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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku

Dla Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
Aviva Investors Optymalnego Wzrostu (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska 44,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie
zmian w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesigcy zakoriczony dnia 30 czerweca 2011
roku oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (.zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe”).

. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidfowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Aviva Investors Poland
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
wydanie, na podstawie przegladu tego jednostkowego sprawozdania, raportu z przegladu.

. Przeglad przeprowadziliémy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Radg Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonaliSmy giéwnie droga analizy danych
finansowych, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od
kierownictwa oraz personelu Towarzystwa. Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego
istotnie réznia si¢ od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnoéci rocznego
sprawozdania finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
0 jego rzetelnodci i jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci,
ze wszystkie istotne kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly
ujawnione, w zwiazku z czym nie wydajemy opinii z badania.

. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego. co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakoficzony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okre$lonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pozniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigcy zakonczony dnia 30 czerwea 2011 roku, o ktorym wydali$my raport z przegladu z data
22 sierpnia 2011 roku.

W imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

A beraa il

Adam Fornalik
Biegly Rewident
nr 9916

ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z 0.0,
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2011 roku
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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. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesénia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Optymalnego Wzrostu wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesigcy zakorczony dnia 30 czerwca 2011 roku, obejmujgce:

Marek Pfzybylski
Prezes Zarzadu

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzieri 30 czerwca 2011 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o warto$ci 228 452 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2011 roku, wykazujacy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 256 992 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku
do dnia 30 czerwca 2011 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
3200 tys. zt

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do
dnia 30 czerwca 2011 roku, wykazujgce zwigkszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 128 460 tys. zt.
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Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2011 roku
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrobwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,
- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spotek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,
- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacji oraz

- Aviva Investors Akcji Rynkéw Wschodzacych.

Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 10 maja
2010 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 zostaty utworzone na czas nieograniczony.

2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

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

Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitéw alokacji aktywdéw pomiedzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze dtuznym.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje bedzie wynosita od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu.
Catkowita wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego bedzie
wynosita od 0 do 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

Ekspozycja netto Subfunduszu dotyczaca akcji oraz proporcje miedzy lokatami aktywéw Subfunduszu
w akcje, dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, uzaleznione sg od decyzji
podejmowanych przez Subfundusz na podstawie analizy mozliwosci wzrostu lub spadku wartosci
rynkowej poszczegolnych papieréw wartosciowych oraz indeksow gietdowych rynkéw akcji, a takze
analizy biezacej i prognozowanej sytuacji na rynku akgc;ji i rynku finansowych instrumentéw dtuznych.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

Do dnia 19 czerwca 2011 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Prosta 70, 00-838
Warszawa.
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2011 roku do
dnia 30 czerwca 2011 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2011 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2011 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez biegtego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonata Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo
ONZ 1, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 30 Czerwca 2011 31 Grudnia 2010
Wartos¢  Wartos¢ wedtug | rocentowy Wartoé¢  Wartosé wedtug | rocemtowy
. L udziat w S udziat w
(w tysigcach ztotych) wg ceny wyceny na dzien wg ceny wyceny na dzieh
. . aktywach . : aktywach
nabycia bilansowy . nabycia bilansowy .
ogotem ogotem
Akcje 221130 228 452 86,07 61768 66 972 49,89
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00 1993 2135 1,59
Prawa poboru 0 0 0,00 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 warto$ciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 0 0,00 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
przez instytucje wspdlnego 0 0 0.00 0 0 0.00
inwestowania majace siedzibg za ' '
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 0,00
Razem 221131 228 452 86,07 63 761 69 107 51,48

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilo$ci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
Wartos¢ vx:g&zc Procentowy
AKCJE Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj s_iedziby wedlug wyceny na udziatw
rynku emitenta ceny dzien aktywach
nabycia bilansowy ogotem

AB (PLAB00000019) AR-RR GPW 25000 Polska 451 590 0,22
ACTION (PLACTIN00018) AR-RR GPW 100093 Polska 2044 1943 0,73
AGORA (PLAGORA00067) AR-RR GPW 7723 Polska 188 139 0,05
ARCUS (PLARCUS00040) AR-RR GPW 9269 Polska 75 66 0,02
ASTARTAHOLDING (NL0000686509) AR-RR GPW 5000 Holandia 386 435 0,16
AT&S AUSTRIA TECHN. & SYSTEMT. AG (AT0000969985) AR-RR Vienna Stock Exchange 21858 Austria 1254 1155 0,44
AZOTY TARNOW (PLZATRM00012) AR-RR GPW 84772 Polska 3153 2848 1,07
BMILLENNIUM (PLBIG0000016) AR-RR GPW 100 000 Polska 511 540 0,20
BANK GOSPODARKI ZYWNOSCIOWEJ (PLBGZ0000010) AR-RR GPW 45000 Polska 2700 2660 1,00
BERLING (PLBRLNG00015) AR-RR GPW 56 879 Polska 411 344 0,13
BETACOM (PLBTCOM00016) AR-RR GPW 14 077 Polska 133 84 0,03
BIOTON (PLBIOTNO00029) AR-RR GPW 7000 000 Polska 1342 1050 0,40
BOGDANKA (PLLWBGD00016) AR-RR GPW 13 391 Polska 1536 1539 0,58
BPHPBK (PLBPH0000019) AR-RR GPW 65619 Polska 4181 3937 1,48
BRE (PLBRE0000012) AR-RR GPW 1017 Polska 230 331 0,12
BUDOPOL (PLBDPWR00014) AR-RR GPW 389911 Polska 503 476 0,18
CERSANIT (PLCRSNT00011) AR-RR GPW 200000 Polska 2134 1990 0,75
CIECH (PLCIECH00018) AR-RR GPW 47653 Polska 1003 1124 0,42
CINEMA CITY INTERN. (NL0000687309) AR-RR GPW 39 965 Holandia 1616 1415 0,53
COMP SA (PLCMP0000017) AR-RR GPW 48 167 Polska 3152 4044 1,52
COMPLEX (PLCMPLX00014) AR-RR GPW 189295 Polska 390 413 0,16
CYFROWY POLSAT (PLCFRPT00013) AR-RR GPW 1157 763 Polska 18338 19103 7,20
DECORA (PLDECOR00013) AR-RR GPW 11185 Polska 175 160 0,06
DO & CO RESTAURANTS & CATERING (AT0000818802) AR-RR Istambul Stock Exchange 33 930 Austria 3514 4672 1,76
DOLNOSLASKIE SUROWCE SKALNE (PLDLSS000010) AR-RR GPW 71090 Polska 1638 1538 0,58
DOM DEVELOPMENT (PLDMDVL00012) AR-RR GPW 44290 Polska 2085 2170 0,82
ECHO (PLECHPS00019) AR-RR GPW 19003 Polska 98 94 0,04
ENEA (PLENEA000013) AR-RR GPW 2161 Polska 42 39 0,01
ERBUD (PLERBUD00012) AR-RR GPW 5000 Polska 265 148 0,06
FERRO (PLFERR000016) AR-RR GPW 60 898 Polska 520 518 0,20
GASTEL ZURAWIE (PLZRWZW00012) AR-RR GPW 2588 530 Polska 1364 1320 0,50
GETIN (PLGSPR000014) AR-RR GPW 13 457 Polska 147 172 0,06
GPW (PLGPW0000017) AR-RR GPW 44 884 Polska 2278 2334 0,88
GTC (PLGTC0000037) AR-RR GPW 250 000 Polska 5375 4650 1,75
IMPEXMETAL (PLMPXMO00019) AR-RR GPW 95 000 Polska 415 475 0,18
INGBSK (PLBSK0000017) AR-RR GPW 600 Polska 474 518 0,20
[ZOSTAL (PLIZSTL00015) AR-RR GPW 119000 Polska 743 916 0,35
JERONMO MARTINS (PTJMTOAEO0001) AR-RR Lisbona Stock Exchange 73400 Portugalia 329% 3874 1,46
KAPSCH TRAFFICCOM (AT000KAPSCH9) AR-RR Vienna Stock Exchange 32323 Austria 6 807 7962 3,00
KERNEL (LU0327357389) AR-RR GPW 161121 | Luksemburg 11675 12253 4,62
KGHM (PLKGHM000017) AR-RR GPW 50 891 Polska 9083 10 026 3,78
KREDYT BANK (PLKRDTB00011) AR-RR GPW 314332 Polska 5380 5438 2,05
KREDYT INKASO (PLKRINKO00014) AR-RR GPW 55298 Polska 730 718 0,27
KRUK2 (PLKRK0000010) AR-RR GPW 53279 Polska 2115 2158 0,81
KSG ARGO (LU0611262873) AR-RR GPW 57004 | Luksemburg 1254 127 0,48
LZPS (PLLZPSK00019) AR-RR GPW 15 000 Polska 80 60 0,02
MERCOR (PLMRCOR00016) AR-RR GPW 8000 Polska 168 105 0,04
MIESZKO (PLMSZK000010) AR-RR GPW 48 614 Polska 194 199 0,08
MOL (HU0000068952) AR-RR Budapest Stock Exchange 15 500 Wegry 4539 4 886 1,84
OMV (AT0000743059) AR-RR Vienna Stock Exchange 5000 Austria 543 600 0,23
OTP BANK (HU0000061726) AR-RR Budapest Stock Exchange 65 000 Wegry 4834 5820 2,19
P.A. NOVA (PLPANVA00013) AR-RR GPW 71172 Polska 1993 1991 0,75
PEKAO (PLPEKAO00016) AR-RR GPW 10 000 Polska 1683 1622 0,61
PGE (PLPGER000010) AR-RR GPW 279000 Polska 6663 6690 2,52
PGNIG (PLPGNIG00014) AR-RR GPW 2670 700 Polska 11482 11244 4,24
PHARMENA (PLPHRMN00011) AR-RR GPW 3200 Polska 88 88 0,03
PKO BP (PLPKO0000016) AR-RR GPW 524103 Polska 22429 22012 8,30
POLICE (PLZCPLC00036) AR-RR GPW 18 007 Polska 242 211 0,08
POLMEXMS (PLMSTSD00019) AR-RR GPW 500000 Polska 1751 1610 0,61
POLISH ENERGY PARTNE (PLPLSEP00013) AR-RR GPW 115845 Polska 3479 3360 1,27
POZBUD (PLPZBDT00013) AR-RR GPW 60 000 Polska 331 240 0,09
PUE (PLZPUE000012) AR-RR GPW 23490 Polska 3189 3805 143
PULAWY (PLZAPUL00057) AR-RR GPW 33382 Polska 3813 3956 1,49
PZU (PLPZU0000011) AR-RR GPW 64 172 Polska 23030 24 064 9,07
QUERCUS (PLQRCUS00012) AR-RR GPW 193 500 Polska 601 522 0,20
RADPOL (PLRDPOL00010) AR-RR GPW 49 463 Polska 471 485 0,18
RANK PROGRES (PLRNKPR00014) AR-RR GPW 180000 Polska 2304 2250 0,85
SADOVAYA GROUP (LU0564351582) AR-RR GPW 9904 | Luksemburg 85 1M 0,04
SFINKS POLSKA (PLSFNKS00011) AR-RR GPW 1000 Polska 6 5 0,00
SILVANO FASHION GROUP (EE3100001751) AR-RR Tallinn Stock Exchange 17119 Estonia 104 217 0,08
STALPROFIL (PLSTLPF00012) AR-RR GPW 30 000 Polska 721 698 0,26
SUWARY (PLSUWAR00014) AR-RR GPW 22 350 Polska 360 358 0,13

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Wartos¢

Wartos¢ wedlug Procentowy
AKCJE Rodzaj Nazwa rynku Liczba Kraj siedziby wedtug wyceny na udziatw
rynku emitenta ceny dzieh aktywach
nabycia bilansowy ogolem
TAURON (PLTAURNO0011) AR-RR GPW 1970 027 Polska 12 250 12 963 4,89
TESGAS (PLTSGS000019) AR-RR GPW 91368 Polska 1283 1233 0,46
TRAKCJA POLSKA (PLTRKPL00014) AR-RR GPW 150 000 Polska 589 435 0,16
TURK HAVA YOLLARI THYAQ.IS (TRATHYAO91M5) AR-RR Istambul Stock Exchange 100 000 Turcja 752 720 0,27
TVN (PLTVN0000017) AR-RR GPW 137 000 Polska 2286 2226 0,84
VOEST ALPINE (AT0000937503) AR-RR Vienna Stock Exchange 24 691 Austria 3260 3747 141
ZPC OTMUCHOW (PLZPCOT00018) AR-RR GPW 22429 Polska 323 269 0,10
AKCJE razem 21308164 221130 228452 86,07
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
2.2. Prawa poboru
(w tysigcach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow warto$ciowych podanej w sztukach)
Wartos¢ Vx::&zc Procentowy
Rodzaj . Kraj siedziby wedtug udziatw
PRAWA POBORU rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny wyg;r(\eyﬁ na aktywach
nabycia bilansowy ogolem
PP SFINKS POLSKA (PLSFNKS00094) NNRA nie dotyczy 1000 Polska 0 0 0,00
PRAWA POBORU razem 1000 0 0 0,00
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.3. Instrumenty pochodne
(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
vx:gﬁ‘zé Procentowy
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj Nazwa Emitent Kraj siedziby emitenta Instrument Liczba Wartos¢ wed!ug wyceny na udziatw
rynku rynku (wystawca) (wystawcy) bazowy ceny nabycia dzie aktywach
bilansowy ogélem
|. Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
Il. Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne
INSTRUMENTY POCHODNE razem 0 0 0,00

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

3. TABELE DODATKOWE

(w tysigcach ziotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wediug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogétem

Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj L.qczna Wartos¢ wedllug Wartosc.w’ed!ug wyceny| Procentowy ud'2|al w
liczba | ceny nabycia na dzien bilansowy aktywach ogoétem

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu terytorialnego 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez panistwa nalezace do OECD (z wylaczeniem 0 0 0 0.00
Rzeczypospolitej Polskiej) ’
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje finansowe,
ktdrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej jedno z panstw 0 0 0 0,00
nalezacych do OECD
(w tysigcach ziotych)

Grupa STALPROFIL 1614 0,61
(w tysigcach ziotych)
Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art. 107 ustawy Wartos¢ wed!ug wyceny na dziefi | Procentowy ud’zml waktywach
bilansowy ogodtem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly si¢ w portfelu Subfunduszu papiery
warto$ciowe nabyte od podmiotdw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy inne 0 0,00
niz emitowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank Polski
Papiery warto$ciowe emitowane przez Wartos¢
.p v . e P Warto$¢ wedtug wedtug | Procentowy udziat
PN P Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta [ Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny nabycia wyceny na w aktywach
Ktdrych R jes’t RP lub przy wtys. PLN dzien ogdtem
jedno z panstw OECD bilansowy
0 0 0.00]

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia

lokat
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I BILANS
. 30 Czerwca 2011 31 Grudnia 2010

( w tysigcach ziotych) roku roku
I. Aktywa 265 327 134 263
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 34 063 63 393
2. Naleznosci 1287 1317
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 228 452 69107

- diuzne papiery wartosciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0

- dtuzne papiery wartoSciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 1525 446
Il. Zobowiazania 8335 5731
lll. Aktywa netto (I-I1) 256 992 128 532
IV. Kapitat funduszu 245930 120 670
1. Kapitat wptacony 476 371 222 827
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (230 441) (102 157)
V. Dochody zatrzymane 3740 2515
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (2374) (812)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 6114 3327
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7322 5347
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 256 992 128 532
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 2148 216,52 110173574
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 119,63 116,66

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu

7



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

1] RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1stycznia-  1stycznia— 1 stycznia-

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2011 roku 2010 roku 2010 roku
l. Przychody z lokat 1467 563 11
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 743 276 3
2. Przychody odsetkowe 699 283 8
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 4 0
4. Pozostate 25 0 0
Il. Koszty funduszu 3029 1375 16
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 3003 1351 15
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 6 0 0
12. Pozostate 20 24 1
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-1ll) 3029 1375 16
V. Przychody z lokat netto (I-1V) (1562) (812) (5)
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 4762 8674 82
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 2787 3327 65
- Z tytutu réznic kursowych (3) 0 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1975 5347 17
- z tytutu roznic kursowych (36) (145) 0
VII. Wynik z operacji 3200 7862 77
Whynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 1,49 7,14 0,70

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego rachunku wyniku

Z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

1 Stycznia - 30

1 Stycznia - 31

1 Stycznia - 30

podanej w ztotych oraz iloéci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) Czerwca 2011 Grudnia 2010 Czerwca 2010
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 128 532 0 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3200 7 862 7
a) Przychody z lokat netto (1562) (812) (5)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 2787 3327 65
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1975 5347 17
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 3200 7 862 77
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 125 260 120 670 11119
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 253 544 222 827 17 403
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (128 284) (102 157) (6284)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 128 460 128 532 11 196
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 256 992 128 532 11196
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 199 681 42 856 3467
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 1046 480,78 1101735,74 110 638,02
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2122709,73 2040 729,99 173 198,77
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1076 228,95) (938 994,25) (62 560,75)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1046 480,78 1101735,74 110 638,02
tf’.ml.:lczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu w 2148 216,52 110173574 110 638,02
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 4163 439,72 2040 729,99 173 198,77
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (2015 223,20) (938 994,25) (62 560,75)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 2148 216,52 1101735,74 110 638,02
Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
S1p.r:\VNithg:cw Cazkéé\évow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu 116,66 100,00 100,00
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 119,63 116,66 101,19
3. Procentowa zmiana warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie
sprawozdawczym 2,55 16,66 1,19
- data wyceny 2010-12-31 2010-05-20 2010-05-20
s%ra\nv(fztjszz/\:vnciazl;ri | z\claax:i:zaﬁ:gnwge\;vty Vr;;t}tgny?a jednostke uczestnictwa w okresie 122,02 116,66 101,19
- data wyceny 2011-05-31 2010-12-31 2010-06-30
S(Sp.re\:vwaortzrésa(\:N izt;lr\r']v,ozvé r\l/e;tlt(c; Zn:n{:ringztl;ew l;/(c:zf{;tmctwa wedtug ostatniej wyceny w okresie 119,63 116,66 101,19
- data wyceny 2011-06-30 2010-12-31 2010-06-30
Iv. PRQCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI 3.06 4.96 324
AKTYWOW NETTO, W TYM: ’ ’ ’
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3,03 4,88 3,04
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00 0,00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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\Y,

NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowoSci

1.1.1. Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ztotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.
2. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze

w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

3. Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

4. Skfadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skfadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

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

6. Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktoére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

8. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca 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 sie do:

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

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

v" naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v' zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, 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
skfadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutlu kitdrych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
,najdrozsze 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 akgciji
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 akciji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z tytutu dochodow od odsetek lub innych pozytkow uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypftaty tych dochoddw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowiagzanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokosci otrzymanej premii
netto.

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v' przychody odsetkowe,

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

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w warto$ci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci:
v' wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzarn w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
pfatne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

11



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

21.

22.

1.1.3.

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

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sq ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondenciji ze zobowigzaniem do ich zwrotu

Wartos¢ aktywdéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okre$lonym w
statucie Funduszu.

Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzah oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

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

Wybdr rynku gtéwnego

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

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

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

Sktadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

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

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym 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 wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — c¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu
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transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwigekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajagcym
miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaty zgtoszone a transakcje zostaty
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego warto$ci godziwe;j,
sktadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczego6lnosci na podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — ¢) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaty zgtoszone a transakcje zostaty
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skfadnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dtuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoSciowego
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyze;.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

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

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dtuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — wartos¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzieh
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest r6zna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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10.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

Dtuzne papiery wartosciowe zawierajagce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke swiadczacyg tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartos¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajagc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dtuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele witasciwe dla
poszczegolnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wtasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

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 akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisiji,

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 papierow
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 wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akciji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich warto$¢ godziwa.

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

11. Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymaciji.

E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych

Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow warto$ciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartosciowych

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(v tysiacach Zotych) i 2010

Z tytutu zbytych aktywow 4 343

Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 876 974

Z tytutu dywidend 383 0

Z tytutu odsetek 15 0

Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate naleznosci 9 0

Razem 1287 1317

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(v tysiacach Zotych i 2010

Z tytutu nabytych aktywow 4476 3614

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 0 0

Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 176 26

Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 2522 1153

Z tytutu wyptaty dochodow funduszu 0 0

Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytutu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0

Z tytutu rezerw 1069 924

Pozostale zobowigzania 92 14

Razem 8335 5731

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ztotych) Waluta 3020012 ?r;gﬁﬁ 3;0%u?0nk|3

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 28 359 60 893

BRE Bank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty PLN 5703 2459

terminowe

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 40

Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0

Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 1

Razem 34063 63 393

Sredni w okresie sprawozdawczym stan érodkéw pienigznych 30 Czerwca 31 Grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan 2011 roku 2010 roku

Subfunduszu
PLN 43921 29971
EUR 16 20
HUF 0 0
TRY 1 1

Razem 43938 29992
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

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

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe. Subfundusz na dzienh 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31
grudnia 2010 roku nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzienn 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku zobowigzania Funduszu nie
byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywdéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dtuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej. Subfundusz na dzien 30 czerwca
2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz nie posiada
ustalonych, statych limitow alokacji aktywéw pomiedzy instrumenty o charakterze udziatowym
oraz instrumenty o charakterze dtuznym.

Catkowita warto$¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu.
Catkowita wartos¢ lokat w dituzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego
wynosi od 0 do 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2011 roku 2010 roku
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 228 452 69107
Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego 0 0
emitowane przez Skarb Pafstwa (z odsetkami)
Dluzne papiery warto$ciowe pozostatych emitentow 0 0
Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, ktorych
przedmiotem sg papiery wartoSciowe emitowane przez Skarb 0 0
Paristwa
Naleznosci z tytutu zbytych aktywow 4 343
Dywidendy 383 0
Przedpfaty na zakup papieréw warto$ciowych 1525 446
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 34 063 63 393
Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych 15 0
Naleznosci od innych Subfunduszy inwestycyjnych zarzadzanych 876 974
przez Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 9 0
Razem aktywa Subfunduszu 265 327 134 263
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6.

7.

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

Subfundusz moze lokowac¢ powyzej 35% wartosci aktywéw Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na dzieth 31 grudnia 2010 roku Subfundusz nie posiadat w
portfelu lokat w dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski.

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

Ryzyko walutowe jest zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng
utratg wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ztotych.

Na dzieh 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku procentowy udziat
sktadnikow aktywéw denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach
Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 Czerwca 31 Grudnia

Skfadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2011 roku 2010 roku
(%) (%)

EUROPEAN CURRENCY (EUR) 6,53 9,35
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 6,53 9,32
Hungarian Forints (HUF) 2,19 2,39
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 219 2,39
Turkish Liras (TRY) 2,03 2,98
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 2,03 2,98
Razem 10,75 14,72

Na dzien 30 czerwca 2011 roku oraz na dzien 31 grudnia 2010 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaty sie nastepujace instrumenty
pochodne:

Wartos¢ " L . L Termin zapadalnosci albo
Cel otwarcia pozyjl otwarte] Warto$¢ przysztych strumieni | Terminy przyszlych strumieni | Kwota bedaca podstawa Wygaknigcia nstrument

pozyGi pienigznych pienigznych przysztych platnosci pochodnego

Typ zajetej| Rodzaj Instrumentu
pozycji pochodnego

Termin wykonania
instrumentu pochodnego

Zyski i straty sa rozliczane w

Ograniczenie ryzyka Zyski i straty sq rozliczane w kazdym dniu W kazdym dniu sesyjnym na podstawie azdym dniu wyceny w ramach

inwestycyjnego zwiazanegoze|  277tys. PN [wyceny w ramach systemu uzupelniania eny rozliczenione], ustalana jest biezaca
spadkiem kursow akcji. depozytow L $¢ depozytu zabe:

Kontrakt terminowy na

K8tkaindeks Giekdowy WIG20

systemu uzupeiniania depozytow 18.03.201 18.03.2011

zabezpieczajacych.

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 okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
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7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych.

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

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie przepisdow rozporzadzenia o pozyczkach
papieréw wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku Subfundusz nie zaciggat zadnych kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010
roku Subfundusz nie udzielat zadnych kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozyciji bilansu

) 30 Czerwca 2011 roku 31 Grudnia 2010 roku

(w tysigcach ztotych)

EUR HUF PLN TRY  RAZEM EUR HUF PLN TRY RAZEM
1. AKTYWA 17338 5820 236776 5393 265327 12548 3209 114507 3999 134263
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0 0 34 062 1 34 063 40 0 63 352 1 63 393
2. Naleznosci 0 0 1287 0 1287 0 0 1317 0 1317
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 17 338 5820 199902 5392 228452 12 508 3209 49 392 3998 69 107
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0 1525 0 1525 0 0 446 0 446
1l. ZOBOWIAZANIA 0 0 8335 0 8335 3082 0 2475 174 5731
Ill. AKTYWA NETTO 17 338 5820 228 441 5393 256 992 9 466 3209 112032 3825 128 532
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2011 roku 2010 roku 2010 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: 0 0 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa | 0 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 417 1 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 417 1 0
- Diuzne papiery wartoSciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
Razem 417 1 0

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2011 roku 2010 roku 2010 roku

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (3) 0 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (3) 0 0
- Diuzne papiery warto$ciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (453) (146) 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (453) (146) 0
- Diuzne papiery wartoSciowe 0 0 0
- Listy zastawne 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
Razem (456) (146) 0

20



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 10 maja - 10 maja -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2011 roku 2010 roku 2010 roku
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2787 3327 65
- Papiery wartoSciowe udziatowe 4599 4180 14
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 0 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Instrumenty pochodne (1812) (853) 51

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery wartociowe udziatowe 0 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 0 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0 0
- Jednostki i tytuty uczestnictwa 0 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0 0
Razem 2787 3327 65

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

(W tysiqcach Z}otych) 1 styczn ia — 10 maja - 10 maja -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2011 roku 2010 roku 2010 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1975 5347 17
- Papiery wartosciowe udziatowe 1975 5347 17
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 0 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Inne 0 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0 0
- Papiery warto$ciowe udziatowe 0 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe 0 0 0
- Dtuzne papiery warto$ciowe dyskontowe 0 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0 0
- Inne 0 0 0
Razem 1975 5347 17

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

21



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

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

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

c) opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstuga i sptatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytdw bankowych,

d) podatkow, taks notarialnych, optat sadowych i innych opfat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym opfat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztéw likwidacji Funduszu,

f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

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

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie,
sktadajgce sie z czesci statej (Wynagrodzenie State) i czesci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
uzaleznionej od wynikow zarzadzania Subfunduszem osiggnietych w danym okresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie State wynosi 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej warto$¢ ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastepujacym

wzorem:
WZ = MAX(0;ST x (WANJU; — WANJU,) x LIU)
gdzie:
Wz - wysokos¢ rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST - stawka Wynagrodzenia Zmiennego

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

WANJU, — wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

LJU - Srednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczatku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne
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Wielkosé wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujaco:

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 10 maja - 10 maja -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2011 roku 2010 roku 2010 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czes¢ stata wynagrodzenia 2467 684 1

- Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od
wynikow Subfunduszu 536 667 4

Razem 3003 1351 15

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia

2011 roku 2010 roku

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu w tysigcach zlotych 256 992 128 532
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w ztotych 119.63 116.66
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VIl INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

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

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

Po dniu bilansowym nie wystgpity zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

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

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym wystapity przypadki, w ktérych Fundusz poinformowat Uczestnikow
Funduszu o korekcie wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:

Dzien Dzien ogtoszenia  Wartos¢ aktywow nettona ~ Warto$¢ aktywow netto na
Wyceny korekty jednostke uczestnictwa jednostke uczestnictwa po
przed korektg (zt) korekcie (zt)
18.03.2011 26.04.2011 119.52 119.39
21.03.2011 26.04.2011 119.78 119.65
22.03.2011 26.04.2011 119.86 119.74
23.03.2011 26.04.2011 119.71 119.59
24.03.2011 26.04.2011 120.30 120.18
25.03.2011 26.04.2011 120.51 120.39
28.03.2011 26.04.2011 120.32 120.21
29.03.2011 26.04.2011 119.79 119.68
30.03.2011 26.04.2011 120.18 120.07
31.03.2011 26.04.2011 119.87 119.76
01.04.2011 26.04.2011 120.91 120.81
04.04.2011 26.04.2011 121.11 121.01
05.04.2011 26.04.2011 120.91 120.81
06.04.2011 26.04.2011 121.55 121.45
07.04.2011 26.04.2011 121.83 121.73
08.04.2011 26.04.2011 121.03 120.93
11.04.2011 26.04.2011 120.95 120.85
12.04.2011 26.04.2011 120.60 120.50
13.04.2011 26.04.2011 120.86 120.76
14.04.2011 26.04.2011 120.62 120.53
15.04.2011 26.04.2011 120.59 120.50
18.04.2011 26.04.2011 119.47 119.38
19.04.2011 26.04.2011 120.18 120.09
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Btedna wycena aktywéw netto na jednostke uczestnictwa wynikata z faktu wprowadzenia do
systemu bfednej ceny rozliczeniowej kontraktu na WIG20 (Kod PLGF0000919) w wyniku czego
nastapito zawyzenie wartoéci aktywow netto Subfunduszu.

Po stwierdzeniu wystgpienia btedu Fundusz niezwtocznie skorygowat swoje ksiegi rachunkowe w
taki sposéb, aby uzyskaé prawidtowg wartos¢ aktywow netto Subunduszu.

Dokonano ponownego przeliczenia ilosci jednostek uczestnictwa nabytych oraz odkupionych
przez Uczestnikbw Subfunduszu po niewtasciwie wyliczonych cenach i dokonano korekty
zapisOw na kontach tych Uczestnikéw Subfunduszu w taki sposéb, aby nabyta lub odkupiona
ilos¢ jednostek uczestnictwa odzwierciedlata prawidtowg wartos¢ aktywdw netto przypadajaca na
jednostke uczestnictwa.

Uczestnikom Subfunduszu, ktérym w wyniku btedu w wycenie nabyto zbyt matg liczbe jednostek
uczestnictwa Towarzystwo z wtasnych $rodkéw nabyto brakujace jednostki uczestnictwa.

W przypadku gdy w wyniku btednej wyceny odkupiono zbyt matg liczbe jednostek uczestnictwa
Towarzystwo dokonato doptaty do Subfunduszu w celu pokrycia niedoboru wynikajacego ze zbyt
duzej liczby jednostek uczestnictwa pozostajacych w Subfunduszu.

W przypadku, gdy w wyniku btednej wyceny Uczestnikom przekazano zbyt wysokg kwote z tytutu

odkupienia Towarzystwo dokonato stosownej dopfaty do Subfunduszu w celu wyréwnania
niedoboru srodkow w Subfunduszu.

taczna kwota doptat z tytutu ww. korekt wyniosta 83 195.59 zt.

W okresie od dnia 10 maja 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku btedy podstawowe nie
wystapity.

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby wplyna¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktore w istotny sposéb mogtyby wptyna¢ na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

A’rzy Iski —?rezes Zarzadu Tymoteusz Paleczhy — Wiceprezes Zarzadu

|
[ Y
Marék Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 22 sierpnia 2011 roku
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