestrowym dia Towarzystwa jest Sqd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy =zatoZeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieé¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2015 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieni podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagroZenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dziatalnos$ci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

) Wartoéé Wartoé¢ wedtug P:::I:nwy Wartosé Wartoéé wodl_ug Pr::ze':}ox/y
(w tysigcach zlotych) wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzieft aktywach

nabycia bilansowy ogélem nabycia bilansowy ogolem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuzne papiery wartoéciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 25 0,28 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
D s wiabe St 22 6438 ) 7472 33 321 11,01
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 6438 6617 75,00 33 321 11,01

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majgce siedzibe za

granicg
{w tysiacach ziotych z wyjatkiem iloéci papierow wartodciowych podanej w sztukach)
Kraj Wartosé w'ml Procentowy
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodzaj Nazwa rynku aem sledziby . wediug 'm udzialw
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA | rynku b Nazwa smitenta it Liczba |~ ony W:‘“mf‘ aktywach
nabycia bilansowy ogélem
Al GLOBAL CONV ABSOLUTE RETURN FUND Ih (LU0458998588) | NNRA nie dotyczy Aviva Investors SICAV Luksemburg 3330 1670 1740 19,72
Al GLOBAL CONVERTIBLES FUND | HEDGE (LL0280566261) NNRA | nie dotyczy Aviva investors SICAV Luksemburg | 3260 1682 1748 19.81
DEUTSCHE INVEST ICONVERTIBLES FC (LU0179220412) NNRA nie dotyczy Deutsche Invest | SICAV Luksemburg 2230 1681 1737 19,69
MORGAN STANLEY GLOBAL CONVERT. BOND ZH . Mol Stanley Investment Funds
LU0360484504) NNRA | nie dotyczy O oAy e | Luksemburg | 7900 1405 1367 1550
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA 16720 6438 6 592 7472
razem
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-altsmatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Instrumenty pochodne
(w tysi z ilosci anej w sztukach)
L. Wartodé Wartosé Procentowy
Kraj siedziby instrument wediug wodtug udzial w
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynku | Nazwarynku | Emitent (wystawca) omitonta bazowy Lieaba | "0 wyeeny | e
(wystawey) nabyela na dzieh m
bilansowy 9
L Wy Y i y pochod
1l Niewy Y y
odne 1 [} 25 0,28
FORWARD EUR/PLN 14.01.2016 SHORT DF N Societe Generale SA.
FWIEUR140116) NNRA nie dotyczy Oddziat w Polsce Polska 1560 000 EURO 1 0 25 028
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1 [] 25 0,28

AR-RR - aklywny rynek-ryne\ regulowany

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

NNRA - nienofowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

Wartodé Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzsj l;;;z;? wedlug ceny | wyceny na dzieft P:‘:;;c::;y oud;;a'lnw
nabycia bilansowy 9
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez jednostki samorzadyl 0 0 0 000
[terytorialnego '
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez panstwa nalezace doj 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez migdzynarodowe)
instytucie finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Poiskal 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
(w tysiacach zlotych)
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartosé wedlug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udziat w aktywach ogélem
0 0,00
w tysiacach ziotych)
Wartosé wediug | Proceniowy
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 ustawy wyceny na dzien aktywach
bilansowy ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery warto$ciowe nabyte od podmiotow, 0 0.00
lo ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. '
Skiadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Wartod¢
Papiery wartobciowe emitowane przez i Procentowy
! Wartodé wediug |  wediug
migdzynarodowe instytucje finansowe, . . . N udziat w
M‘ est RP ob‘b praynamnlej Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba leﬂy q:a:ﬁ:z w::i na "
Ino z paistw OECD ) . ogblem
bilansowy
[ [ [ 0.0

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Il BILANS
(wtysiagach zbtych Moo 200 o
I Aktywa 8822 2916
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2204 2594
2. Naleznosci 1 1
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- dluzne papiery warto$ciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 6617 321
- dluzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomo&ci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowigzania 17 813
lil. Aktywa netto (I-1l) 8 805 2103
IV. Kapitat funduszu 8924 2097
1. Kapital wplacony 28133 2193
2. Kapitat wyplacony (wielko§é ujemna) (19 209) (96)
V. Dochody zatrzymane (272) (2)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (293) 2)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 21 0
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 153 8
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 8 805 2103
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 87 386,24 20 918,66
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 100,75 100,54

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cz¢$¢ niniejszego bilansu
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\" RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 28 listopada -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

I. Przychody z lokat 36 2
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 34 2
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
4. Pozostale 2 0
Il. Koszty funduszu 327 4
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 156 3
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowo$ci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 167 1
12. Pozostale 14 0
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (lI-lll) 327 4
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (291) (2)
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 166 8
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 21 0
- z tytulu réznic kursowych 32 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 145 8
- Z tytulu réznic kursowych 221 8
VII. Wynik z operaciji (125) 6
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) (1,44) 0,28

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego rachunku wyniku

z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiqgach dotych gwythkiem wartoSci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz ilosci jednostek 13%%?;&" 2 g?g?:g:; a'
uczestnictwa podanej w sztukach) 2015 roku 2014 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto§¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2103 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (125) 6
a) Przychody z lokat netto (291) @
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 21 0
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 145 8
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (125) 6
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 6827 2097
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 25940 2193
b) Zmnigjszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (19 113) (96)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 6702 2103
7. Wartosc¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 8805 2103
8. Srednia warto§¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 8921 1068
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 66 467,5800 20918,6600
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 254 289,2100 21 878,2500
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (187 821,6300) (959,5900)
c¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 66 467,5800 20 918,6600
2. Liczha jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 87 386,2400 20918,6600
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 276 167,4600 21 878,2500
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (188 781,2200) (959,5900)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 87 386,2400 20 918,6600
1l ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 100,54 100,00*
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 100,75 100,54
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 0,21 0,54
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 98,76 99,57
- data wyceny 2015-09-29 2014-12-15
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 103,24 100,72
- data wyceny 2015-04-22 2014-12-29
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 100.81 100.72
daty wyceny: ’ '
- data wyceny 2015-12-30 2014-12-30
ITVYII\:-ROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), W 367 4,02
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,75 3,02
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat opfat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

*cena emisyjna na dzien 28 listopada 2014 roku
**dane wyrazone w stosunku rocznym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowos$ci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330 z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzagdzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomigdzy poszczegbinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

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

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach
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 skfadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

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

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze” (HIFO), polegajgca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku instrumentéw 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 ktérej mowa powyzej nie stosuje si¢ do:

v papieréw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v nalezno$ci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

Srodki pienigzne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
»hajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze" (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci 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 ktérym na potrzeby wyceny danych akc;ji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

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

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania 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
wediug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z
operaciji.

Przychody z lokat obejmujg w szczegoélnosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw warto$ciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dia tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

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

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzier roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczes$nie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana nalezno$¢ z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych.

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

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

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasady ogdine

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

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem skiladnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponize;.

Wybér rynku giéwnego

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 skfadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej speinia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dzieri wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$é rynkowg tego skladnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Diuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Dluine papiery wartosciowe, dla ktoérych rynkiem gidwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru warto$ciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszone;j
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegdinosci 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 skfadnika lokat
Subfunduszu,

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

d) sredniej 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 wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczaine.

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

v Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegébinosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia Ilub inng warto$é stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegélnosci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego
skitadnika 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) $redniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, 2e 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 warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigecu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaty zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakgcji
nie odzwierciedla jego warto$ci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzaciji premii
powstalych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$Sciowego,
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedtug zasad okreslonych powyze;j.
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3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

4, Pozostate skifadniki lokat Subfunduszu — wedtug ostatniego dostgepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcag
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub warto$ci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedlug wartoci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cen¢ nabycia
wylicza sig od dnia rozliczenia transakgji nabycia.

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

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

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu o modeie wyceny
powszechnie stosowane dia danego typu instrumentéw, a w szczegélnosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stép
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienieznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

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

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

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug 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 wystgpily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.
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10.

11.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisij,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akeji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa.

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

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania wartosSci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ 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.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych

Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréow warto$ciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartosciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

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

. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigoach Ziotych) 2015 ok 2014 roku
Z tytutu zbytych lokat 0 0
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1 1
Z tytulu dywidend 0 0
Z tytulu odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate naleznoéci 0 0
Razem 1 1
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
(wtysiaoach Zoty) MiEoks Wt
Z tytutu nabytych aktywow 0 0
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sig subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 0 810
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2 0
Z tytutu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytutu dtugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 13 3
Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 2 0
Pozostate zobowigzania 0 0
Razem 17 813
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach ziotych) Waluta 3210???013 ?O?Lug:k':
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 2202 2590
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 2 4
Razem 2204 2594
Sredni i stan érodkéw pienigznych
i gt g
2015 roku 2014 roku
Subfunduszu
EUR 3 2
PLN 1850 750
Razem 1853 752

15



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Zamiennych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku

5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartodci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzieri 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzieni 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzienn 31 grudnia 2014 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw $rodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywow Srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dluzne papiery warto$ciowe o zmiennej stopie procentowe;j.

Na dzient 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzienn 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigZzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem Kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gtéwnie w obligacje zamienne na akcje, jednostki i tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
inwestycyjne otwarte oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majgce
siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, lub emitowane przez fundusze zagraniczne badz
przez instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granica, ktére lokujg swoje aktywa
gtéwnie w obligacje zamienne na akcje lub w inne instrumenty finansowe pozwalajace osiggngc
zaangazowanie, pod wzgledem stopy ryzyka i zmiennosci cen, analogiczne do obligacji
zamiennych na akcje. Catkowita warto$¢ tych lokat wynosi co najmniej 70% i moze wynies¢
100% warto$ci aktywéw Subfunduszu. W zwigzku z tym aktywa Subfunduszu obcigzone sg
ryzykiem kredytowym wynikajgcym z mozliwosci nie wypetnienia przez emitenta instrumentéw
finansowych przyjetych zobowigzan zaréwno bezposrednio, jak i posrednio, poprzez zmiane z
tego tytutu wartosci jednostek i tytutdw uczestnictwa, w ktére inwestuje Subfundusz.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2014 roku struktura aktywéw
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(wtysiaoach Zotych) 5ok Wi
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 25 0
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspdinego 6 592 321
inwestowania majace siedzibe za granicg
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 2204 2594
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 1 1
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 8 822 2916
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6.

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

Subfundusz moze lokowa¢ do 30% wartosci aktywéw Subfunduszu m.in. w diuzne papiery
wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego, w tym w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank Polski, parnstwo
czionkowskie, parnstwo nalezgce do OECD lub migdzynarodowsg instytucje finansows, ktérej
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno panstwo czionkowskie.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w diuznych papierach wartoSciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych
przez wyzej wymienionych emitentow.

5.3. Poziom obcigzenia aktywdéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegbinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym w tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne lub przez instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica. Przy
inwestowaniu w skiadniki lokat denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko walutowe
zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci sktadnikow
lokat Subfunduszu wyrazong w zlotych.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2014 roku procentowy udziat skiadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegoinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Sktadniki aktywdw denominowane w walutach obcych 2015 roku 2014 roku

(%) (%)

Euro (EUR) 74,74 11,15

- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace 74,72 11,01
siedzibe za granicg

Razem 74,74 11,15

Na dzier 31 grudnia 2015 roku oraz na dzierh 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz posiadal w swoim portfelu kontrakty FX forward,
ktére zostaly zawarte w celu ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez
Subfundusz zagranicznych instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych,

poprzez zabezpieczenie kursu wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzieri 31 grudnia 2015 roku:

Typ . Wartos¢ L . . .| HKwotabedaca | Termin zapadalnodci albo 5 .
nigtej Rndr:g'r;tmn:nlu Cel otwarcia pozyeli | o wmm,‘ ,mm Tmny,i._:‘k;,mnmmt " praysalych| wygatnigcia instrumentu Termin wykcr:ar:n
porycii | Pochodneg pozyeiii pieni p leinoted o 3

Ooranczene y2yke Pk wychodzapa 1560 s. EUR
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Na dzien 31 grudnia 2014 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakc;ji

przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji

przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutlu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie

przepiséw rozporzgdzenia o po2yczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie

przepiséw rozporzadzenia o poZyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zaciggat Zadnych

kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie udzielat Zzadnych

kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 31 Grudnia 2015 roku 31 Grudnia 2014 roku

(w tysigcach ziotych)

EUR PLN RAZEM EUR PLN RAZEM
1. AKTYWA 6594 2228 8822 325 2591 2916
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2 2202 2204 4 2590 2594
2. Naleznosci 0 1 1 0 1 1
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do
odkupu 0 0 0 0 0 0
4. Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0 0 0 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 6592 25 6617 321 0 321
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0 0 0 0
1. ZOBOWIAZANIA 0 17 17 0 813 813
Il. AKTYWA NETTO 6 594 2211 8 805 326 1778 2103
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9.2. Dodatnie roznice kursowe

1 stycznia - 28 listopada -
(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku
Zrealizowane dodatnie roznice kursowe 42 0
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 42 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 221 8
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 221 8
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 263 8
9.3. Ujemne réznice kursowe
1 stycznia - 28 listopada -
(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku
Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (10) 0
- Akcje oraz wynikajagce z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa (10) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe 0 0
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (10) 0
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 28 listopada -

(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 21 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0
- Dluzne papiery wartoéciowe 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 21 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 21 0

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

1 stycznia - 28 listopada -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 145 8
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 145 8
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 145 8

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg warto$¢ aktywéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wilasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dzialalno$cig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i oplat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych,

c) opfat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
paristwowe i samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztéw likwidacji Funduszu, w tym wynagrodzenia likwidatora Funduszu, ktére nie moga
przekroczy¢ kwoty 250.000 zt. Wynagrodzenie likwidatora nie moze przekroczyé 0,1 proc.
Wartosci Aktywow Funduszu na dzien rozpoczecia likwidacji, nie mniej jednak niz 45.000 zt i
nie wiecej niz 190.000 zi,

f) kosztéw likwidacji Subfunduszu, w tym wynagrodzenia likwidatora Subfunduszu, ktére nie
mogq przekroczyé kwoty 125.000 zt. Wynagrodzenie likwidatora okreslone zostanie jako
procent Wartosci Aktywoéw Netto Subfunduszu na dzien rozpoczecia likwidaciji, nie wiecej
jednak niz 3 proc., przy czym wynagrodzenie nie moze przekroczyé kwoty stanowigcej
rownowartos¢ 25-krotnoéci przecigtnego wynagrodzenia miesigcznego w gospodarce
narodowej okreSlonego w ustawie budzetowej za rok, w ktérym rozpocznie si¢ likwidacja
Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywoéw Subfunduszu;

b) opfaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybuciji
materiatéw informacyjnych i ogloszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie,
skladajace sie z czesci statej (Wynagrodzenie Stale) i czesci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikbw zarzadzania Subfunduszem osiggnietych w danym okresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie State wynosi 1.75% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej warto$é ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dzier kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujgcym

wzorem:
WZ = MAX(0;ST x (WANJU; = WANJUq x (IND; / INDg )) x LJU)

gdzie:

WZ - wysokos$é rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy

ST - stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU,; — wartos¢ Aktywéw Netto Subfunduszu powiekszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajgca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJUg — warto$¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego
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LJU - $rednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczatku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

IND, - warto$é¢ Indeksu Rynku Pienieznego w dniu naliczania rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne

INDg- warto$é Indeksu Rynku Pienieznego w ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego

okresu rozliczeniowego.

Indeks Rynku Pienieznego — indeks Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency, ktéry
odzwierciedla zachowanie krajowego rynku pienieznego na bazie oprocentowania
trzymiesiecznych depozytéw w ziotych kwotowanych na rynku miedzybankowym.
Warto$¢ indeksu obliczana jest przez bank Citigroup i publikowana w kazdy dzien
roboczy w systemie informacyjnym Bloomberg (kod SB3MPZL Index).

W przypadku, gdy na dany dzien naliczania rezerwy warto$¢ indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur
Deposit Local Currency nie zostanie wyznaczona i opublikowana, do obliczenn zostanie
zastosowana ostatnia dostepna warto$¢ tego indeksu powieszona o przyrosty dzienne naliczone
wg stawki Wibid 3M z danego Dnia Wyceny, zgodnie z nastepujacym wzorem, przy czym
wartosci zaokraglane sa do czterech miejsc po przecinku:

|ND(t) = IND(H) + |ND(t.1) x N x (Wlb|d3M(t)/ 365)
gdzie:
IND, — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

IND¢.4;, — wartos¢ Indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency w poprzednim
Dniu Wyceny

N - liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (t-1)
Wibid3M(t) — warto$¢ 3 miesiecznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)

W przypadku likwidacji indeksu Citigroup PLN 3 Month Eur Deposit Local Currency wartosé¢
Indeksu Rynku Pienieznego bedzie kalkulowana przez Subfundusz na kazdy Dzien Wyceny
poprzez doliczanie dziennych przyrostéw naliczanych wg stawki Wibid3M z danego Dnia Wyceny
do poprzedniej wartosci Indeksu Rynku Pienieznego, zgodnie z nastepujgcym wzorem, przy
czym wartosci zaokraglane sg do czterech miejsc po przecinku:

lNDm = |ND((.1) + |ND(g.1) x N x (WIbld3Mm/ 365)

gdzie:

IND,, — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w Dniu Wyceny (t)

INDy.1) — warto$¢ Indeksu Rynku Pienigznego w poprzednim Dniu Wyceny

N - liczba dni kalendarzowych pomiedzy Dniem Wyceny (t) a Dniem Wyceny (t-1)

Wibid3M, — warto$¢ 3 miesigcznej stawki Wibid w Dniu Wyceny (t)
Okresem rozliczeniowym dla celéw wyliczenia Wynagrodzenia Zmiennego jest okres od dnia 28
listopada do dnia 31 grudnia 2014 roku.

Warto$¢é wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowala sie nastepujgco:

1 stycznia - 28 listopada -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Czest stala wynagrodzenia 156 2
Czeé¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 1
Razem 156 3

22



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji Zamiennych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku
Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach ziotych 8805 2103
Warto§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w 100,75 100,54
Zlotych
Vii INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu

finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzenh

dotyczacych lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaly

uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz obja$nienie réznic 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
i poréownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi

sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé oraz wynik

z operacji i rentownos$¢é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 bledy podstawowe nie wystapity.

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

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

metoda zaangazowania.
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6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogltyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2014 roku catkowita warto$é lokat w obligacje zamienne na akcje, jednostki
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych i certyfikaty inwestycyjne funduszy
inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Poiskiej, tytuty
uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne, tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspoélnego inwestowania majace siedzibe za granica, ktére lokujg swoje aktywa
gtownie w obligacje zamienne na akcje lub w inne instrumenty finansowe pozwalajgce osiggngé
zaangazowanie, pod wzgledem stopy ryzyka i zmiennosci cen, analogiczne do obligacji
zamiennych na akcje stanowita 11.01% wartosci aktywéw Subfunduszu, co stanowito naruszenie
limitu okreSlonego w art. 192 ust. 1 Statutu Funduszu. Dostosowanie stanu aktywow
Subfunduszu do wymagan okreslonych w statucie nastgpito w dniu 27 maja 2015 roku.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

rzybyjski — Prezes Zarzadu ymoteusz Palegzny - Wiceprezes Zarzadu
M A !

Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Obligacji Zamiennych

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Ogolna charakterystyka Subfunduszu

a.

Siedzibg Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Zamiennych (,Subfundusz”) jest
Warszawa, ulica Domaniewska 44.

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony w dniu 28 listopada 2014 r.

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

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

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

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

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Funduszu bylo lokowanie $rodkéow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartos$ci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z p6Zn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Calkowita wartos¢ lokat w obligacje zamienne na
akcje, jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych otwartych i certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych zamknietych majacych siedzibe na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, tytulu uczestnictwa emitowane przez fundusze zagraniczne,
tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania majace
siedzibe za granica, bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci aktywow
Subfunduszu.
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L

Ogoélna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

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

o Marek Przybylski Prezes Zarzadu
o Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

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

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

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie
87.386,24 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2015 r. warto$¢ jednostki
uczestnictwa wyniosta 100,75 zt.
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Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwala nr 3 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 29 kwietnia 2015 r. na podstawie
artykulu 16, pkt. 2.10 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sg niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2015 r.,
poz. 1011).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 r.
w okresie od 22 lutego do 15 kwietnia 2016 roku.
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych

pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r.

31.12.2015 I. 31.12.2014 T. Zmiana
tys. zl tys. z1 tys. zl
Aktywa 8.822 2.916 5.906
Zobowigzania (17) (813) 796
Aktywa netto 8.805 2.103 6.702
Kapital Subfunduszu 8.924 2.097 6.827
Kapital wplacony 28.133 2.193 25.940
Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) (19.209) (96) (19.113)
Dochody zatrzymane (272) (2) (270)
Woazrost wartoéci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 153 8 145
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany wynik z operacji 8.805 2.103 6.702
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.
01.01.2015 I, 28.11.2014 r.
-31.12.2015r. -31.12.2014 T, Zmiana
tys. z1 tys. zl tys. zl
Przychody z lokat 36 2 34
Koszty Subfunduszu (327) (4) (323)
Przychody z lokat netto (291) (2) (289)
Zrealizowany i niezrealizowany zysk 166 8 158
Wynik z operacji (125) 6 (131)

pwc

Zmiana
(%)

>100,0
(97,9)
>100,0
>100,0
>100,0
>100,0
>100,0

>100,0

>100,0

Zmiana
(%)

>100,0
>100,0
>100,0
>100,0
<(100,0)
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ITII. Charakterystyka wynikoéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkows i finansowa oraz wyniki

finansowe Subfunduszu

Dzialalno$é gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dzieri bilansowy w poré6wnaniu do okresu poprzedzajacego

charakteryzuja nastepujace wskazniki:

Wskaznik przyrostu aktywow

Przyrost/spadek wartoéci catkowitej WAN
(w stosunku do warto$ci WAN na poczatek roku obrotowego)

Wskazniki zyskownos$ci dzialania

31.12.2015 1.

318,7%

01.01.2015 I.
- 31.12.2015 I.

31.12.2014 r.

*¥%

28.11.2014 r.
- 31.12.2014 r.

Stopa zwrotu jednostki 0,2% 0,5%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Srednia (1,4)% 0.6%
warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym) A% e
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalno$ci
(Koszty operacyjne netto / Przychody*) 161,9% 40,0%
™ obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat
(**)  brak danych za 2013 r. — subfundusz powstal 28 listopada 2014 .
6
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Charakterystyka wynikéow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnosci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego
komponentéw. Ocena dzialalnoSci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii
inwestycyjnej realizowanej przez Subfundusz. Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu
o wiedzeg uzyskang w trakcie badania jednostkowego sprawozdania finansowego.

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 8.805 tys. zl i wzrosly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. o0 6.702 tys. zL. Na wzrost aktywow netto
zlozyl sie gléwnie wyzszy o 6.296 tys. zl stan skladnikéw lokat nienotowanych na

aktywnym rynku.

e Subfundusz zamknal rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2015 r. ujemnym wynikiem
z operacji w wysokoéci 125 tys. zl wobec dodatniego wyniku z operacji wypracowanym w
okresie obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2014 r. w wartoci 6 tys. zlL
Nizszy wynik z operacji spowodowany byl gléwnie ujemnym saldem réznic kursowych
w kwocie 157 tys. zl, wobec wykazanego w 2014 r. ujemnego salda réznic kursowych
w kwocie 1 tys. zl.

e Wskazniki zyskowno$ci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartosci jednostki na koniec poprzedniego okresu
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2015 r. 0,2% co oznacza spadek o 0,3 punktu
procentowego w poréwnaniu do dodatniej stopy zwrotu réwnej 0,5% osiggnietej
W 2014 T.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci
aktywow netto w badanym roku obrotowym, byl ujemny i ksztaltowatl sie na poziomie
1,4%. W 2014 r. wskaznik ten byl dodatni i wyniést 0,6%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okreSlajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyniést 161,9%.
W poprzednim okresie obrotowym wskaznik byt dodatni i wynidst 40,0%. Glowna
pozycje kosztow operacyjnych stanowilo ujemne saldo réznic kursowych.

e Warto$¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosla 6.617 tys. zl
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2014 r. ulegla zwiekszeniu 0 6.296 tys. zt. Wzrost
warto$ci lokat w badanym okresie byt gléwnie efektem zwiekszenia portfela tytuléow
uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspo6lnego inwestowania majace siedzibe za
granica.

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoélnego inwestowania majgce siedzibe za
granicg (99,6% portfela lokat). Na dzien 31 grudnia 2015 r. Subfundusz posiadal réwniez
lokaty w instrumenty pochodne wyceniane na 25 tys. zl.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji
dzialalno$ci.
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Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

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

Zakres badania nie byt ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres obrotowy od 28 listopada
do 31 grudnia 2014 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 18 Walnego Zgromadzenia
z dnia 29 kwietnia 2015 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 30
kwietnia 2015 r. oraz ogloszone w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym dnia 11 czerwca
2015 1. (Nr 111/2015, poz. 8137).

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

podlegaly w szczeg6lnosci:

- prawidlowo$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

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

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

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

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegdlnych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogodlne;j,
caloéciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okreSlone 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 sposob kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koncowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Obligacji Zamiennych, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie,
przy ulicy Domaniewskiej 44. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez
Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktorej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia
15 kwietnia 2016 r.

Raport powinien byé 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 15 kwietnia 2016 roku dotyczaca wyzej opisanego
sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym wyraza
og6lny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikéw badania poszczegélnych pozycji sprawozdania badZ zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegdlnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotno$ci), uwzgledniajgcej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnos¢ i prawidlowoé¢ jednostkowego sprawozdania
finansowego.

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

‘/K/@ ey Ol ocethn

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 .
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