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Sprawozdanie z dziatalnosci

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
w okresie od 1 stycznia 2018 roku do 31 grudnia 2018 roku

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) zostat wpisany do rejestru
funduszy inwestycyjnych 6 pazdziernika 2008 roku. Fundusz jest specjalistycznym funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami. Uczestnikami Funduszu mogg byé: Aviva
Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA (,Towarzystwo”), Aviva Towarzystwo
Ubezpieczen na Zycie SA, fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Towarzystwo oraz inne jednostki
powigzane z ww. spotkami w rozumieniu przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz zarzgdzane przez nie
fundusze emerytalne i inwestycyjne.

Wedilug stanu na dzien 31 grudnia 2018 roku w ramach Funduszu wydzielono nastepujgce
subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny (obecnie Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacii),
- Aviva Investors Diuzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych,

- Aviva Investors Spétek Dywidendowych.

W okresie sprawozdawczym nie zaszty zmiany w ofercie wydzielonych subfunduszy, nie nastgpity
réwniez istotne zmiany polityki inwestycyjnej poszczegdlnych subfunduszy.

Podstawowe informacje o subfunduszach

Aviva Investors Krétkoterminowych Obligaciji

Subfundusz Aviva Investors Krotkoterminowych Obligacji zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008
roku jako Subfundusz Aviva Investors Pieniezny wydzielony w ramach Funduszu.

W dniu 9 stycznia 2019 roku Zarzad Towarzystwa podjagt uchwaty o zmianie statutu Funduszu, m. in. w
zakresie zmiany nazwy Subfunduszu. Zgodnie z tymi zapisami nazwa Subfunduszu zostata zmieniona
na Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacji. Zmiany te weszty w zycie w dniu 15 stycznia 2019
roku.

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacji lokowane sg gtéwnie w
instrumentach rynku pienieznego i w dtuznych papierach wartosciowych przewidzianych w statucie
Funduszu, w tym gtéwnie w instrumentach finansowych rynku pienieznego, charakteryzujgcych sie
niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego. Catkowita wartos¢ lokat w instrumentach rynku pienieznego
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i diluznych papierach wartosciowych tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw
inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania
majgcych siedzibe za granicg, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow wytgcznie
w instrumentach o charakterze dtuznym lub pienieznym, jest nie nizsza niz 70 proc. i moze wynies¢ 100
proc. wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do os6b prawnych zainteresowanych bezpieczenstwem zainwestowanego
kapitatu i stabilnego wzrostu wartosci oszczednosci, przy jednoczesnym zapewnieniu duzej ptynnosci
Srodkow.

W ciggu roku obrotowego wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors
Krétkoterminowych Obligacji wzrosta o 2,20 proc dzieki spadkom rentownosci krétkoterminowych
obligacji skarbowych, w tym obligacji 0 zmiennym oprocentowaniu.

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosta 1 mld 254 min ztotych,
co oznacza spadek o0 4,2% w stosunku do konica 2017 roku, przy spadku wartosci kapitatu wptaconego
0 9,4% do poziomu 800 min zt.

Aviva Investors Diuzny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Diuznego lokowane sg w dtuznych papierach wartosciowych
i innych instrumentach finansowych przewidzianych w Statucie Funduszu. Catkowita warto$¢ lokat
w dtuznych papierach wartosciowych i instrumentach rynku pienieznego tgcznie z wartoscig jednostek
uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa instytuc;ji
wspolnego inwestowania majagcych siedzibe za granica, ktorych polityka inwestycyjna zaktada
lokowanie aktywéw wylgcznie w instrumentach o charakterze dtuznym lub pienieznym, jest nie nizsza
niz 70 proc. i moze wynie$¢ 100 proc. wartosci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz polecany jest osobom prawnym zainteresowanym diugoterminowym stabilnym wzrostem
oszczednosci na poziomie wyzszym od oprocentowania lokat bankowych.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz Aviva Investors Diuzny uzyskat stope zwrotu w wysoko$ci
4,49 proc. dzieki spadkom rentownosci (wzrostowi cen) obligacji skarbowych o dtugich terminach
zapadalnosci.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu spadta w 2018 roku o niecate 2,0% do kwoty 2 mid 431,7 min zi.
Jest to rezultat spadku wartosci kapitatu wptaconego o 149,5 min zt, przy jednoczesnym wzroscie
wartosci lokat Subfunduszu.

Aviva Investors Akcyjny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego lokowane sg gtéwnie w akcjach, a takze jednostkach
uczestnictwa, certyfikatach inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutach uczestnictwa
instytucji wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, ktoérych polityka inwestycyjna zaktada
lokowanie aktywow gtéwnie w akcjach. Catkowita wartos¢ lokat w akcjach tgcznie z wartoscig jednostek
uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa instytuc;ji
wspolnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zaklada
lokowanie  aktywéw  gtéwnie w  akcjach  wynosita nie  mniegj niz 70  proc.
i moze wynies¢ 100 proc. wartosci Aktywow Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do oséb prawnych akceptujgcych wysokie ryzyko inwestycyjne. Celem
Subfunduszu jest osiggniecie wysokich zyskéw z inwestycji w dlugim horyzoncie czasowym.

W roku obrotowym wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego zmniejszyta
sie 0 10,29 proc., ze wzgledu na ogdlng dekoniunkture na rynkach akcji, w szczegdlnosci srednich i
matych spoétek notowanych na warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2018 roku wyniosta 4 mid 99,8 min zl, co
oznacza spadek w stosunku do roku poprzedniego o 571 min zt przede wszystkim ze wzgledu na spadek
wartosci lokat, przy jednoczesnym spadku kapitatu wptaconego do kwoty 491 min zt.



Aviva Investors Papieréow Nieskarbowych

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Papierow Nieskarbowych Iokowane sg gtéwnie
w nieskarbowych instrumentach rynku pienieznego i nieskarbowych dtuznych papierach wartosciowych.
Catkowita wartosc lokat w nieskarbowych instrumentach rynku pienieznego
i nieskarbowych dtuznych papierach wartosciowych tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa,
certyfikatéw inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspoélnego
inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktdrych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow
w nieskarbowe instrumenty o charakterze dtuznym Ilub pienieznym jestnie nizsza niz 70 proc.
i moze wynies¢ 100 proc. wartosci aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do oséb prawnych akceptujgcych ryzyko inwestycyjne zwigzane
Z niewyptacalnoscig emitentow papierow wartosciowych.

W ciggu roku stopa zwrotu z inwestycji w jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Papierow
Nieskarbowych wyniosta 2,13 proc, w otoczeniu rosngcych spreadéw kredytowych na rynku obligacji
korporacyjnych.

Wartos$¢ aktywéw netto Subfunduszu pozostata w roku 2018 na poziomie zblizonym do roku ubiegtego
i wyniosta 405,5 min zt, przy kapitale wptaconym na poziomie 265,3 min zi.

Aviva Investors Spétek Dywidendowych

Subfundusz Aviva Investors Spétek Dywidendowych zostat utworzony w dniu 5 czerwca 2013 roku. Co
najmniej 70 proc. aktywéw Subfunduszu jest lokowanych w akcje, przede wszystkim spétek notowanych
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie SA, przy czym dgzy on do tego, aby co najmniej
potowe wartosci portfela akcji Subfunduszu, stanowita warto$¢ akcji spétek wchodzgcych w skiad
publikowanego przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie SA, indeksu WIGdiv.

Subfundusz przeznaczony jest dla oséb prawnych akceptujgcych wysokie ryzyko inwestycyjne. Celem
Subfunduszu jest osiggniecie wysokich zyskoéw z inwestycji w dtugim horyzoncie czasowym.

W okresie sprawozdawczym wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu spadta o 14,54 proc. ze
wzgledu na spadki cen akcji spétek notowanych na warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych, w
szczegolnosci spotek srednich i matych.

Aktywa netto Subfunduszu wyniosty na dzien 31 grudnia 2018 roku 138,5 min zt, o 18 proc. mnniej, niz
na koniec roku poprzedniego. W tym samym okresie kapitat wptacony Subfunduszu spadt o 5,3 min zt,
do kwoty 132,6 min zt.

Do najwazniejszych ryzyk, ktére zwigzane sg z dziatalno$cig Funduszu, Towarzystwo zaliczyto:
1) Ryzyko rynkowe,

2) Ryzyko kontrahenta,

3) Ryzyko ptynnosci,

4) Ryzyko operacyjne.

W ramach procesu zarzgdzania ryzykiem ptynnosci Towarzystwo monitoruje ptynnosci Subfunduszy w
normalnych warunkach rynkowych jak réwniez w warunkach podwyzszonej awersji do ryzyka oraz
dokonuje analizy zdarzeh rynkowych moggcych wywotaé negatywne wyniki portfeli inwestycyjnych oraz
ich potencjalny wptyw na ptynno$¢ poszczegdlnych rynkdéw oraz skfadnikéw lokat, a w przypadku
wystgpienia negatywnych zdarzenh skutkujgcych znacznymi spadkami na rynkach, Towarzystwo ocenia
biezgce warunki ekonomiczne, potencjalne Sciezki rozwoju dalszych zdarzen oraz szacuje wptyw tych
zdarzen na ptynnosé portfeli poszczegdlnych Subfunduszy.



Ponadto wprowadzony przez Towarzystwo model zarzadzania ryzykiem ptynnosci przewiduje
weryfikacje ptynnodci nabywanych instrumentéw finansowych oraz portfeli inwestycyjnych
Subfunduszy.

Regulacje wewnetrzne dotyczgce zarzgdzania ptynnoscig zapewniajg spojnos¢ profilu zarzgdzania
ptynnoscig z zasadami zbywania jednostek uczestnictwa Funduszu. W okresie sprawozdawczym nie
wystgpity zdarzenia skutkujgce brakiem zdolnosci Subfunduszy do realizacji swoich zobowigzan, w tym
w szczegolnosci odkupywania jednostek uczestnictwa.

Profil ryzyka rynkowego wyznaczony, jako wartos¢ VaR z jednomiesiecznym okresem utrzymania
portfela oraz 99% poziomem ufno$ci, na koniec okresu raportowego dla poszczegdlnych Subfunduszy
wyniost:

- Aviva Investors Krétkoterminowych Obligacji — 0,22%,
- Aviva Investors Diuzny — 1,01%,

- Aviva Investors Akcyjny — 10,03%,

- Aviva Investors Papierow Nieskarbowych — 0,95%,

- Aviva Investors Spétek Dywidendowych — 8,50%.

W celu ograniczenie ryzyka inwestycyjnego (transakcje zabezpieczajgce) Subfundusze mogg zawierac
umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty.

Subfundusze mogg korzysta¢ z dzwigni finansowej dokonujgc transakcji, ktérych przedmiotem sg
instrumenty pochodne, w tym w szczegdlnosci niewystandaryzowane instrumenty pochodne oraz moga
ponownie wykorzystywac otrzymane zabezpieczenie.

Do ustalanie dzwigni finansowej Subfunduszy uzywa sie metody zaangazowania oraz metody brutto.

Maksymalny poziom ustalony dla dzwigni mierzonej metodg zaangazowania dla kazdego z
Subfunduszy wynosi 400% aktywow netto Subfunduszu.

Wedtug Stanu na dzien 31 grudnia 2018 roku wysokos$¢ dzwigni finansowej zastosowanej przez
Subfundusze wyniosta:

Subfundusz Wysokos¢ dzwigni finansowej | Wysokos$¢ dzwigni finansowej
wyliczonej metodg | wyliczonej metodg brutto
zaangazowania

Aviva Investors 100,01% 99,63%

Krétkoterminowych Obligacji

Aviva Investors Dtuzny 102,40% 101,79%

Aviva Investors Akcyjny 100,15% 95,16%

Aviva Investors Papieréow 100,13% 133,01%

Nieskarbowych

Aviva Investors Spétek 100,28% 87,97%

Dywidendowych

W 2019 roku spodziewamy sie spowolnienia gospodarki Swiatowej, ale nie recesji. Liczymy na
ztagodzenie, w stosunku do dotychczasowych oczekiwan, polityki pienieznej w USA i utrzymanie takiej
polityki w strefie euro i w Polsce. Poktadamy takze nadzieje na dobre zachowanie polskiego rynku



akcji, ktéremu sprzyjaé powinno korzystne otoczenie makroekonomiczne (niska inflacja, niskie stopy
procentowe). Uruchomienie nowego programu emerytalnego — Pracowniczych Planéw Kapitatowych -
réwniez powinno korzystnie wptyng¢ na zachowanie krajowego rynku akcji. Na rynku instrumentow
dtuznych rok 2019 moze by¢ powt6rzeniem roku 2018: duzej zmiennosci na rynku obligacji skarbowych
i korporacyjnych oraz nieztych zyskéw instrumentéw rynku pienieznego.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA:

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym

Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Podpisane kwalifikowanym podpisem elektronicznym
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