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Sprawozdanie niezaleinego bieglego rewidenta

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

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Polskich Akeji (zwanego dalej ,Subfunduszem”), wydzielonego z Aviva Investors Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej "Funduszem"), z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Inflanckiej 4b, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat i bilans na dziefi 31 grudnia 2016 r.,
rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. oraz noty ohjadniajace i informacje dodatkows.

Odpowiedzialno$é Zarzgdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
,Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentacje zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesénia 1994 r. o rachunkowosci {,,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2016 1.,
poz. 1047, z poin. zm.), przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” -
Dz.U.z2007 1. nr 249, poz. 1859) oraz mmnvmi obowigzujgcymi przepi::ami prawa, Zarzad
Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewngtrzna, ktérg uznaje za niezbedna dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztaleenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

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

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

Jesteémy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym na
podstawie przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jake Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwaly Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposob, aby uzyskaé wystarczajgca pewno$é, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al. Armit Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska, T: +48 (22) 746 4000, F:
+48 (22) 742 4040, Www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5p. 7 0.0, wpisana jest do Krajowepo Rejestru Sadowego prowadzonego praei 53¢ Rejenowy dia m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NP 526-021-
02-28. Kapital zakiadowy wynesi 10.363.900 2iatych, Siedziba Spotkijest Warszawa, Al Armii Ludowej 14,
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (e.d.)

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

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shizgcych uzyskaniun dowoddéw badania kwot
i ujawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osgdu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub biedem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
wdanych okolicznosciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takie ocene 0dp0w1edmosc1 przyjetych zasad (polltykl)
rachunkowoséci, racjonalnoéci ustalonych przez kierownictwo wartoéci szacunkowych, jak rdwniez
ocene ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednig podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzien 31 grudnia
2016 1. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 styeznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowoéci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowoéci;

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

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Przeprowadzajgey badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spolki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Yovmen O o nbt

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 1.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
Z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Polskich Akcji
wydzielonego w ramach Aviva investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, obejmujgce:

Marek

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujace
skfadniki lokat subfunduszu o wartosci 750 201 tys. zi:

bilans subfunduszu sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujgcy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 770 933 tys. zt,

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku
do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacii w wysokosci
81 451 tys. zk;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 50 164 tys. zt.

é/

rzybylski Tymoteusz Raleczny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

[

Marek Wierzbolowski

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA %17 8071553438 air K85 0G0A0T1017
Sqd Rejonawy dia must. Warszawey 2l Wydeial Gospodarcey Kigowegne Rejestiu Satowega Kapital zakiadowy: 12 250 GO0 2F Kapitai wpiacony 12 250 005 #



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS POLSKICH AKC.JI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

| 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 | zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. 22016 r., poz. 1896 z pdzniejszymi zmianami) (,Ustawa”).

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

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrownowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgii,

- Aviva Investors Akgji Europy Wschodzacej,

- Aviva investors Matych Spofek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

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

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

Subfundusz Aviva Investors Polskich Akeji (,Subfundusz”) zostat utworzony jako Commercial Union
Fundusz tnwestycyjny Otwarty Polskich Akcji w dniu 5§ kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji
Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DF11-4050/14-
6/02-669 z dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akeji zostat
przeksztatcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Polskich Akgji
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papieréw 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 weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Polskich Akcij.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2, CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartoéci lokat.

Aktywa Subfunduszu sa lokowane w diuzne papiery wartoéciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gléwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywow Subfunduszu wynosi od 60% do 100%.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (, Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2016 roku,

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCH

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci fj. co najmnigj 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2016 roku, Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziafalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w ckresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowege zaniechania badz istotnege ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZHI. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2016 roku

It ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skladniki lokat 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015

_ Waros¢  Waroséwedug  TOomM  warost  Waroswedlg | e
(w tysiacach zlotych) wg ceny wyceny na drief aktywach wgceny  wycenyna dzien aktywach

nabycia hilansowy ogélem nabycia bilansowy ogétem

Axgje 551 888 717 960 90,84 504 997 625 403 86,37
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji ¢ 0 0,00 3082 313 043
Prawa pobons ¢ 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 4656 5922 0,75 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0.00
Diuzne papiery wartosciowe 26182 26 277 332 6 0 0,60
Instrumenty pochodne 0 42 0,01 ¢ 130 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytu!y_uczesmictwa emitowane
oot mejee s 2 0 0 00 : 0 000
granica
Wierzytelnosei 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 6,00 0 0 0,00
Depozyly 0 0 8,00 0 Q 0,00
Inng 0 0 0,00 0 0,00
Razem 582 726 750 201 94,92 508 079 626 646 86,82

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
3



Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akgje
{w tysiacach ztotych z wyjathiem todci papisrow wartosciowych podanej w szlukach)
Ao oy | oo | g | Pz
. aj git wa u w
AKCJE r;nk:] Nazwa rynhu Liczba relj'niterltaiw ctanyg wy:eny fa ak‘;‘;’wach
el W

11 BIT STUDIOS {PL11BTS00015) AR-RR GPW 4780 Polska 337 703 0,09
AB (PLABG0OOD001S) AR-RR GPW 211 146 Polska 513 7358 0,93
ADMRAL BOATS (PLADMBT00013) :go New Connact 825 483 Polska 578 83 ©,01
AGORA (PLAGORADCDST) ARRR GPW 126 266 Polska 1460 1582 0,20
ALIOR BANK (PLALIORGOG4S) AR-RR GPW 536114 Polska 28074 20215 370
ALTUS TFI (PLATTFICD018) ARRR GPW 207 781 Polska 1974 3137 0,40
ALUMETAL (PLALMTL30023) AR-RR GPW 82918 Polska 3508 5081 0,64
AMICA (FLAMICADDD1E) AR-RR GPW 8730 Polska 7 1514 0,23
APATOR (PLAPATR00C18) AR-RR GPW 106 853 Polska 2463 3198 0,40
APLISENS (PLAPLS000018) ARRR GPW 32687 Palska 196 410 0,05
ARTERIA (PLARTERDOO16) AR-RR GPW 14407 Polska 209 135 0,02
RRTIFEX MUNDI (PLARTFX00G11} ARRR GPW 339732 Polska 7644 7644 0,97
ASSECO BUSINESS 501 UTIONS (PLABSD000078} ARRR cPw 145122 Polska 1597 3483 0,44
ASSECO POLAND {PLSCFTB0016) ARRR GPW 73688 Polska 3842 g7 0,50
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE (PLASSEEQOC 4) AR-RR GPW 120158 Polska 1002 1108 0,14
ASTARTA HOLDING (NLDO008865G9) AR-RR GPW 210885 Ukraina 8864 11388 1,44
RTREM {PLATREMOD017) AR-RR GPW 106 752 Polska 976 30 0.4
ATRIUM EURCPEAN REAL ESTATE {JEOCBIDCFT52) AR-RR \fienna Stock Exchange 68 262 Holandia 1074 1187 0,15
AVIAAM LEASING (LT0QDC128555) AR-RR GPW 180 000 Liwa 1520 1140 0,14
B2HOLDING AS (NODO10833951) AR-RR Osle Stock Exchange 1062728 Norwegia 5693 7915 1,60
BENEFIT SYSTEMS (PLBNFTS00018) AR-RR GPW 16 402 Polska 6131 1137 143
BERLING {PLEBRLNGO0G15) AR-RR GPW 357 600 Palska 2 506 1827 0,19
B5C DRUKARNIA (PLBSCDO00G17} AR-RR GPW 17 145 Polska 428 580 007
BUDIMEX (PLEUDMX00013) AR-RR GPW 32 149 Paolska 24807 6364 Q.81
BZWBK (PLBZO0000044) AR-RR GPW 84704 Polska 18277 25766 339
C.M. ENEL - MED (PLENLMDOOC1T) AR-RR GPW 143 260 Polska 1433 1438 0,18
CCC (PLECCOG00046) AR-RR GPW 37370 Palska 4488 7807 0,86
GO PROJEKT (PL.GPTTCODO1 1) AR-RR GPW 413348 Polska 5679 21577 273
CELCN #PHARMA {PLCLNPHCO015} AR-RR GPW 319834 Palska 5223 7838 0,59
CEZ (CZDD05112300) AR-RR Prague Stock Exchange 80000 | Republika Czeska 5162 5631 0,71
CIECH (PLCIECHO0018) AR-RR GPW +36 805 Paolska 5529 7977 1,01
COMP (PLCMPOOD0G1T} AR-RR Ghw 28370 Polska 1265 1674 0,21
CYFROWY PCLSAT (PLCFRPTO0C1 3} AR-RR GPW 308 746 Polska 7373 7 546 085
OOM DEVELOPMENT (PLOMDVLO0O12} AR-RR GPW 88 253 Polska 3457 526¢ 087
£CHO (PLECHP300019} AR-RR GPW 501 521 Polska 2196 2608 033
ELEKTROBUDOWA (PLELTBDOO0G1T) AR-RR GPW 13184 Falska 544 1405 0,18
ELEKTROTIM (PLELEKT00016) AR-RR GPW 40143 Polska 289 478 0,06
ELEMENTAL HOLDING (PLELMTLOC017) AR-RR GPW 2417 982 Polska 5880 5681 1,10
ENEA (PLENEADDCD13) AR-RR GPW 74 110 Polska 658 704 009
ENERGA SA (PLENERG0D022) AR-RR GPW 374143 Polska 3073 3405 0,43
ENERGOINSTAL (PLERGINOGD1S) AR-RR GPW 83062 Polska 135% 45 085
£RBUD (PLERBUD00012) AR-RR GPW 12373 Polska 522 345 004
EURCCASH (PLEURCHO001 1} AR-RR GPwW 214154 Folska 7948 §425 167
FAMUR (PLFAMURDI012) AR-RR GPW 540916 Polska 2317 208 0,29
FEERUM {PLFEERMOOC18) AR-RR GPw 14 454 Palska 333 280 083
FORTE {PLFORTED0012) AR-RR GPW 175032 Polska 4117 13302 1,68
GRAJEWO (PLZPWE00C01T) AR-RR GPW 77978 Polska 1764 2877 0,36
GRUFA AZOTY (PLZATRMOD012) AR-RR GPW 14618 Polska 960 918 012
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULOOST) | AR-RR GPwW 9874 Polska 2123 1794 0,23
GTG {PLGTCOO0003T} ARRR GPW 695 333 Polska 5635 570z 072
HARPER HYGIENICS (PLHRPHGOD023) AR-RR GPW 78928 Polska 150 73 0,61
IMPEXMETAL (PLIMPXMO0D19) AR-RR GPw 505530 Polska 1035 1618 0,20
INFINEQN TECHNOLOGIES AG {DEQ006231004) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 73339 Niemgy 4869 5357 0,68
INGBSK (PLBSKOX00017) AR-RR GPW 77529 Palska 1695 12513 168
INTER CARS {PLINTG 500010} AR-RR GPW 25287 Polska 5258 7018 0289
INTROL (PLINTRLOCO13) AR-RR. GPW 16 570 Polska im 150 002
20-BLOK (PLIZBLK0OO10) AR-RR GPW 15087 Polska 3074 3228 041
JSW (PLJSW0000015} AR-RR GPW 407 406 Polska 2565 7185 08¢
XDM SHIPPING PUBLIC LIMITED (CYD102452119) AR-RR. GPW 142 241 Ukraina 4267 213 063
KERNEL (LUO3Z7357380} AR-RR GPW 208002 Ukraina E015 13281 1,68
KETY (PLKETYO00011) AR-RR GPW 33451 Folska 10454 12983 1,64
KGHM {PLKGHMOGOM 7} AR-RR GPW 161 318 Polska 4202 14919 1,89
KOPEX {PLKOPEXDOD18) AR-RR GPW 26609 Polska 366 00 .81
KORPORACJA KGL (PLKRKGLO0012) AR-RR GPW 197 908 Folska 3783 4057 051
KRUKZ {PLKRKG00010) AR-RR GPw 63553 Polska 2523 15062 1,81
LIVECHAT SOFTWARE (PLLVTSF00010) AR-RR. GPW 209821 Polska 6302 10428 1,32
LPP {PLLPPOOGOO11) AR-RR GPW 167¢ Polska 5108 9475 1,20
MACROILOGIC (PLMCSFTC0018} AR-RR GPW 6572 Folska 208 244 003
MAGYAR TELEKOM (HUO000073567) AR-RR. Budapest Stock Exchange 859 542 Wagry 532 6088 07
MANGATA HOLDING {PLZTKMAGDO17) AR-RR GPW 36481 Polska 3607 3831 0,48
MEANK (PLBRE0O0C012) AR-RR GPW 8081 Folska 1621 2708 034
MEDICALGORITHMICS (PL MDCLGODD15) AR-RR GPW 41981 Polska 12793 12930 1,64
MFO {PLMFOGG00013) AR-RR GPW 85 000 Polska 972 227 0,70

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Poiskich Akcji

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2016 roku

Rodzaj Kraj stedziby Wn::léé ‘:mg Pm::;:uwy
wadiu| It
AKCJE r;n;:] Nazwa rynku Liczba r::n silenza ¥ cenyg wy;:fg\ na ak'i:ywa:‘h
rabyeia bitansowy egétem
MLP GROUP (PLMLPGROCD1T) AR-RR GPW 72304 Peiska 1737 3268 041
WOJ (PLMOJOCD0015) AR-RR GPW 59 027 Polska a2 41 001
MOL (HUOD0006ES52) AR-RR Budapest Stock Exchange 24000 Wegry 5884 7044 0,88
MONETA MONEY BANK AS (GZ0008040318) AR-RR Prague Stock Exchange 237 026 | Republka Czeska 2637 3233 0,41
MOSTOSTAL PLOCK (PLMSTPLO0018) AR-RR GPW 18 946 Polska 380 189 003
MOSTOSTAL ZABRZE [PLMSTZE00018) ARRR GPW 433 885 Polska 596 499 0,06
NEUGA (PLTRFRMC0018) AR-RR GPW 42754 Polska 124 16674 FAL
OEX {PLTELLOD00Z3} AR-RR GPW 56720 Polska 506 887 0,12
ORBIS {PLORBISDOC4) AR-RR GPW 19180 Polska 619 1400 0,18
ORZEL BIALY (PLORZBLO0D13} AR-RR GPW 6157 Poiska 60 54 0,01
P A NOVA {PLPANVADOD13) AR-RR GPW 79668 Poiska 2065 1978 0,25
PAGED (PLPAGEDCO01T) AR-RR GPW 41054 Poiska 2026 2278 0,28
PEKABEX {PLPXBEXDO07Z) AR-RR GPW 567 282 Polska 6691 6558 083
PEKAC {PLPEKAOCDO1E) AR-RR GPW 245995 Polska 34746 30946 392
PGE (PLPGER000010) ARRR GPW 460 GO0 Polska 6813 4807 081
PGNIG (PLPGNIGO00 14} AR-RR GPW 2861 268 Folska 14 855 16222 2,05
PGS SOFTWARE (PLSFTWR00015) AR-RR GPW 230 293 Palska 2422 3088 0,29
PKN CRLEN (PLPKN0G200018} AR-RR GPW 220348 Polska 16028 18796 2,38
PKO BP [PLPKOD0G0016) AR-RR GPW 925 681 Poiska 22460 26 048 3,30
PCLWAX (PLPOLYWX00026) AR-RR GPW 151832 Peiska 2 306 2434 0,31
POZBUD (PLPZBDTO0013) AR-RR GPW 567 048 Polska 2982 1653 021
FRIME GAR MANAGEMENT {PLPRMCMCO048) AR-RR GPW B4 286 Polska 2704 211 0,27
PROCHEM (PLPRCHMO0014} AR-RR GPW 21220 Polska 355 480 006
PROJPRZEM {PIPROPO0018} AR-RR GPW 52189 Polska a4z 867 0,08
PZU {PLPZU000001 1} AR-RR GPW 887 339 Polska 30490 32739 415
QUERCUS (PLQRCUS00012} AR-RR GPW 106G 301 Polska 3261 5600 071
RADPOL (PLRDPOLDOCAD} AR-RR GPW 196 473 Paiska 1611 505 0,08
RAINBOW {PLRNBWTO0031} AR-RR GPW 43257 Palska o978 1146 0,14
RCBYG {PLROBYGO0016} AR-RR GPW 859 261 Poiska 173 25652 0,32
SANCK RUBBER COMPANY (PLSTLSKC0016} AR-RR GPW 266 881 Poiska 3276 16 360 207
SELVITA (PLSELVTO0013) AR-RR GPW 198 777 Polska 3753 5743 o713
STALEXPORT (PLSTLEX00018) AR-RR GPW 1034 386 Polska 3679 4075 .52
STALPRODUKT {PLSTLPDOO0YT) AR-RR GPW 6796 Polska 1643 3568 .45
STELMET (PLSTLMTGO010) AR-RR GPW 347 600 Polska 10776 10671 1,35
SYNTHOS (PLDWORY00019) AR-RR GPW 2161618 Polska 2470 857 1,25
TAURON (PLTAURNDGD1 1) AR-RR GPW 3047 464 Palska 2808 5685 1,10
TORPGL (PLTORPLO0D16) AR-RR GPW 86673 Polska 1004 1008 0,13
TRAKC.IA POLSKA (PLTRKPLO0G14) RR-RR GPW 1389 Polska 754 1048 0,13
{ULMA CONSTRUGCION (PLBAUMADGGT) AR-RR GPW 6132 Polska 1533 417 0,05
UNIBEP {PLUNBEPOCO15} AR-RR GPW 1686 232 Pelska 1117 1710 022
WAWEL (PLWAWELRO013) AR-RR GPW 11862 Polska 14274 13 158 1,66
WIELTON {PLWELTNO0012) AR-RR GPW 630638 Polska 4018 8358 1,06
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLO002T) AR-RR GPW 217 526 Polska 6694 11659 1,48
WIZZ AIR HOLDINGS (JECOBNS74F80} AR-RR London Stock Exchange 112 203 Szwajcaria 10863 10345 1,31
ZALANDO SE (DEOCOZAL1111) AR-RR | XETRA (Deutsche Boerse Grup) 30472 Nierncy 6475 6337 0,80
ZPUE (PLZPUEDOOO1Z) AR-RR GPW 19 352 Poiska 4867 7354 0,93
ZUK STAPORKOW (PLSTPRKOCO18} AR-RR GPW 14 000 Poiska 420 49 0,01.
AKCJE razem 33912 887 §51 888 71T 960 90,84
AR-RR - aktywny rynekfynek reguiowany
AR-ASO0 - aktywny rynek-atternatywny system obrotu
IAR - ipny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Kwity depozytowe
w tysiguach ziotych z wyjathiem ilodoi papierdw warleclowych podane] w srhukach}
Wartosé Wartadd Procentowy
. wediug dzisd w
y oErozTome e | e o | N | W | ey |
nabycia bilanscwy ogotem
GDR OMV PETROM {US67102R3048) AR-RR London Stock Exchange 155 040 Rumunia 4 656 5922 0,75
KWITY DEPOZYTOWE razem 155 040 4638 5922 0,75

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny synek-alternatywny systam obrotu
1AR - inny akfywny rynek

NNRA - nignotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akciji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

2.3. Dluzne papiery wartosciowe

{wysigcach Ziotych z wyjatkiem wartedci nominalne] oraz ilosci paplerow wartosciowych podane] w szlukach)

Wartosé Wartosé Procento
. A Termin . . wedlug wy udziat
a':::;g:ﬂ:w '?;:::‘ Nazwa rynku Emitent Kr:;lt::ﬂby wykupl Waroni Wate | b w::::g wyceny w
ITIT-mrm-glcd v nabycla ha dzien aktywach
bilansowy ogdlem
0 terminie wykupu de 1 roku:
Obligacje
OKOH7 Treasury .
{PLODD0108502) | AR ’ BorwdSpot Polend Skarb Panistwa l Poiska | 2017-01-25 | zerckuponowe 1 000,06 26 500 26182 26277 3,32
Razem 26 500 26182 26217 3
Bony skarbowe
Bony plenigine
Inne
0 terminle wykupu do 1 roku | ] I
razem; 26 500 26182 %6277 3,32
O terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony plenigine
knne
 terminle wykupu powyle] 1
roku razem: 0 0 0 0,00
Diuzne papiery wartosciowe
razem 26 500 26 182 26277 3,32
AR-RR - akfywny rynek-rynek regulowany
AR-ASC - aktywny rynek-altarnatywny systam obrotu
IAR - inny akfywny rynek
NNRA - nienatowane na ryniu akiywnym
2.4. Instrumenty pochodne
(w tysigcach ziotych z wyjalkiem ifbcl papierow wartodciowych pedane] w szlukach
Warlosé
. . Procentowy
Rodzaj Kra] siedziby Instrument Warlos wedhug udzial w
INSTRUMENTY POCHODNE K Narwa tynku Emitent {wystawca} emitenta Liczba | wedbug ceny wyceny ba aktywach
fmky {wystawcy) ¥ habycia dziert ogblem
bilansowy
1, Wystandaryzowane instramenty
pochodne
Il Niew dlary Inst ty
cho d’n o 2 [ 42 00
FORWARD EURPLN 30.81.2017 SHORT . Societe Ganerale S.A,
OF (FWEUR3001T) NNRA nie dotyczy kel W Polace Polska 1980 000 EURO t 0 (26) 0,00
FORWARD GBP/PLN 23.01,2047 SHORT . Societe Ganerale S.A.
DF (FWHGBP2301 17} NNRA nie dotyczy Oddzial w Polscs Polska 1550 000 GBP 1 a -] 001
INSTRUMENTY POGCHODNE razem 2 0 42 0,01

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-atternatywny system obrofy

1AR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

“Procentowy udzial uiemnej wyceny bilansowej insrumentéw pachodnych w zobowigzaniach ogétem wynosi 0,13%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralna czes¢ niniejszego zestawienia
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyiny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

3. TABELE DODATKOWE

{w tysigcach Zotych 2 wyiathiem ilogol papiarow wariosciowych podangj w szlukach)

Wartosé Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj *i?c:h’;a wedlug ceny | wyceny na dzier P;ﬁ?::‘youcg;a;w
¢ nabycla bilansowy g

[Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0 0 0 .00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez jednoski samaorzadu 0 0 0 200
fteryloriainego '
Papiery wartosciowe gwaraniowane przez pensiwa nalezace do 0 0 0 0.00
OECD (z wytaczeniem Rzeczypospolite; Pokskiej} ’
Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynaredowe instytucje;
finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolia Pelska iub 0 6 0 0,00
przynajmnigj jedno z panstw naleZzacych de CECD

{w tysigcach ziotych)

Grupy kapitatowe, o kiérych mowa w art. 98 ustawy Warto$¢ wediug wyceny na dziei bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogblem

Grupa Azoty SA 2710 0,35
(Grupa Kapitatowa Asseco Poland SA 8 568 1,08
Grupa PZU SA 62 004 7,85
{w tysiacach ziotych)
Wartosé wedtug Prl?::ir::c‘»:‘y
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktdrych mowa w art, 107 ustawy wyceny na dzien aktywach
bilansowy ogblem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Sublunduszu papiery wartosciowe nabyte od pedmiotéw, o kidrych 0 000
mowa w art, 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Pansiwa lub Narodowy Bank Polski. ’
Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, o kiérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Papiery warioiciowe smitowane przez Warkodé wadhig mi: Precentowy
iedzynarodowa instytutje fi ! —_— ! . udzistw
Ktorych ctloriiom 8t 8P hb przynari Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta |  Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba, c;n}t'yl:ﬂ;{c':a wy::gl na aktywach
{edso z panstw OECD . bilansowy ogblem
0 I: 4.0}

Zataczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralna cze$¢ niniejszego zestawienia
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

HI BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
{ wiysiacach zotych) Ni6roks 2075 roks
. Aktywa 790 357 724 258
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 35446 91768
2. Naleznosci 4 684 3558
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 750 159 628 516
- diuzne papiery wartosciowe 26 277 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym; 68 130
- dluzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 286
Il. Zobowiazania 19 424 3489
ill. Aktywa netto {i-H} 770933 720769
IV. Kapitat funduszu 506 323 537 610
1, Kapital wptacony 13312570 12 626 696
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemnay} (12806 247y (12 083 086)
V. Bochody zatrzymane 97 177 62721
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto {122 791) (111 686)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat 219 968 174 407
VI. Warost {spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 167 433 120 438
VIl. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z aperacii {IV#V+/-VI) 770933 720768
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 169951733 1778063,34
Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w ziotych) 453,62 405,37

Zataczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego bilansu
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku

v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

|. Przychody z lokat 18 903 18 753
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 18 463 18 060
2. Przychody odsetkowe 431 692
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0
4, Pozostate 9 1
II. Koszty funduszu 30008 33018
1. Wynagrodzenie dia fowarzystwa 28 462 32 068
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Optaty dia depozytariusza 0 H
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 G
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzagzania aktywami funduszu 0 0
8. Usiugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w fym poligraficzne ] 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 1232 507
12. Pozostale 314 443
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto {II-1it} 3o 008 33018
V. Przychody z lokat netto (l-1V) {11 105) (14 265)
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk {strata) 92 556 (35 104)
1. Zrealizowany zysk {strata) ze zbycia lokat, w tym: 45 561 2634
- Z tytutu roznic kursowych {392) (1670)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 46 995 {37 738)
-  tytuly roznic kursowych 2589 (901)
VI Wynik z operacji 81451 (49 389)
Wynik z operagji przypadajgey na jednostie uczesinictwa (w ziotych) 47,93 {27.77)

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czg$¢ niniejszego rachunku
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

_(w tysiacach zlotyc_:h z wy;a_ikien} wartosci aktywow netto na jednostke uczesinictwa podanej w Zlotych oraz ilosci 13%0:3;; 13‘(;%0'3;;
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach} 2016 roku 2015 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartesc aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawezego T20 769 838 175
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 81451 {49 369}
a} Przychody z lokat netto (11 105) {14 265}
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 45561 2634
c) Wzrost (spadek} niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny lokat 46 995 (37 738}
3. Zmiana w aktywach netto z fytubu wyniku z operacji 31451 {49 369)
4, Dysirybucja dochodéw {przychodow) funduszu (razem): 0 0
a) z przychoddw z fokat netto 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia fokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia fokat 0 ¥
5. Zmiany w hapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: (31 287) (68 037)
a) Powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 685 874 1133738
b} Zmnigjszenie kapitalu z fytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (717 161) (1201 775)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 50 164 (117 406)
7. Wartos¢ aktywow netfto na koniec okresu sprawozdawczego 770933 720 769
8. $rednia wartosc aktywow netto w okresie sprawozdawczym 711 674 801 368
II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek liczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: {78 546,0100) (154 158,6000)
a) Liczha zbytych jednostek uczestnictwa 16313976700 2636 923,3900
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {1709 943,6800) (2 788 081,9900)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {78 546,0100) {151 158,6000)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 1699 517,3300 1778 063,3400
a} Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 37035 059,2700 35403 661,6000
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {35335 541,9400) (33 625 598,2600)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 1 699 517,3300 1778 063,3400
L. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartost aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 405,37 434 48
2. Wartoscé aktywOw nefto na jednostke uczestnicwa na koniec okresu sprawozdawczego 453,62 405,37
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 11,90 (6,70)
4, Minimaina wartos¢ aktywow nettc na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem dafy 371,50 385,93
Wwyceny:
y— da:; wyceny 2016-01-21 2015-12-14
5.0?\';1[?;§ymalna wartosé aktywow nelto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze wskazaniem daty 45367 A75.12
wy— data wyceny 2016-12-30 2015-05-12
6. Wartos¢ aktywow nefio na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny. 453,67 405,62
- dala wyceny 2016-12-30 2015-12-30
V. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE) WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 42 412
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 4,00 400
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dia podmiotow prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytarusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00
Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$< niniejszego zestawienia

Zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
20 wrzesnia 1994 r. o rachunkowoséci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw 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 ziotych. Wszystkie wartoscei, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystgpi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi  notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczg.

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

Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skladniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sig¢ w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte niecdptatnie posiadajg ceng
nabycia réwng zeru.

Skiadniki iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisana
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencii analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodag ,hajdrozsze sprzedaje sig jako
pierwsze” (HIFQ), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje si¢ do:

v papierow wartoéciowych nabytych przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do
odkupt,

v zobowiazan z tytutu zbycia papieréw wartociowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytutlu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia ¢ 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
sktadnika lokat, w pierwszej kolgjno$ci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opgji uznaje sie, iz
wygashieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytlu ktérych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netto,

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kitérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w
dniu hastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akgcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

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

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny Kontraktu, Prowizja maklerska oraz inne koszly zwigzane z
zamknieciem kontrakiu pomnigjszaja zrealizowany zysk {powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacii.

Przychody z lokat obejmuja w sz¢zegélnosci:
v dywidendy i inne udziaty w zyskach,
¥ przychody odsetkowe,

¥ dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena srodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierdw wartoSciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierdw wartosciowych
przez emitenta.

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

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

¥ ujemne salde roznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzieri roku od wartosci aktywdw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (siédmego} dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.
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21,

22.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytdéw i pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

Papiery wartoéciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytulu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych.

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

Wartosé aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogélne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywdw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartoci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybér rynku agldwneqgo

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

a)  wolumen obrotéw dla danego sktadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesiac, w ktérym nastepuje dzie wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposcb staty i rzetelny
okresla warto$é rynkowg fego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwosé 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

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

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

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

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gldwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniege dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing -, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczegélnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dla danego skfadnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

b) Fit Composite (CBBT), a w przypadku jego braku dla danego skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) $rednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzgiednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — ¢}, nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $rednigj z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucie finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowac warto§¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposoh wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtdwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci dluzne papiery wartoSciowe notowane nha rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku fransakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegbinosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic (BGN), a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
lokat Funduszu/Subfunduszu,

b) Fit Composite (CBBT}, a w przypadku jego braku dla danego skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) Srednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wytacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) - c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwe] danego skladnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmnigj
dwie uznane (profesjonalne) instytucie finansowe, pod warunkiem 2ze ogtoszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik Iokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamkniecia rozni sig
istotnie od kursdow wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu inhego niz kurs zamknigcia
mime ze w dniu wyceny zostala zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gtéwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgey sie termin wykupu dluznych papierow
wartoéciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako réznica pomigdzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyze).

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

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

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypacdku przeszacowywania dluznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowane
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiagg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalona skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartoSciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia fransakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

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

4. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sig
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metoda korekty roznicy pomigdzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug warto$ci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi fub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposdb:

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego
(bez  whbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczone]  przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoSci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu © modele wiasciwe dia
poszczegoéinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aklywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

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

v wartosci biezace] prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbeg praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku s3 tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ 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, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnig¢cia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazona liczbg nabytych akciji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto$¢ godziwg.
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10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnia z cen po jakigj nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwag prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

11. Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalone] warto$ci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymacii.

E. Wycena aktywow | zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obeych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w waiutach obcych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sa denominowane.

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

F. Wycena naleznosci z tytulu zawarte} transakcji pozyczki papieréw wartos$ciowych

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

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(w tysiacach Zotyeh) 01 ok i
Z tytulu zbytych lokat 712 2718
Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 3306 145
Z tytulu dywidend 106 168
Z tytuiu odsetek ] 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 ]
Z tytulu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 559 827
Pozostale nalezno$ci 1 0
Razem 4684 3558
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

s o
Z tytulu nabytych aktywdw 15473 518
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytubu instrumentdw pochodnych 26 0
Z tytulu wplat na jednostii uczestnictwa 22 54
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 1129 241
Z tytutu wyplaty dochodtw subfunduszu ] 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytulu rezerw 2576 2418
Z tytutu rozrachunkow publicznoprawnych 198 258
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 19 424 3489
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4. SRODKI PIENIEZNE [ ICH EKWIWALENTY

{w tysiacach zlotych) Waluta 3210??3;;3 3210???;3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1740 79810
PKO Bank Polski S.A, PLN 33700 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 0 14
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 8 500
Deutsche Bank Poiska S.A. CZK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. NOK 1 0
Deutsche Bank Polska S.A. GBP 2 2
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 0 i
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 3353
Deutsche Bank Polska S.A. uso 2 78
Razem 35 446 91768
Sredni w okresie sprawozdawczlyn? stén _érodkéw pienileZny'ch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowiazan 2016 roku 2015 roku
Subfunduszu
CHF 6 6
CZK ] 0
EUR 7 9
GBP 2 2
HUF 4 250 4 250
NOK 1 0
PLN 57 485 77094
TRY 1677 16684
usp 40 41
Razem 63 468 83 086
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aklywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowef

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosdci

wynikajgcym ze stopy procentowej

godziwej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dluzne papiery wartoéciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 26 277
tysiecy ztotych, co stanowito 3,32% aktywéw Subfunduszu.

Na dziert 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dziert 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwe] wynikajacym ze stopy procentowsj.

5.1.2. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przepfywow srodkéw
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przepiywow Srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowsg] narazone
sg dluzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
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Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadal w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow | zobowiazan Subfunduszu ryzykiem kredyfowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gtownie w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Subfundusz lokowal aktywa
wytacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi,

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysigcach ziotych) 3210??:2:3 Egegrsuir;(l:
Akcje oraz wynikajgce 2 nich prawa 717 960 628 516
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigZnego 26 277 ]
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 68 130
Kwity depozytowe 5922 0
Naleznoséci z tytutu zbytych aktywow 712 2718
Dywidendy 106 168
Przedplaty na zakup papierow wartodciowych 0 286
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 35 446 91768
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 3 306 145
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostale naleznosci 560 527
Razem aktywa Subfunduszu 790 357 724 258

5.2.2 Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywéw Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowiazany dokonywac lokat w papiery wartociowe
co najmniej B roznych emisji jednego emitenta z tym, Zze warto$é lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu calkowita wartoscé lokat w diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty
rynku pienigznego nie moze by¢ wieksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku udziat lokat w dfuzne papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 3,32% i 0,00% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentraci ryzyka walutowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiety wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gidwnie w akcje notowane w walucie polskiej. Statut
dopuszcza rowniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez panstwo czlonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego parnstwa
czlonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodows instytucje finansowa, ktore;
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo czlonkowskie, przy czym
catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartoéci aktywéw Subfunduszu. Przy
dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko
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walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursdw walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazona w ztotych.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzieh 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat sktadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegélnych walutach obcych w akfywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2016 roku 2015 roku
(%) (%)

Korona, Republika Czeska (CZK} 041 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 041 0,00
Euro (EUR) 1,70 6,93
- w tym akcje | wynikajace z nich prawa 1,63 6,86
Funt szterling, Wielka Brytania (GBP) 1,31 0,00
- w tym akgje | wynikaigce z nich prawa 1,3 0,00
Forint, Wegry (HUF) 0,77 1,17
- wtym akcje i wynikajace z nich prawa 0,77 0,60
Korona, Norwegia (NOK} 1,00 0,00
- w tym akcje | wynikajgce z nich prawa 1,00 0,00
Lira, Turcja (TRY) 0,00 8,83
- w tym akcje | wynikajgce z nich prawa 0,00 6,37
Dolar USA (USD) 0,75 0,01
- w tym kwity depozytowe 0,75 0,00
Frank, Szwaicaria (CHF} 0,00 0.47
- w tym akgje | wynikajgce z nich prawa 0,00 0,47
Razem 5,94 15,41

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.

6. INSTRUMENTY POCHODNE
Subfundusz posiada w swoim porifelu kontrakty FX forward, kidre zostaty zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentdw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na zicte.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2016 roku:

Ty Wartodd .. . . .1 Hwotebedacs | Termin zapadeinoket slbo
JF Rodzaj Instrumentu . . . Wartoéé przysalych strumieni | Terminy przysadych strumienii bedas Lo . p, N " Ternin wykonanla
aajetol pochednego Cel etwareia pozycil ﬂlml‘l:j pieniginych planisinyck N T instrumentu pechodnego
poryei peayji platnosei pechadnego
Ograniczenin 1y 2y ka Planost wychadzace: 1 550y, GBP 23.01.2017
iétka Kontrak terninowy na  fwakiow egi pottiia fokat e PN } : o + 580ys. GBP termin zankawgeia pozyc) - [termin plalnodei goléw kow yoh -
’ ; - . 23.01 2017 .01.2017
e ymiang waht FAWD  tdamminow arvago w Planost do orzymania 8 G4Btys. PLN 23012017 o
y akftach abeych
Corariczen fy 2y ka Plamost wychodcage 1880 5. EUR 20012017
ot |FONIraM terminowy na i sho ego portia okt s, PN i e omye pup  |iemin 2ambiecia pozyci -  ftermin pltnool gotéwkow yeh -
wymiang wakt FAD  Jderceninon ergow e ) ve 30012017 002017
Planosé do oizymania 8 T46 fys. PEN 30.04 2047
jwahiiach obeych

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

Typ Wastosé " - . 1 Kwotabgdaca  j Termin zapadalnobcl atbe
ity | PO | oty | ot | A0S PESEYGR et | Teminy A SN\ gt prap e i instmeaty || SR O
pozycji P 9 pozycii pleniganye pleigznyel platnoset pachodnego P 0
Qgraiczenie ryzyke "
Pinot wy chodzapar B 100 brs. EUR
Kantrakt terminowy ha  |walviwago porilela lokat ¢ wyoheckap bs 1401.2016 tormin zamkniecia pozycii-  Ttermin platnosci gotdw kow yeh -
Kok ymiane wakd PAD M Wy AN SO0 ER N s0ro0t6 +4.01,.2016
Pranosc do otzymania: 1 6641ys. PLN 14.01.2016 o o
walulach ohcych
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU
7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.
7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
7.3. Naleznosci z tylulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
7.4. Zobowiazania z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakeji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zaciggal zadnych
kredytow i pozyczek.
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie udzielat zadnych
Kredytow i pozyczek.
9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu
31 Grudnia 2016 roku 31 Grudnia 2015 roku
(w tysigcach Ziotych}
CHF  CZK EUR G3P  HUF  KOK PLE TRY USD RAZEM CHF CZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY USD RAZEM
1. AKTYWA G 3213 13461 10248 6080 7916 743405 1 5924 790357 3428 o 5pz06 2 B500 0 B1258% 49455 78 T ZiE
;i‘ff;‘f';"“’m“z"a““" e 0 0 20 1 B i 2 mas M 0 14 2 850 0 JOID 3363 7B OU7eE
nty
2, Najmznodc 0 kil 580 ] 0 0 4104 ] 0 4684 0 ] 527 o 0 4 3031 0 [} 3558
3. Transakele przy
zohowiazaniu sig drugiej 0 ] ¢ ¢ 4 0 Q [} 0 0 0 0 ¢ 0 0 0 0 0 ¢ 0
strony de odkupu
:;m;:‘;:&m‘““ 0 3213 12881 10346 6089 7915 703763 0 5922 750150 3417 0 40665 0 O 0 520332 46102 O 628516
5. Skiadniki fokat
nienotowane na aktywnym 0 0 1] ] 0 i} 88 0 o 58 ] 0 k] 0 0 0 130 4 ] 130
rynku
B. Nieruchomeset 0 0 a ] a [} 0 0 0 0 ¢ [+ 0 g 0 0 0 ] 0 0
7, Pozostale aktywa 0 0 @ 3 ] 4 4 0 u] 0 ] o 0 0 3 0 286 0 0 286
. ZOBOWIAZANIA ] 4] 4 ] 0 0 19424 0 0 19424 0 L ] 0 Q 0 1483 1] 0 3488
1H. AKTYWA NETTO 0 3213 1346% 10348 6089 7918 723981 1 5924 770933 3428 0 50208 2 8500 G 609100 49455 78 720789
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9.2. Dodatnie réZnice kursowe

1 stycania - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych} 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Zrealizowane dodafnie réznice kursowe 2226 1235
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 2226 1235
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 3592 1715
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 3254 1715
- DiuZne papiery warioéciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 338 0
Razem 5818 2950

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: {2618) {2 905)
- Akgje oraz wynikajace z nich prawa {2618} {2 905)
- Dhuzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe {1003) (2616)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa {1003} (2618)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (3 621) {5 521)

9.4. Sredni kurs waluty sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, z dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta
na 31 grudnia 2016 roku na 31 grudnia 2015 roku

Frank, Szwajcaria 4,1173 3,9394 CHF
Korona, Republika Czeska 0,1637 0,1577 CZK
Euro 4,4240 4,2615 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 5,1445 5,7862 GBP
Forint, Wegry 0,0142 0,0136 HUF
Korona, Norwegia 0,4868 0,4431 NOK
Lira, Turcja 1,1867 1,3330 TRY
Dolar USA 4,1793 3,801 usb
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 45 561 2634
- Papiery wartosciowe udzialowe 45 541 2634
- Diuzne papiery warlosciowe 20 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa ] 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne ] 0
- Inne ¢ ]
Skiadniki lokat nienotowane na aklywnym rynku, w fym: 0 0
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 i
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne ] 0
-inne 0 0
Razem 45 561 2634

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

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 46 995 {37 738)
- Papiery wartoéciowe udzialowe 45634 {37 738)
- Dluzne papiery wartosciowe 95 0
- Jednostki | lytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 1266 0
- Instrumenty pochodne Y 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 ¢
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne ] 0
Razem 46 995 {37 738)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartos¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca kwot stanowiacych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
c)
d)

e)
f

prowizji i optat za przechowywanie papierow warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

prowizii i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majgtkowych,

optat, prowizji i kosztow zwiazanych z obsluga | splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytoéw bankowych,

podatkow, taks notarialnych, oplat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe | samorzadowse, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b}

c)
d}
e}

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta cbsiugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o §wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

koszty zwigzane z prowadzeniem ksiag rachunkowych i badaniem ksigg Subfunduszu;
koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogloszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie s3 prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od éredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleZnionej od wynikow

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach ziofych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Czes¢ stata wynagrodzenia 28 462 32 068
Cze$é wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0
Razem 28 462 32 068

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku 2014 roku

Wartosé aktywow netto Subfunduszu w tysiacach ziotych 770933 720769 838 175
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 453,62 405,37 434,46
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vi

INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego hie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczgcych lat ubiegltych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, kitre wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym,

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

Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowg i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z
operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 bledy podstawowe nie wystgpily.
Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowity ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniuv do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny sposob moglyby wplynac¢ na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawoczdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktdre w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 25 kolejno ponumerowanych stron.

/ﬁfé,/

Marek Przybylski - Prezes Zarzadu Tymoteus\ aleczny — Wiceprezes Zarzadu

1

Marek Wierzbolowski —\Dyrektor Finansowo-Administracyiny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.
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I. Ogoélna charakterystyka Subfunduszu

a.

pwec

Siedziba Subfunduszu Aviva Investors Polskich Akcji (,Subfundusz”) jest Warszawa,
ulica Inflancka 4b. Do dnia 31 lipca 2016 r. siedziba Subfunduszu miedcila sie
w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty {,,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji w dniu 5 kwietnia 2002 r. na podstawie decyzji
Komisji Papieréw Wartoéciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego)
nr DF11-4050/14-6/02-669 2z dnia 5 marca 2002 r. W dniu 29 maja 2009 r. weszly
w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapila zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Polskich Akcji.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 261 dnia 3 listopada 2006 1.

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Inflanckiej 4b. Do dnia 31 lipca
2016 r. siedziba Towarzystwa miescila sie w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapifiskiej we Wroctawiu w dniu 31 lipca 1996 1. i zarejestrowano
w repertorium A pod numerem 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 r. Sad Rejonowy dla
Wroclawia Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 29 maja 2009 r.

Dla celéw rozliczeh z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r.
numer NIP 108-00-02-319. Dla celéw statystycznych Fundusz otrzymal numer
REGON 140761408.

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Funduszu byto lokowanie $rodkow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu  alternatywnymi  funduszami  inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z pOZn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci aktywow
Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Aktywa Subfunduszu sg lokowane
w dluzne papiery warto$ciowe i inne instrumenty finansowe przewidziane w Statucie
Funduszu, w tym glownie w akcje. Udzial lokat w akcje w wartosci aktywow
Subfunduszu wynosi od 60% do 100%.
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Ogodlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i

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

. Marek Przybylski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

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

Na dziefi bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie
1.699.517,33 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto$¢ jednostki
uczestnictwa wyniosta 453,62 zl.
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II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

pwc

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od t stycznia do
31 grudnia 2016 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
zsiedzibg w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisang na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Towarzystwa
Uchwalg nr 3 Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2016 r. na podstawie artykulu 16.2 pkt 10
Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajgcy
badanie sa niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 T. o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1000, z pdZn. zm.).

Badanie przeprowadzono w okresie od 6 marca do 14 kwietnia 2017 r. na podstawie
umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 r. i aneksowanej 2 grudnia 2016 1.

Badanie przeprowadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania
przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji Finansowej uchwala Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Na zakres badania mial wplyw przyjety
poziom istotnodci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepeia istotnosci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywn rozpoznanych podczas badania znieksztalcer oraz
skorygowanych znieksztalcen, jesli wystepuja, na jednostkowe sprawozdanie finansowe,
a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

Badanie zaprojektowane zostalo w celu uzyskania wystarczajgcej pewnosei czy
jednostkowe sprawozdanie finansowe jako caloé¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia.
Znieksztalcenia moga powsta¢ na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie
moglyby wplyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi ilo$ciowe
istotnodci, w tym og6lng istotno§¢ w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako caloéci. Progi te, wraz z czynnikami jako$ciowymi wplynely na
okreélenie zakresu badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takZe na
ocen¢ wplywu znieksztalceni, zar6wno indywidualnie, jak i lacznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako calodé. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymogoéw prawa
i regulacji, wyrazane sa z uwzglednieniem poziomu istotno$ci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i osgdem bieglego rewidenta.
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Charakterystyka wynikoéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2016 r.
31.12.2016 1, 31.12.2015 r. Zmiana
tys. zl tys. z1 1ys. zt
Aktywa 790.357 724.258 66.099
Zobowigzania {19.424) (3.480) {15.935)
Aktywa netto 770.933 720.769 50.164
Kapital Subfunduszu 500.323 537.610 {31.287)
Kapital wplacony 13.312.570 12.026.690 685.874
Kapital wyplacony (wielko§é ujemna) {12.806.247) (12.080.086) (717.101)
Dochody zatrzymane 97.177 62.721 34.456
Wzrost wartosci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia 167.433 120.438 46.995
Kapital Subfunduszu
i zakumulowany wynik z operacji 770-933 720.769 50.164
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJ]
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.
2016 r. 2015 r. Zmiana
tys. zl tys. zi tys. zt
Przychody z lokat 18.003 18.753 150
Koszty Subfunduszu {30.008) (33.018) 3.010
Przychody z lokat netto (11.105) {14.265) 3.160
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/{strata) 42,556 (35.104) 127.660
Wynik z operacji 81.451 {49.369) 130.820

pwec

Zmiana

(%)

9,1
>100,0
7,0
(5,8)
5.4
5,9
54,9

39

7,0

Zmiana

(%)

0,8

(9,0
(22,2)
<(100,0}
<(100,0)
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Charakterystyka wynikéow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalnoé¢ gospodarczg Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2016 T. 31.12.2015 1.
Wskainik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek wartosei catkowitej WAN 0% (14,0)%
{(w stosunku do wartosci WAN na poczatek roku obrotowego) 7 4
2016 1. 2015 T.
Wskaniki zyskownosdci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 11,9% (6,7)%
Wskaznik efektywnodel (Wynik z operacii / Srednia 11.4% (6,2)%
wartodé aktywdw netto w okresie sprawozdawcezym) 4 ’
Wskaznik poziomu kosztéw dzialainosei
(Koszty operacyine netto / Przychody”) 26,9% (201,9)%
*) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiang niezrealizowanego

wyniku z wyceny lokat.

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie byle przedstawienie Subfunduszn w kontekécie wynikéw dziatalnosci
i osigganych wskaznikéw. Szczegblowa interpretacja wskaZnikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalnosci Subfunduszu i jego uwarunkowan.

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

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebionej analizy ekonomicznej dzialalnosci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego
komponentéw. Ocena dziatalno§ci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii
inwestycyjnej realizowanej przez Subfundusz.

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

s Na dziefi 31 grudnia 2016 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 770.933 tys. zt 1 wzrosty
w stosunku do stanu na dzieh 31 grudnia 2015 1. 0 50.164 tys. zl, tj. 0 7,0%. Na wzrost
aktywow netto Subfunduszu wplynat dodatni wynik z operacji w kwocie 81.451 tys. zl,
przy jednoczesnym zmniejszeniu kapitatu Subfunduszu o kwote 31.287 tys. zl, §j. 0 5,8%.

e Subfundusz zamkngt rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2016 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokos$ci 81.451 tys. zh, ktéry byl wyiszy niz ujemny wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2015 r. o 130.820 tys. z.
Na wyzszy wynik z operacji zlozyl sie gléwnie zrealizowany i niezrealizowany zysk
w kwaocie 92.556 tys. zl, wobec wykazanej w 2015 r. zrealizowanej i niezrealizowanej straty
w kwocie 35.104 tys. zl.

« Wskazniki zyskownoéci dziatania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujgco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartoéci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosla w 2016 1. 11,9%, co oznacza wzrost o 18,6
punktu procentowego w poréwnaniu do ujemnej stopy zwrotu réwnej 6,7% osiagnietej
W 2015 I.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartoSci
aktywow netto w badanym roku obrotowym, byl dodatni i ksztaltowat sie na poziomie
11,4%. W 2015 r. wskaznik ten byl ujemny i wyni6st 6,2%.

- Wskaznik poziomu kosztow, okredlajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zreahzowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyniést 26,9%.
W poprzednim roku obrotowym wskaZznik byl ujemny i wyniést 201,9%. Gléwng
pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

»  Wartoéé portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2016 r. wyniosla 750.201 tys. zt
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zwiekszeniu o 121.555 tys. zi,
tj. 019,3%. Na wzrost wartoéci lokat w badanym okresie gtéwnie zlozylo sie zwigkszenie
portfela akeji oraz dluznych papieréw wartosciowych.

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

» Na dzien 31 grudnia 2016 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gtéwnie akcje (95,7%
portfela lokat) oraz dhuzne papiery warto$ciowe (3,5% portfela lokat). Na dzie 31 grudnia
2016 r. Subfundusz posiadal réwniez kwity depozytowe wyceniane na 5.922 tys. zl oraz
lokaty w instrumenty pochodne wyceniane na 42 tys. zl.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji
dzialalnodci.
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IV. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

pwc

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyja$nienia
i oswiadczenia oraz przedlozyl o§wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiggach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zloZenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie by} ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31grudnia 2015 r. zostalo zatwierdzone Uchwala nr 7 Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 28 kwietnia 2016 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym
w Warszawie w dniu 5 maja 2016 r. oraz ogloszone w Monitorze Sadowym i
Gospodarczym dnia 5 pazdziernika 2016 r. (N1 193/2016, poz. 25324).

Dokonaliémy oceny prawidlowoéci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegdlnoéci:

- prawidiowo$¢é dokumentacji operacji gospodarczych,

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

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

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

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnodci poszezegblnych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogolnej,
caloéciowe] opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty objasniajace oraz informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okreS§lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowodci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w sposob
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje konicowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Polskich Akcji, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba w Warszawie,
przy ulicy Inflanckiej 4b. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz osobe, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 14 kwietnia
20171.

Raport powinien byé czytany wraz ze Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z dnia
14 kwietnia 2017 r. dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawierajacym opinie bez zastrzezefi dotyczaca
wyze] opisanego jednostkowego sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wyraza ogdlny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Whniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegélnych pozveji sprawozdania
badZ zagadnien, ale zaklada nadanie poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnodci), uwzgledniajgcej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelno$¢ i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

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

Veomuen Otounn

Temasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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