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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakohczony dnia 31 grudnia 2014 roku 

WPROWADZENIE 

1. INFORMACJE OGOLNE 

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty („Fundusz") jest funduszem inwestycyjnym otwartym z 
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach 
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r. poz.157). 

Wg stanu na dzieri bilansowy w sktad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze: 

- Aviva Investors Depozyt Plus, 
Aviva Investors Obligacji, 

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus, 
Aviva Investors Stabilnego Inwestowania, 
Aviva Investors ZrOwnowaiony, 
Aviva Investors Polskich Akcji, 
Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej. 

- Aviva Investors Matych Spotek, 
Aviva Investors Nowych SpOlek, 
Aviva Investors Nowoczesnych Technologii, 
Aviva Investors Optymalnego Wzrostu, 
Aviva Investors Aktywnej Alokacji, 
Aviva Investors Akcji Rynkow Wschodzacych, 
Aviva Investors Obligacji Dynamiczny, 
Aviva Investors DfuZnych PapierOw Korporacyjnych oraz 
Aviva Investors Obligacji Zamiennych. 

Subfundusz Aviva investors Obligacji (,,Subfunduszn) zostal utworzony jako Commercial Union 
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji 
Papier6w WartoSciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-3/02-672 z 
dnia 5 marca 2002 roku. 

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji zostat 
przeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacji 
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papier6w WartoSciowych i Gietd 
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku. 

W dniu 29 maja 2009 roku weszty w Zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapila 
zmiana nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy 
Subfunduszu na Aviva Investors Obligacji. 

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na czas nieograniczony. 

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU 

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartotci aktywaw Subfunduszu w wyniku wzrostu 
wartotei lokat. 

Aktywa Subfunduszu lokowane sq gtOwnie w d4u2ne papiery wartotciowe i instrumenty rynku 
pienigtnego przewidziane w statucie Funduszu, w tym zwtaszcza w cltu2ne papiery wartoSciowe 
emitowane, poraczone lub gwarantowane przez Skarb Pahstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne 
&line papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pieniatnego dopuszczone do obrotu na rynku 
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. 

Calkowita wartok lokat Subfunduszu w &dna papiery wartotciowe jest nie niisza ni2 70% i mote 
wynieSa 100% wartoSci aktywOw Subfunduszu. 

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH 

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych S.A. („Towarzystwo") z siedziba w Warszawie, ul. Domaniewska 44, 02-672 
Warszawa, wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem  
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Aviva Investors Fundusz knwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakohczony dnia  31  grudnia 2014 roku 

rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sadowego. 

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY I DZIEN BILANSOWY 

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOtCI 

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalokeniu kontynuowania 
dzialalnotci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sip przewidzieo przysztotci tj. co najmniej 12 
miesiecy po dniu 31 grudnia 2014 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania 
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu 
istnienia faktOw i okolicznoSci, kt6re wskazywatyby na zagro±enie kontynuowania dziafalnotci przez 
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesipcy pa dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 
2014 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania log& istotnego ograniczenia 
dzia4alnoeci Subfunduszu lub Funduszu. 

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Badania 
sprawozdania finansowego dokonala firma PricewaterhouseCoopers Sp. z o. 0. z siedziba w 
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na lista podmiotOw uprawnionych do badania sprawozdan 
finansowych pod numerem 144. 

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa ro2nych kategorii. 
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obkgacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku 

II 	ZESTAWIENIE LOKAT 

1. TABELA GLOWNA 

Sk{adniki lokat 31 gructnia 2014 31 grudnia 2013 

Procentowy 
udzial w 

a 
og6tem 

(w tysiacach ztotych) 
Wartoio 
wg ceny 
nabycia 

Wartoib wedlug 
wyceny na dzien 

bilansowy 

Procentowy 
udzi al w 

ak 
ogolem  

ywach 

WartoSd 
wg ceny 
nabycia 

tktywach 

W a nos6 wedlug 
wyceny na &len 

bilansowy 

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00 

Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 000 

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 

DluZne papiery wartoSciowe 543 843 668 473 84,73 456 477 468 715 94.40 

Instrumenty pochodne 0 147 0,02 0 177 0,04 

Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00 

Certyhkaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00 

Tytuly uczestnidwa emitowane 
przez instylucje wspOlneg❑ 

inwestowanla majqce siedzibe za 
aramca 

19 899 14 452 2.15 19 899 18 874 3,80 

Wierzytelnotci 0 0 0,00 0 0 0,00 

4Veksle 0 0 0,00 0 0 0,00 

Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00 

lane 0 0 0,00 0 0 0,00 

Razem 563 742 583 072 86,90 476 376 487 766 98,24 

Zataczone dodatkowe inforrnacje i objaSnienia stanowia integralna ozeS6 niniejszego zestawienia 
lokat 
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku  

2. TABELE UZIJPELNIAJACE 

2.1. aline papiely warto§ciowe 

m w•atosci nominalrleJ eraz &id oaoierOw wartasciwwch oedanei w sztukach 

Dlutne pan IerY 
wartoacowe 

Rodzaj 
nynku 

Nazwa ynku Emifent 
Kra 

aledalby 
moltanta 

Termin 
wykupu rm. 

mm•4141 

Wart nI0 
°proem towan la 

V4artoii 
nom inalne 

Liczba 

Warmac 
vie 4.1019 
cent'  

nabycka 

alto. 	IN 	ae 
wergug 

Y 855 
na &Joh 

bilansowir 

Procento 
wy 0 tithe 

w 

akbrwaOb 
0944em 

0 termln le wykupu do 1 roku: 

Obligacje 

Bony skarbowe 

Bony nienietne 

Inne 

0 terminie wykupu do 1 roku 
razern: 

p 0 O0,00 

0 termlnle kokupu powyiej 1 roko: 

064igacje 

1Z0816 
0.PLRY30103529) 

PS04'7 
PL 0000 t07056) 

9,9":3r,' 
(1%.0500':04543) 

PS04•5 
■:PL.9909 ■ 07314) 
p sorts 
(PL3000107595) 

F530,741:7, 
(E:',300:10124V5) 

I ElCI'..19 
(110054592308) 

Pti0719 
(513000605145) 
1E181019 
(1r05f78059D15). 

CS•310 
r.PLOCC0 7 05441) 

0:7.1020 
F70800105128) 

I00923 
(P1.0050 7DE.35k 

00249424 
[X0:0130842075] 

037725 
p1.030 405197) 

'NS-.9429 
P70300105391) ,_... 

IAR 

IAR 

EAR 

IAR 

!AR 

!AR 

AR-RR 

IAR 

AR-RR 

IAR 

!AR 

liAR 

AR-RR 

IAR 

Treasury B°nd$P°  
Poland 

Treasun,.. BondSpai 
:,gland 

TreasIEY Elo}dSP°' 
Poland 

ireasur• SondSpol 
, ;.:IFInd 

Treasure  5ondSocil 
Poland 

WS Spain 

MIS Italy' 

Treasury BondSpot 
!'nland 

Dusseldorf Stock 
',/ change 

Treasury 0cndSpot 
PelLmc 

Treasury 8c,r1,-7POt 
poi.9nc! 

Treasury Ond5pot 
Poland 

Stutigail Stock 
Exchange 

Treasury BondSpot 
Poland 

Treastry Bond-Spot 
Poland 

Skarb Panslwa 

Sk orb Pahslwa 

Skarb Pansuva 

Slot Paa siwa 

skarb p.,,,,,sm, 

PLO Hiszpanii 

Rzad Mod 

Skarb Pan slwa 

Rzad klandii 

Skarb Pan stria 

sk..b pa,,,,N. 

skadt per.,siwa  

Riad Rurrunik 

Skath Panstwa 

Shoes Partotwa 

Polska 

Polska 

Polska 

Polska 

Polska 

Hiszbaria 

INtochy 

Polska 

trlandia 

Polska 

Polska 

Polska 

Rumania 

Polska 

Polska 

2016-08-24 

2017.04-25 

2017-10-25 

2018-04-25 

2018-07-25 

2019-04-30 

2019-05-01 

2010.07-25 

2019-11:1-18 

2019.10-25 

2020-10-25 

202348.25 

2024-04-24 

2025-07-25 

2029-04.25 

zrmenn4 slaps 
prwentowa 300% 

s'..ya ktbpa 
procentowa 4..75% 

T.0, @ stops 
procer towa 5.25% 

E...4•1 stoca 
procer towa 3.75%  

s..ala stops 
procartowa 2:50% 

,..,-..., stcpa 
procer. toukA 275% 

E73-.3 sr.apa 
procort:•wa 2:50% 

c..=.1 stooa 
pr,..ar.1,,,, 3,25% 

stab 	stopa 
cro.:..HFIOV. 5:90% 

:77,0 stoca 
procertovea b.50% 

ti...:1,1 010ca 
prEy.:er.towa 5: 25% 

z,er.•1:3 slopa 
pm2erdov. 2: 75% 

'.a-..,1 51170 

pro:el-Iowa 3.63% 

s..3.'.3 
slops  pr000rtowa 3.25% 

v.a, a stops 
procentowa 575% 

1 27808 

1000.00 

1000.00 

1000.07 

1 010,01 

1 000,00 

1 00003 

1000,00 

7000,00 

1 000,00 

1 030.00 

1 155.80 

1 000,00 

1 000.00 

t 000,00 

500 

70 000 

30 000 

100 000 

85 000 

3000 

3 000 

86 000 

2 000 

35 753 

12 500 

48 500 

1 000 

15 04:10 

2 446 

652 

71 041 

29 918 

104 793 

80 837 

13 084 

12 802 

89 301 

10 181 

30 275 

14 082 

58 962 

4 156 

15 090 

2 562 

859 

74 575 

32 738 

105 540 

86 402 

13 883 

13 643 

00 128 

10 720 

35904 

14 545 

62 503 

4 682 

15 021 

3 329 

0.70 

11: 11 

4.88 

15: 74 

12,88 

2.07 

2,03 

13: 43 

1:60 

5,80 

2.17 

9,33 

0.70 

239 

0.50 

Ra.tem 492 6981  543 843 568 473 8473 

Bony akarbowe 

Bony pienketne 

nne 

0 terminie wykupo powylel 1 
roku razors; 

492 599 543 843 558 473 81,73 

Opine parole ry wartoi4lowe 
Warn 

492 699 543 843 558 41 8431 

AR-RR • aktywny rynek-rynek regulowany 

AR-ASO - aktywnyrynek-altematrany system obkotu 

IAR - inny aktycmy rynek 

%IRA - nlenotowane na rynku aktywnym 

Zalaczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowia integralna cze§o niniejszego zestawienia 
lokat 
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obrigacji 
Jednostkowe sprawczdane finansowe za rok zakonozony dnia 31 grudnia 2014 roku 

2.2. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania Tr-mire siedzibe za 
granica 

ach 1fatoch 	Warn ilaci vsoierAw warleitiowvch oodanei w sztukadi 

TYTULY UCZESTN1CTWA EARTOWAKE PRZEZ 
INSTYTUCJE WSPOLAIEGO 1NWESTOWANIA 

14AJAC 	SI.CDZI1g IA GRANKA 

Rothe] 
rynku 

AR-RR 

1.1azwe rynku 

Milan Stock 
Exchange 

Nazwa einktenta 

L0000 ETF DAILYROUBLE SHORT BLIND 

Kral 
siedziby 
ernlienta 

Francia 

LIczba 

74 009 

Warta0 

wethug  
ceny 

nebyc la 

19 099 

Wari.c.i.6 
weceug 

wyceny na 
dziAn 

bliaisawy  

14 452 

Procentowy 
uthial w 

aktywiKh 
ote5lem 

2.15 
LYXOR ETF CAR `?DOUBLE SHOP' FUND 
IFIRn0,35070) 100 

TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ 
INSTYTUCJE WSPoLNEGO INWESTOVYANIA 
MAJACE SIEDZIOE Z.4 ORANICA razem 

74 000 14 894 144-52 2,15 

AR-OR aktye,y r yne.o. -r,rrias •egu ',many 

AR-ASO - akrywny rynek-aiteinatywny system obrotu 

tar, :nny atnywrr rynot 

Nkrq.A - rcence:Kw.po nn iynku nktywnym 

2.3. Instrumenty pochodne 

w 	ca:h 	ch z wvialkiem hasty naoierhw wartasciowach oodanei tt, sztukactit 

1NSTRUMENTY POCHODNE Raclzaj rynku 
Hama 
rynku 

Emitent (wystawca) 
Kral eleclaw 

emllenla 
(wyetawcyY 

Instrument 
bazowy 

Liczbe 
Wart064 

we Eil d g c eny 
nabycia 

War/ask. 
w..:11...:g 

wycer,y na 
drier. 

hi lansawy 

Rracentowy 
udzIal w 

aktywanh 
o.go em 

 

1. Wystandaryzowene instrumenty pochodne 

II. Niewystandaryzowane instrumenty 
pc.c hod ne 1 0 147 0.02 

F ON'ailt ,•tD •.±UR•PLN 22.01.2015 SHOOT DF 
IPA.' I-JR2?C 1151 tt it Er:. ''..i' d''bt'4  

Societe Generale S.A.. 
Oddzialw Pekoe Retake 13 500 000 EURO 1 0 147 0.02 

IN ST R UME NI' Y POCHODNE razem 1 0 147 0.02 

AR-OR - ak wny ryneskyitek. rejo owany 

AR-ASO - aktywny tynen-arternalywry system obcotu 

1AR - inny almw,y ryrek 

NORA - nienotowane na rynku aktywnym 

'Procen!owy udziarujemnej ',zany nilattsowej. instumel1Ow pochndnycn w zobywiaganiac4-, ogdlem wynost 0.0S% 

Zai4czone dodatkowe inforrnacje i objaSnienia stanowiq integralrA czeSt niniejszego zestawienia 
lokat 
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0 0,00 

{or tysiqcach Sotych) 

Grupy kapitatowe, o ktbrych mowa w art. 98 ustawy Wartoit wedtug wyceny na dzien bilansowy Procentowy udziat w aktywach ogotem 

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku 

3. TABELE DODATKOWE 

h ho ch z 	rn ilosoi paprer6w wartrACi0 	odanel w seuksch 

Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj 
Laczna 
liczba 

Wartot 6 
wedfug ceny 

nabycia 

Wartak wedlug 
wyceny na dzien 

bilansowy 

Procentowy udzial w 
aktywach ogalem 

Papiery wartoSciowe gwarantowane przez Skarb Panshya 0 0 0 0,00 

Papiery wartotclowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00 

Papiery wartaciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 
terytorialnego 

0 0 0 0,00 

Papiery wartotdowe gwarantowane przez panstwa naletace do 
OECD (z wylaczeniern Rzeczypospolitej Polskiej) 

0 0 0 0,00 

Papiery 	wartatciowe 	gwarantowane 	przez 	miedzynarodowe 
instykOe finansowe, ktbrych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska 
lub przynajmniej jedno z panstw naletacych do OECD 

0 0 0 0,00 

Skladniki tokat nabyte ad pocItniatOw, o ktbrych rnowa w art. 107 ustawy 
Wartott wedfug 
wyceny na dzien 

bilansowy 

Procentowy 
udzial w 

aktywach ogOtern 

Na dzien bilansowy nie znajdowaly sic w portfelu Subtunduszu papiery wartoSciowe nabyte od podmiotow, o 
ktbrych mowa w art. 107 ustawy inne nit emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. 

0 0,00 

Sktadniki lokat nabyte od podmiotOw, o Ittarych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00 

Papiery wartot owe embwana prtet 

mivzynarodowe instYtuCierth0111"8' 
ktrych ezionktun jest RP lub prrynamniej 

fedno z patatw OECD 

!dam emitieta arij siedzibytmitenta ltodzaJ rynku Nava rynku iszba 
Wetet  *4,1 

ceny nabycia 

w pls. PIN 

Wantoic 
wedlug 

wyany na 
(Wen 

blivisory 

Prue
.
ntny 

udas4 w 
atl
°Om

yisch 

q 0 0 o.oO 

Zalaczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowia integralna czeSa n niejszego zestawienia 
lokat 
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku 

III 	BILANS 

( w tysiacach zIotych) 
31 grudnia 

 
3 31 grudnia 
2014 roku 2013 roku 

I. Aktywa 671 065 496 555 

1, 5rodki pienig2ne i ich ekwiwatenty 78 818 576 

2. NaleinoSci 9 175 8 213 

3. Transakcje przy zobowiqzaniu sie drugiej stony do odkupu 0 0 

4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 582 925 487 589 

- dlu±ne papiery wartokiowe 568 473 468 715 

5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 147 177 

- dluine papiery wartoSciowe 0 0 

6. NieruchomoSci 0 0 

7. Pozostale aktywa 0 0 

II. Zobowigania 2 180 1 776 

III. Aktywa netto (I-II) 668 885 494 779 
IV. Kapita# funduszu 494 074 350 805 
1. '<spits' wplacony 6 642 846 5 436 317 

2, Kapital wyplacony (wielkok ujemna) (6 148 772) (5 085 512) 

V. Dochody zatrzymane 155 627 132 761 
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 72 691 63 844 

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia kokat 82 936 68 917 

VI. Wzrost (spadek) wartoici lokat w odniesieniu do ceny nabycia 19 184 11 213 
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+I-V1) 668 885 494 779 

Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 
	

2 982 287,47 2 338 295,57 

VVartoSo aktywOw netto na jednost4 uczestnictwa (w zlotych) 
	

224,29 	211,60 

Zataczone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowia integralna czeSo niniejszego bilansu 
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie f inansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku 

IV 	RACHUNEK WYNIKtJ Z OPERACJI 

(w tysiacach zlotych) 
1 stycznia - 	1 stycznia - 
31 grudnia 	31 grudnia 
2014 roku 	2013 roku 

I. Przychody z lokat 18 426 28 451 

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0 

2. Przychody odsetkowe 18 233 28 451 

3. Dodatnie saldo rotnic kursowych 193 0 

4. Pozostale 0 0 

II. Koszty funduszu 9 579 16 427 

1. Wynagrodzenie (Ea towarzystwa 9 540 11 602 

2, Wynagrodzenia dla podmiolow prowadzacych dystrybucje 0 0 

3. ()platy dla depozytariusza 0 0 

4. ()platy zwiqzane z prowadzeniem rejestru aktywaw funduszu 0 0 

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 

6. Uslugi w zakresie rachunkowoki 0 0 

7. Uslugi w zakresie zarzqdzania aktywami funduszu 0 0 

8, Ustugi prawne 0 0 

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 

10. Koszty odsetkowe 0 4 056 

11. Ujemne saldo rabic kursowych 0 721 

12. Pozostale 39 48 

III. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 

IV. Koszty funduszu netto (II-III) 9 579 16 427 

V. Przychody z lokat netto (I-IV) 8 847 12 024 

VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 21 990 (12 883) 

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 14 019 15 541 

- z tytulu rainic kursowych (172) (705) 

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 7 971 (28 424) 

- z tytutu roinic kursowych 1 309 1 224 

VII. Wynik z operacji 30 837 (859) 

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych)  10,34 (0,37) 

Zal4czone dodatkowe informacje i objaSnienia stanowiq integraln4 czy§6 niniejszego rachunku wyniku 
z operacji 
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V 	ZESTAWIEN1E MAN W AKTYWACH NETTO 

(w tysi4c.ach ziotych z wyjp,tkiem wa:roE.Ici aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ztotych oraz ilosci 
jednostek uczestnictwa podanej w sztAaLt) 

1 stycznia -
31 gfudnia 
2014 roku 

1 stycznia -
31 grudnia 
2013 roku 

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO 

1. WarloSe aktywew netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 494 779 849 874 

2. Wynik z operacji za okras sprawozdawczy (razem), w tym: 30 837 (859) 

a) Przychody z fokat netto 8 847 12 024 

Zrearizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 14 019 15 541 

c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 7 971 {28 424) 

3. Zmiana w aktywach netto x tytulu wyniku z operacji 30 837 (859) 

4. Dystrybucja dochodOw (przychod6w) funduszu (razem): 0 0 

a) z przychodow z lokat netto 0 0 

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 

c) z przychodow ze zbycia lokat 0 0 

5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 143 269 (354 236) 

a) Powiekszenie kapitalu z tytulu thytych jednostek uczestnictwa 1 206 529 1 198 669 

b) Zmniejszenie kap itatu z tytulu od kup ion ych jednostek uczestnictwa (1 063 260) (1 552 905) 

6. fAczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3.4+1-5) 174 106 (355 095) 

7. Wartoid aktywew netto na koniec okresu sprawozdawczego 668 885 494 779 

8. trednia wartotC aktykow netto w okresie sprawozdawczym 545 625 662 005 

5 

643 

503 

991,9000 

280,2100 

(1 

5 

684 841,2900) 

680 537,5000 

(4 859 288,3100) (7 365 378,7900) 

643 991,9000 (1 684 841,2900) 

2 982 287,4700 2 338 295,5700 

36 231 224,3900 30 727 944,1800 

(33 248 936,9200) (28 389 648,6100) 

2 982 287,4700 

211,60 

224,29 

6,00 

209,06 

2 338 295,5700 

211,25 

211,60 

0,17 

206,23 

I]. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA 

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

h) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczOku dziatalnoici Funduszu w tym: 

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 

b) Liczha odkupionych jednostek uczestnictwa 

c) Saida jednostek uczestnictwa 

111. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTttc UCZESTNICTWA 

1. VVartok aktywOw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 

2. VVartotd aktywew netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 

3. Procentowa zmiana wartotci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 

4. Minimalna wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, re wskazaniem daty 
wyceny: 

- data wyceny 

5. Maksymalna wartote aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 
wyceny 

- data wyceny 

6. Wartoo aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 
wskazaniem daty wyceny 

- data wyceny 

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO 	SAL! 
ROKU), W TYM: 

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dta towarzystwa 

2. Procentowy udziat wynagrodzenia die podmiotSw prowadzqcych dystrybucjg 

3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 

4. Procentowy udziat oplat zwicanych z prowadzeniern rejesku aktywOw funduszu 

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowoici 

6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 

2014-01-31 

225,65 

2014-11-26 

224,28 

2014-12-30 

1,76 

1,75 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

2013-06-24 

217,47 

2013-05-09 

211,58 

2013-1240 

2,48 

1,75 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

0,00 

Za*zone dodatkowe informacje i objatnienia stanowiq integralnq czeto niniejszego zestawienia 
zmian w aktywach netto 
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VI 	NOTY OBJASNIAJACE 

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU 

1.1. Przyjete zasady rachunkowoki 

1.1.1. Format oraz podstawa sporzqdzenia sprawozdania finansowego 

Sprawozdanie finansowe zosta4o przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 
wrzeSnia 1994 r. o rachunkowoici (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, 
poz. 330 z potniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 
grudnia 2007 r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowotci funduszy inwestycyjnych (Dz. 
U. Nr 249, poz. 1859) („Rozporzadzenie"). 

Sprawozdanie finansowe sporz*zone jest w polskich zotych. Wszystkie wartoSci, o ile nie 
wskazano inaczej, podane sq w zaokr4gleniu do tysiecy ziotych, w zwiazku z czym mogzl  
wyst4pia orzypadki matematycznych niezgodnotci porniedzy poszczegolnymi notami 
niniejszego sprawozdania, wynikajce z ww. zaokraglen. 

1.1.2.Ujrnowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu 

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

2. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sic w walucie, w ktarej sal wyrakone, a takze 
w walucie polskiej pc, przeliczentu wedlug Sredniego kursu ustalonego dla danej 
waluty przez Narodowy Bank Po!ski na dzieri ujecia tych operacji w ksiegach 
rachunkowych Subfunduszu. 

3. Nabycie albo zbycie skladnikOw lokat przez Subfundusz ujmuje sic w ksicgach 
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy. 

4. Sktladniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny pa momencie 
dokonania wyceny okreSlonym w statucie Subfunduszu oraz sidadniki. dia ktOrych we 
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w 
najbliiszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowiazan. 

5. Nabyte sk4adniki lokat ujmuje sic w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug 
ceny nabycia. Przyjmuje sic, ie skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja aerie 
nabycia rownq zeru. 

6. Sidadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki maja przypisanq 
cent nabycia wynikajgcq z ceny nabycia tych skladnikOw lokat, w zamian za ktare 
zostaly otrzymane, skorygowanq o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody 
pienie±ne. 

7. Zmiane wartoSci nominalnej nabytych akcji, nie powodujqc4 zmiany wysokotci 
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje sic w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sic 
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia. 

8. Zysk lub straty ze zbycia lokat wylicza sic metod4 „najdroisze sprzedaje Siq jako 
pierwsze" (HIFO), polegajqcq na przypisaniu sprzedanyrn skiadnikom najwy2szej ceny 
nabycia danego skiacInika lokat, a w przypadku instrumentew wycenianych w 
wysokotci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej 
stopy procentowej, najwy2szej bie2qcej wartotci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub 
straty ze zbycia lokat metody, o ktOrej mowa powyZej nie stosuje sic do: 

papierow wartoSciowych nabytych przy zobowiqzaniu sic drugiej strony do 
odkupu, 

• zobowiqzan z tytulu zbycia papierow wartoSciowych, przy zobowigzaniu sic 
Subfunduszu do odkupu, 

• naleZno§ci z tytulu udzielonej potyczki papierow wartoecrowych, w rozumieniu 
rozporz4dzenia o poZyczkach papierow warto§ciowych, 

• zobowiqzari z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartotciowych, w rozumieniu 
rozporzqdzenia a poZyczkach papierow wartoSciowych. 
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9. VV przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego 
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnotei ujmuje sic nabycie danego skfadnika. 

10. W przypadku wygaSniccia zobowiazan z tytufu wystawionych opcji uznaje sic, i2 
wygatnicciu podlegaja koiejno to zobowiazania, z tytulu ktOrych zaciagnigcia 
otrzymano najnitsza premig netto. 

11. 8rodki pienietne wyrazone w walutach obcych likwiduje sic wedlug metody 
„najdro2sze likwiduje sic jako pierwsze" (WO). 

12. Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sic w ksiggach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktOrym na potrzeby wyceny danych akcji 
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgladniajacy tego prawa poboru. 
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sic za zbyte, wedfug wartoSci rownej zero, w 
dniu nastcpnym po wygatnicciu tego prawa. 

13. Nafe2na dywidendy z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sic w ksicgach 
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktOrym na potrzeby wyceny danych akcji 
wykorzystany jest pa raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartotci 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 nastganynn po dniu ustalenia tych praw. 

15. Podatki z tytulu dochodow od odsetek lub innych potytkOw uzyskanych od papierOw 
wartoSciowych emitowanych za granica ujmuje sic w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu 
wypiaty tych dochodOw. 

16. Zobawiazania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sic w bilansie w 
pozycji zobowiazania z tytulu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji 
zobowiazanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sic w wysokoSci otrzymanej premii 
netto. 

17. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sig w ksicgach rachunkowych Subfunduszu 
wed4ug wartoSci ksicgowej rOwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z 
jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany zysk (powickszaja niezrealizowana 
strata) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwiazane z 
zamknicciem kontraktu pomniejszaja zrealtzowany zysk (powigkszaja zrealizowana 
strata} z kontraktu terminowego. 

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

19. Przychody z lokat obejmuja w szczegolnoSci: 

✓ dywidendy i inne udziaty w zyskach, 

✓ przychody odsetkowe, 

✓ dodatnie saldo ro2nic kursowych powstale w zwiazku z wyceny Srodkow 
pienic2nych, nale2noSci oraz zobowiazan w walutach obcych. 

Przychody odsetkowe ad d4u2nych papiettyy wartotciowych, wycenianych w wartoSci 
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. 

20. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczeg6InoSci: 

✓ wynagrodzenie Towarzystwa za zar7adzanie Subfunduszem, 

✓ koszty odsetkowe, 

✓ ujemne saldo r62nic kursowych powstafe w zwiazku z wycena trodkaw 
pienietnych, nale±notci oraz zabowiazan w walutach obcych. 

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w ka2dym 
dniu wyceny za ka2dy dzie6 roku od wartoSci aktywow netto Subfunduszu ustalonych 
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiccznych i 
platne jest do 7 (siOdmego) dnia roboczego nastgpnego miesiaca kalendarzowego. 
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Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i poZyczek zaciagnietych przez Subfundusz 
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

21. Papiery wartoSciowe bedace przedmiotem udzielonej poiyczki s wytqczane z bilansu 
Funduszu jako po2yczkodawcy. Jednoczegnie w bilansie Funduszu zostaje 
rozpoznana nale±nok z tytutu zawartej transakcji poiyczki papierow warlokiowych. 

Srodki pienic±ne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sq ujmowane w 
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowiqzaniem do ich zwrotu. 

22. Wartok aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre§Ionym w 
statucie Funduszu. 

1.1.3. Zasady wyceny aktywOw Subfunduszu 

A. 	Zasady °QC:line  

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiqzania Subfunduszu ustala sie wedlug 
stanOw odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowiqzan oraz odpowiednio 
kursOw, cen i wartoki z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzqdzenia 
sprawozdania finansowego Funduszu. 

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiqzania Subfunduszu ustala sie wedfug 
wiarygodnie oszacowanej wartoSci godziwej, z zastrzezeniem sktadnikow. o ktOrych 
mowa w pkt. D 1-4 poniZej. 

B. 	Wybor rynku q4Owneoo  

1. 	W przypadku, gdy sktadniki lokat Subfunduszu notowane 	na wiecej niz jednym 
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w 
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoki, dokonuje 
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku glownego lub wtakiwego 
systemu notowari, ktory najlepiej spelnia nastepujqce warunki: 

a) wolumen obrotow dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciqgu miesiqca 
kalendarzowego poprzedzajqcego miesiqc, w ktOrym nastepuje dzien wyceny 
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowari w spos6b staty i rzetelny 
okre§la wartok rynkowq tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz 

b) mo2liwoto dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku. 

C. 	Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku  

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

Wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o kt6rym mowa w 
pkt.A1 powyZej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek 
wyznacza kurs zamkniecia lub innq wartok stanowiqcq jego odpowiednik wycena 
nastepuje wedlug tego kursu lub wartotci. 

2. Dlu2ne papiery wartokiowe notowane na aktywnym rynku 

✓ Dlu2ne papiery wartokiowe, dla kt6rych rynkiem glownym jest Gielda PapierOw 
Wartokiowych w Warszawie SA — wed4ug ostatniego dostepnego w momencie 
dokonywania wyceny, o ktOrym mowa w pkt. Al kursu zamkniecia. 

✓ Dlu2ne papiery wartokiowe, dla ktOrych rynkiem gtownym jest Treasury 
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania 
wyceny, o ktOrym mowa w pkt. Al kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla 
danego papieru wartokiowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej 
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie 
w szczegOlnoki 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, 

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

d) Sredniej z najlepszych obowiqzujqcych ofert kupna i sprzeda2y dostepnych 
w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al na tym rynku z 
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tym, ze uwzglgdnienie wylacznie ceny w ofertach sprzeda2y jest 
niedopuszczalne. 

W przypadku braku mo2liwoki dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktOrych 
mowa w lit. a) — d) dia danego skfadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w 
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartoki, 
po jakiej moina dokonad w danym dniu transakcji kupna/sprzeda2y danego 
papieru wartoSciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o Srednia z cen 
transakcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace 
wedfug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziaf w obrocie danym walorem 
w miesiacu kalendarzowym poprzedzajqcym miesiac, w ktOrym dokonywana jest 
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzeda2y, o ktorych mowa powyZej 
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie, 
i2 wycena skfadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji 
nie odzwierciedla jego wartoki godziwej, skladnik ten wycenia sic tak jak 
skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. 

✓ Mine papiery wartokiowe, dia ktOrych rynkiem glOwnym jest inny aktywny 
rynek, w szczegalnoki dfu2ne papiery wartotclowe notowane na rynkach 
zagranicznych — wedfug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania 
wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al kursu, przy czym je2eli dany rynek wyznacza 
kurs zamkniecia lub inna wartok stanowiaca jego odpowiednik wycena 
nastepuje wedfug tego kursu lub wartaki. W przypadku braku transakcji w 
danym dniu wycena odbywa sig w szczegolnoki na podstawie: 

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

d) Sredniej z najlepszych obowiqzuAcych ofert kupna i sprzeda2y dostepnych 
w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al na tym rynku z 
tym, ie uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzeda2y jest 
niedopuszczalne. 

W przypadku braku mo2liwoki dokonania wyceny w oparciu o dane, a ktorych 
mowa w lit. a) — d) dla danego skfadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w 
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartoki, 
po jakiej mo2na dokonad w danym dniu transakcji kupna/sprzeda2y danego 
papieru wartokiowego, wycena dokonywana jest w oparciu o Srednig z cen 
transakcji lub ofert kupna ogfaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace 
wedfug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udzial w obrocie danym walorem 
w nniesiacu kalendarzowym poprzedzajgcym miesiac, w ktorym dokonywana jest 
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzeda2y, a kt6rych mowa powy2ej 
zostafy zgfoszone, a transakcje zostafy zawarte po raz ostatni w takim terminie, 
i2 wycena skfadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji 
nie odzwierciedla jego wartoki godziwej, skladnik ten wycenia sig tak jak 
skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku. 

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia ro2ni sig 
istotnie od kursow wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych 
rynkowych, dopuszcza sic przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia 
mimo 2e w dniu wyceny zostafa zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku 
glownym. 

✓ W przypadku, gdy ze wzgledu na zbli2aj4cy sic termin wykupu dlu2nych papierow 
wartokiowych nie jest moiliwe dokonanie wyceny wedfug zasad okretIonych 
powytej papiery te wycenia sic metoclq odpisu dyskonta lub amortyzacji premii 
powstalych jako r152nica pomiedzy ceny wykupu danego papieru wartokiowego, 
a ostatnia wartokiq godziwq, po jakiej Subfundusz wycenif dany papier 
wartokiowy wedfug zasad okretIonych powy2ej. 
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3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnegc w momencie 
dokonywania wyceny, o ktOrym mowa w pkt. Al ustalonego na aktywnym rynku kursu 
okreSiajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej. 

4. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie 
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. Al ustalonego na aktywnym rynku kursu, 
przy czym je2eli dany rynek wyznacza kurs zamkniccia lub inna wartok stanowiacq 
jego odpowiednik wycena nastgpuje wedtug tego kursu lub wartoSci. 

D. 	Skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku  

1. Dluine papiery wartokiowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sa w 
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy 
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dfutnych papierOw 
wartokiowych wycenianych wedtug wartoki godziwej, do wysokoki skorygowanej 
ceny nabycia — wartok godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien 
przeszacowania, nowo ustalonq skorygowanq 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 skorygowanq cene nabycia 
wylicza sig od dnia rozliczenia transakcji nabycia. 

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

3. Papiery wartokiowe nabyte przy zobowiqzaniu sic drugiej strony do odkupu, wycenia 
sig, poczqwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, 
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. 

4. Zobowiqzania z tytutu zbycia papierOw wartoSciowych, przy zobowiqzaniu sig 
Funduszu do odkupu, wycenia sic, poczqwszy od dnia zawarcia umowy sprzeda±y, 
metociq korekty rotnicy pomigdzy cenq odkupu a cenq sprzedaky, przy zastosowaniu 
efektywnej stopy procentowej. 

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sic w oparciu o modele wyceny 
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdnoki w 
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop 
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienig2nych. 

6. Dlutne papiery wartokiowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia 
sic wedlug warloSci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezale2nq 
jednostkg swiadczaca tego rodzaju uslugi lub jeieli Subfundusz nie korzysta z ustug 
takiej jednostki w nastepujacy sposold: 

✓ 	w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sq Scitle powiqzane z 
wycenianym papierem dlutnym to wartok catego instrumentu finansowego 
bcdzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu 
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele 
wyceny poszczegOlnych wbudowanych instrumentOw pochodnych, 

w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa scisle powiqzane z 
wycenianym papierem dtu2nym, wOwczas wartok wycenianego instrumentu 
finansowego bgdzie stanowid sump wartoki dluZnego papieru wartotciowego 
(bez wbudowanych instrumentOw pochodnych) wyznaczonej przy 
uwzglgdnieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoki wbudowanych 
instrumentOw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiakiwe dla 
poszczegolnych instrument6w pochodnych. Je2eli jednak wartok godziwa 
wydzielonego instrumentu pochodnego nie mote byd wiarygodnie okretIona to 
taki instrument wycenia sic wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej 
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny 
zalicza sic odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztOw odsetkowych. 

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku 
wycenia sic wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiakiwq instytucje 
wartoki aktywow netto funduszu na jednostkg lub tytut uczestnictwa skorygowanq o 
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoSci godziwej, jakie wystapity od 
momentu ogtoszenia do dnia wyceny. 
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8. 	Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sic wedtug: 

✓ wartotci teoretycznej praw poboru jako ro2nicy miedzy cenq akcji z ostatniego 
notowania z prawem poboru, a cent odniesienia na pierwszym notowaniu akcji 
po ustaleniu prawa poboru lub 

✓ wartotci bie2qcej prawa poboru uwzgledniajqcej ro2nice mipdzy bie2qcym 
kursem rynkowym akcji spetki a cenq akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru 
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji, 

w zaletnaci od tego, ktOra z powy2szych wartotci jest nizsza. 

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sq tozsame w prawach do akcji 
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sic je wedtug cen tych papierOw 
wartaciowych zgodnie z zasadami okrelonymi w pkt. Cl. W przeciwnym wypadku 
akcje wycenia sip w oparciu o ostatniq z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powickszonq o wartoto godziwq prawa 
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wyganiccia tego prawa, a w przypadku, 
gdy zostaty okretIone rOZne ceny dla nabywcow — w oparciu o tredniq cent nabycia, 
wa2onq Iiczbq nabytych akcji, o ile cena to zostala podana do publicznej wiadomaci, 
z uwzglednieniem zmian wartotci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majqcymi 
wptyw na ich wartok godziwq. 

10. Je2eli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sq tozsame w prawach do akcji 
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sic je wedtug cen tych papierOw 
wartotciowych zgodnie z zasadami okretIonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku 
prawa do akcji wycenia sic w oparciu o ostatniq z cen po jakiej nabywano je na rynku 
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powickszonq o wartotd godziwq prawa 
poboru niezbcdnego do ich objccia w dniu wyganiccia tego prawa. 

11. Pozostate skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sq 
na podstawie zasad okre§lonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez 
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej wartotci godziwej na podstawie 
oszacowania wartotci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocq powszechnie 
uznanych metod estymacji. 

E. 	Wycena aktywOw i zobowiazah Subfunduszu denominowanych w walutach obcych  

1. Aktywa i zobowiqzania denominowane w walutach obcych wycenia sic lub ustala w 
walucie, w ktorej 	notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sq notowane 
na aktywnym rynku w walucie, w kt6rej sq denominowane. 

2. Aktywa i zobowiqzania, o ktorych mowa w pkt. 1 wykazuje sic w ztotych polskich po 
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o kt6rym 
mowa w pkt. Al, tredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank 
Po!ski. 

F. 	Wycena nale2notci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartaciowych  

1. Nale2naci z tytutu zawartej transakcji poZyczki papierOw warto§ciowych 	wyceniane 
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny po2yczonych papier6w wartaciowych. 

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo.§ci 

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz 
zasad rachunkowaci 

15 



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31  grudnia 2014 roku 

2. NALE2NOSCI SUBFUNDUSZU 

(w tysiacach zlotych) 
31 grudnia 
2014 roku 

31 grudnia
2013 roku 

Z tytutu zbytych lokat 0 0 

Z tytulu instrument6w pochodnych 0 0 

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 83 26 

Z tytutu dywidend 0 0 

Z tytutu odsetek 9 092 8 187 

Z tytutu udzielonych poiyczek 0 0 

Pozostate naleinotcl 0 0 

Razem 9 175 8 213 

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 

(w tysiqcach zlotych) 
31 grudnia 
2014 roku 

31 grudnia
2013 roku 

Z tytulu nabytych aktywow 0 0 

Z tytutu transakcji przy zobowiqzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0 

Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0 

Z tytutu wpfat na jednostki uczestnictwa 273 111 

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 820 716 

Z tytutu wypfaty dochodow subfunduszu 0 0 

Z tytutu krotkoterminowych po2yczek i kredytow 0 0 

Z tytutu dtugoterminowych potyczek i kredytow 0 0 

Z tytutu rezerw 960 831 

Z tytutu rozrachunkaw publicznoprawnych 127 118 

Pozostate zobowiazania 0 0 

Razem 2 180 1 776 

4. 	SRODKI PIENIE2NE I ICH EKWIWALENTY 

(w tysiacach zlotych) Waluta 
31 grudnia 
2014 roku 

31 grudnia 
2013 roku 

Deutsche Bank Polska S.A. 

Deutsche Bank Polska S.A. 

Deutsche Bank Polska S.A. 

Deutsche Bank Polska S.A. 

PLN 
EUR 
HUF 
USD 

78 814 
3 
0 
1 

519 

0 

0 

57 

Razem 78 818 576 

Sredni w okresie sprawozdawczym stan trodkow pienieinych 

utrzymywanych w celu zaspokojenia bie2qcych zobowiqzah 

Subfunduszu 

31 grudnia 
2014 roku 

31 grudnia 
2013 roku 

EUR 	 2 	 2 
HUF 	 0 	 0 

PLN 	39 089 	48 024 

USD 	 29 	 30 

	

39 120 	48 056 Razem 
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5. RYZYKA 

5.1. Poziom obciVenia aktywow i zobowiazarl Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej 

5.1.1.Aktywa i zobowiazania Subfunduszu obciaZone ryzykiem wartoki godziwej 
wynikajacym ze stopy procentowej 

Na ryzyko zmiany wartoeci godziwej zwiezane z wahaniami stopy procentowej narazone se 
przede wszystkim diu2ne papiery wartokiowe oraz instrumenty rynku pienic2nego o stalym 
oprocentowaniu i zerokuponowe. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku wartok tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 505 211 
tysiecy ztotych, co stanowito 75,30% aktywow Subfunduszu. 

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wartok tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 388 514 
tysiecy ztotych, co stanowito 78,24% aktywow Subfunduszu. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2013 roku zobowiezania Subfunduszu 
nie byly obciekone ryzykiem zmiany wartoki godziwej wynikajecym ze stopy procentowej. 

5.1.2.Aktywa i zobowiazania Subfunduszu obcigone ryzykiem przeplywOw .§rodkriw 
pienic2nych wynikajacym ze stopy procentowej 

Na ryzyko przeptywow Srodkow pienieZnych zwiezane z wahaniami stopy procentowej naraione 
sq diuzne papiery wartokiowe o zmiennej stopie procentowej. 

Na dzieh 31 grudnia 2014 roku wartok tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 63 262 
tysiecy ztotych, co stanowito 9,43% aktywOw Subfunduszu. 

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wartok tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 80 201 
tysiecy ztotych, co stanowito 16.16% aktywOw Subfunduszu. 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz na dzien 31 grudnia 2013 zobowiezania Funduszu nie byty 
obcie2one ryzykiem przeptywOw pienie2nych wynikajecym ze stopy procentowej. 

5.2. Poziom obci.2enia aktywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem kredytowym 

5.2.1. Maksymaine obcia2enie ryzykiem kredytowym 

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okretionymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa w 
&line papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigtnego, przede wszystkim emitowane przez 
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Po[ski, charakteryzujece sie niskim poziomem ryzyka 
kredytowego. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz 31 grudnia 2013 roku struktura aktywow Subfunduszu 
przedstawia sie nastepujeco: 

(w tysiapach ztotych) 
31 grudnia 
2014 roku 

31 grudnia 
2013 roku 

Diu2ne papiery wartotciowe lub instrumenty rynku pienietnego 
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami) 

534 140 476 902 

Chine papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienicinego 
emitowane przez panstwa czlonkowskie OECD (z odsetkami) 

43 425 0 

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 147 177 
Tytuty 	uczestnictwa 	emitowane 	przez 	instytucje 	wspolnego 
inwestowania majace siedzibg za granicg 

14 452 18 874 

Srodki pieniOne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 78 818 576 
NaletnoSci od 	innych funduszy inwestycyjnych 	zarzOzanych 
przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 

83 26 

Razem aktywa Subfunduszu 671 065 496 555 
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Euro (EUR) 
- w tym dtuine papiery wartosciowe 
- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje rnakce 
siedzibe za granicq 
Do* USA (USD) 
Razem 

8,63 	 3,80 
6,40 	 0,00 
2,15 	 3,80 

0,00 	 0,01 

8,63 	 3,81 
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5.2.2. Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegOlnych 
kategoriach lokat 

Subfundusz maze lokowad powyZej 35% wartoki aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery 
wartoklowe emitowane, poraczone tub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank 
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowiazany dokonywad lokat w papiery wartokiowe 
co najmniej 6 rOinych emisji jednego emitenta z tym, ze wartoSa lokat w papiery wartokiowe 
jednej emisji nie maze przekroczyd 30% wartoki Aktyw6w Subfunduszu. 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2013 roku udzial lokat w dtuzne papiery 
wartokiowe emitowane, porcczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa wraz z odsetkami 
nale2nymi wynosit odpowlednio 79,60% i 96,04% aktywow Subfunduszu. 

5.3. Poziom obciVenia aktywOw i zobowiqzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze 
wskazaniem przypadkOw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegOlnych 
kategoriach lokat 

Aktywa Subfunduszu lokowane sa glOwnie w krajowe ciluZne papiery wartokiowe i instrumenty 
rynku pienictnego. Statut dopuszcza rOwnie2 dokonywanie lokat w papiery wartokiowe 
emitowane, porcczone tub gwarantowane przez panstwo czlonkowskie, jednostkc samorzadu 
terytorialnego paristwa cztonkowskiego, panstwo nale2ace do OECD lub migdzynarodowq 
instytucjc finansowa, ktOrej cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo 
czlonkowskie, przy czym calkowita wartota tych lokat nie moze przekroczyd 35% wartoki 
aktywOw Subfunduszu. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartokiowe denominowane w 
walutach obcych istnieje ryzyka walutowe zwiazane ze zmiennokiq kurs6w walut i w zwiazku z 
tym potencjalna utrata wartoki sktadnikow lokat Subfunduszu wyratona w ziotych. 

Na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2013 roku procentowy udziat sktadnikow 
aktyw6w denominowanych w poszczegOlnych watutach obcych w aktywach Subfunduszu 
przedstawial sic nastepujpco: 

	

31 grudnia 	31 grudnia 
Skladniki aktyw6w denominowane w watutach obcych 

	
2014 roku 	2013 roku 

	

(%) 	 (%) 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2013 roku zobowiazania Subfunduszu 
nie byty obcia2one ryzykiem walutowym. 

6. INSTRUMENTY POCHODNE 

Subfundusz posiada w swoim portfetu kontrakty FX forward, kt6re zostaly zawarte w celu 
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych 
instrumentow finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu 
wymiany walut na ziote. 

Kontrakty FX forward bpdace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku: 

Typ zoifej 

Po4cill 

Ptodzaj Instrurnentu 

pachodneao 
Cid otrarcis Faw* 

Wattoit 

otwartq 

PorIcli 

arta. 	Vi 	ii przysitych strumieni 

Ptu4tVch 

Tierriny purzlych strumieni 

Plc^ittnY.h 

Kwota btdva 

podttawatprzyseyth 

plitnoici 

Tomlin madalnoici alba 

wygain6;4ia instrimentu 

pochod neto 

Termln wykonania 

InWirmentu pachodinto 

KJ-bike 
KyrIrall Wrrnow y . 

17 wriarg Iv aid FWD 

oteentzew ri44e 

7,71-tweg* parRle hiat 

lenankIranle • 
4 Are& ct,-, c, 

177 lys 	111.•. 

Eig•46,  4 selvattra 13 570.es. EUR 

Rows[ eb oVjmana 57 7,4 ?.1. PL"I 

n.01.2015 

2/.0t 2015 
1510 0. ELS.  

luMn.7arrinic•cia pro/ • 

22.01.2015 
ten* pb7noir, gplem I:owych - 

22.91.2015 
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Kontrakty FX forward i IRS bgdpce w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2013 roku: 

Typ zejstej 

P c'Ycii 

Rodzai Instrumeatu 

p OCh0 tIn ego 

co owo,o. r..,yfi  
WarWit 
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO 
ODKUPU 

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sic drugiej strony do odkupu 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawieraf transakcji 
przy zobowigzaniu sic drugiej strony do odkupu. 

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawiera4 transakcji 
przy zobowigzaniu sic Subfunduszu do odkupu. 

7.3. Nale2noci z tytulu papierOw warto§clowych potyczonych od Subfunduszu w trybie 
przepisow rozporzgdzenia o po2yczkach papierOw warta§ciowych 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawiera4 transakcji w 
trybie przepisOw rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartoSciowych. 

7.4. Zobowigzania z tytulu papierOw wartokiowych poZyczonych przez Subfundusz w trybie 
przepisOw rozporzgdzenia o po2yczkach papierOw warta§ciowych 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zawiera4 transakcji w 
trybie przepisOw rozporzgdzenia o po2yczkach papierOw wartok iowych. 

8. KREDYTY I POZYCZKI 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie zaciqgal zadnych 
kredytOw i po2yczek. 

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2013 Subfundusz nie udziela4 zadnych 
kredytOw i po2yczek, 
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9. WALUTY 1 RONICE KURSOWE 

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu 

(w tysikcadr zlotych) 
EUR 

31 Grudnia 2014 roku 

HUF 	PLN 	USD RAZEM EUR 

31 Grudnia 2013 roku 

HUF 	PLN 	USD RAZEM 

I, AKTYWA 57 880 0 613 184 F 671 085 18 874 0 477 624 57 496 555 

1. Srodki pieniaina i ici) ekvonvalenty 3 0 78 814 1 78 818 0 0 519 57 576 

2. NakinoSci 497 0 8 678 0 9 475 0 0 8 213 0 8 213 

3. iransakcje przy zobowiaganiu sic drug* stony do odkupu C 0 0 0 0 0 0 0 0 

4. Skiadnoki }Am notowana na sklywnym rynku 57 an 0 525 545 0 582 925 18 874 0 468 715 0 467 589 

5. Skladniki Kat nienotuwane na aktywnym rynku 0 0 147 0 947 0 0 177 0 177 

6. Niaruchomoto 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

7. Pazostae sktywa 0 0 o 0 0 0 o 0 0 

II. ZOBOWI6ZANIA 0 0 2 180 0 2 180 0 0 1 776 0 1 776 

AKTYWA NE7T0 57 880 0 611 004 1 688 885 18 874 0 475 848 57 434 779 

9.2. Doc/Write niZnice kursowe 

	

1 stycznia - 	1 stycznia - 

(w tysiacach zlotych) 	 31 grudnia 	31 grudnia 

	

2014 roku 	2013 roku 

Zrealizowane dodatnie r62nice kursowe 	 8 	 1 133 

- Akcje oraz wynikaj4ce z nich prawa 	 0 	 0 

- DluZne papiery wartoSciowe 	 8 	 1 133 

- Listy zastawne 	 0 	 0 

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 	 0 	 0 

- Kwity depozytowe 	 0 	 0 

Niezrealizowane dodatnie rOtnice kursowe 	 1 309 	 1 224 

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 	 0 	 0 

- D1u2ne papiery wartoSciowe 	 758 	 942 

- Listy zastawne 	 0 	 0 

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 	 551 	 282 

- Kwity depozytowe 	 0 	 0 

Razem 	 1 317 	 2 357 
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9.3. Ujemne rcVnice kursowe 

	

1 stycznia 	- 	1 stycznia - 
(w tysi4cach zfotych) 	 31 grudnia 	31 grudnia 

	

2014 roku 	2013 roku 
Zrealizowane ujemne roinice kursowe: 	 (180) 	 (1 838) 

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 	 0 	 0 

- Dluine papiery wartoSciowe 	 (180) 	 (1 838) 

- Listy zastawne 	 0 	 0 

- Jednostki i tytuty uczestnictwa 	 0 	 0 

- Kwity depozytowe 	 0 	 0 

Niezrealizowane ujemne ratnice kursowe 	 0 	 0 

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 	 0 	 0 

- Nine papiery wartoSciowe 	 0 	 0 

- Listy zastawne 	 0 	 0 

- Jednostki i tytuty uczestnictwa 	 0 	 0 

- Kwity depozytowe 	 0 	 0 

Razem 
	

(180) 	(1 838) 

10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA 

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 

1 stycznia - 	1 stycznia - 
(w tysiapach zlotych) 	 31 grudnia 	31 grudnia 

2014 roku 	2013 roku 

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 14 019 15 541 

- Papiery wartoSciowe udzialowe 0 0 

- Olutne papiery wartoSciowe 14 019 15 541 

- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 

- Kwity depozytowe 0 0 

- Instrumenty pochodne 0 0 

- Inne 0 0 

Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 

- Papiery wartoSciowe udzialowe 0 0 

- Dluine papiery wartoSciowe 0 0 

- Jednostki i tytufy uczestnictwa 0 0 

- Kwity depozytowe 0 0 

- Instrumenty pochodne 0 0 

- Inne 0 0 

Razem 14 019 15 541 
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow 

(w tysiacach ziotych) 
1 stycznia - 
31 grudnia 
2014 roku 

1 stycznia -
31 grudnia 
2013 roku 

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 971 (28 424) 

- Papiery wartotciowe udzialowe 0 0 

- Dube papiery wartoSciowe 12 393 (29 161) 

- Jednostki i tytuly uczestnictwa (4 422) 737 

- Kwity depozytowe 0 0 

- Instrumenty pochodne 0 0 

- lnne 0 0 

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 

- Papiery wartoSciowe udzialowe 0 0 

- Mine papiery wartoSciowe 0 0 

- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 

- Kwity depozytowe 0 0 

-Instrumenty pochodne 0 0 

- Inne 0 0 

Razem 7 971 (28 424) 

Wszelkie dochody Subfunduszu powiOszajq wartok aktywOw netto Subfunduszu. Subfundusz 
nie wyptaca kwot stanowiqcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa. 

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU 

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo 

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpWednio ze Srodkow wtasnych 
wszelkie koszty i wydatki zwiqzane z dziatalnoSciq Subfunduszu, za wyjqtkiem: 

a) prowizji i optat za przechowywanie papierow wartokiowych oraz otwarcie i prowadzenie 
rachunkow bankowych, 

b) prowizji i optat zwiqzanych z transakcjami kupna i sprzeda2y papierOw wartokiowych i praw 
majqtkowych, 

c) °plat, prowizji i kosztOw zwiqzanych z obstugq i splatq zacinniqtych przez Subfundusz 
potyczek i kredytOw bankowych, 

d) podatkOw, taks notarialnych, optat sqdowych i innych °plat wymaganych przez organy 
paristwowe i samorzqdowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych, 

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

Std te2 wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza: 

a) wynagrodzenie depozytariusza za wyceny i przechowywanie aktywow Subfunduszu; 
b) °platy dla agenta obstugujqcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o §wiadczenie 

ustug agenta obstugujqcego; 
c) koszty zwiqzane z prowadzeniem ksiqg rachunkowych i badaniem ksiqg Subfunduszu; 
d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug; 
e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji 

materialOw informacyjnych i ogtoszen, nie obciqZajq Subfunduszu i nie sq prezentowane w 
niniejszym sprawozdaniu finansowym. 

22 



Aviva Investors Fundusz lnwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji 
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2014 roku 

11,2 Wynagrodzenie Towarzystwa 

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w 
maksymalnej wysokotci 2.5% w skali roku naliczone od tredniej rocznej Wartotci Aktyw6w Netto 
Subfunduszu. Od dnia 31 lipca 2003 roku wysokoto wynagrodzenia Towarzystwa wynosi 1.75% 
w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czaSci zmiennej, uzaletnionej od vvynikOw 
Subfunduszu. 

1 stycznia - 	1 stycznia - 
tysiacach zlotych) 	 31 grudnia 	31 grudnia 

2014 roku 	2013 roku 

Czeta stafa wynagrodzenia 9 540 11 602 
Czeto wynagrodzenia uzale2niona od wynikow Subfunduszu 0 0 

Razem 9 540 11 602 

12. DANE POROWNAWCZE 0 JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA 

31 grudnia 
	

31 grudnia 
	

31 grudnia 
2014 roku 
	

2013 roku 
	

2012 roku 

Wartok aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 668 885 494 779 849 874 
Wartok aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych  224,29 211,60 211,25 

VII 	INFORMACJA DODATKOWA 

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczqcych lat ubiegtych, ujgtych w sprawozdaniu 
finansowym za bie±acy okres sprawozdawczy 

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie ujawnily sia 2adne znaczace zdarzenia 
dotyczace lat ubieglych, kt6re wymagalyby ujacia w sprawozdaniu finansowym. 

2. Informacje o znacz4cych zdarzeniach, jakie nast4pily po dniu bilansowym, 
a nieuwzglgdnionych w sprawozdaniu finansowym 

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktore wymagalyby uwzgladnienia, a nie zostaly 
uwzgladnione w sprawozdaniu finansowym. 

3. Zestawienie oraz objasnienie roinic pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu 
finansowym i pordownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi 
I opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi 

Nie wystapuja rOtnice pomiadzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym 
i porOwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi 
sprawozdaniami finansowymi. 

4. Dokonane korekty blgdow podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wptyw wywotanych 
tym skutkow finansowych na sytuacjc majatkow4 i finansow4, ptynnoo oraz wynik 
z operacji i rentownoto Subfunduszu 

W dniu 27 marca 2014 roku miata miejsce nieprawidlowa wycena aktywOw netto na jednostka 
uczestnictwa Subfunduszu. 

WartoSa bladnie wycenionej jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Obligacji 
wyniosla 212,16. Po dokonaniu korekty wartota prawidlowo wycenionej jednostki uczestnictwa 
wyniosta 212,15. Btad spowodowany byt nreprawidlowym ujaciem transakcji sprzedaZy obligacji o 
kodzie ISIN US857524AC63 jako transakcji kupna. 
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Przed dokonaniem wyceny jednostki uczestnictwa za dzien 28 marca 2014 roku dokonano 
powtornego przeliczenia transakcji UczestnikOw Funduszu, uwzglcciniaj4c prawickwo wyliczonq 
wartota jednostki uczestnictwa, w zw*ku z czym warto§o kont UczestnikOw Funduszu zostala 
doprowadzona do stanu prawidfowego. Nie wystqpita zatem koniecznoSo doplaty trodkow do 
Subfunduszu oraz przeprowadzenia dodatkowych rozliczeti z Uczestnikami Funduszu. 

W roku obrotowym 2013 btqcly podstawowe nie wystwity 

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu 

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takte 
oblicza cafkowitq ekspozycjg Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest 
metoda zaangaiowania. 

6. Inne informacje, nii wskazane powyiej, ktore w istotny sposob moglyby wptyn4c na ocenc 
sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu 

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2013 roku nie wystqpily zdarzenia, inne 
nit ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktore w istotny sposob moglyby wplynq na ocenv 
sytuacji maj4tkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu. 

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony. 

R.Z-N 
Tymoteusz PaTecz — Wiceprezes Zarzqdu 

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny 
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiqg rachunkowych Funduszu) 

Warszawa, dnia 17 kwietnia 2015 roku. 
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