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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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Przeprowadzilismy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy”) Aviva Investors
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Domaniewska 44, obejmujacego: wprowadzenie do potaczonego sprawozdania finansowego,
polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzief 31 grudnia 2011 roku,
polaczony rachunek wyniku z operacji, polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy (,,zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zalaezonego potaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych wchodzacych w sklad Funduszu subfunduszy: Aviva
Investors Pienigzny, Aviva Investors Dhuzny, Aviva Investors Akcyjny, Aviva Investors Papierow
Nieskarbowych (,,Subfundusze™) odpowiada Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,Towarzysiwem”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikéw Funduszu i Subfunduszy (,,List Towarzystwa™) spetnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152
z 2009 roku, poz. 1223, z p6ézniejszymi zmianami — .,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na
Jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego potaczonego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we
wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
Subfunduszy stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposéb prawidlowy.

Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

 krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,
w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanic obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
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polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy. Ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalagczonym polaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dziefi
31 grudnia 2011 roku;

o sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowodci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi  przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. ZapoznaliSmy si¢ z Listem Towarzystwa i uznalismy, Ze informacje pochcdzace z zalaczonego
polaczonego sprawozdania finansowego oraz ze zbadanych jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy, sa z nimi zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa
uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(Dz. U. 22007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza
oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.
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Szanowni Panstwo,

z przyjemnoscig przekazujemy Paristwu potgczone sprawozdanie finansowe Aviva Investors
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, zarzadzanego przez Aviva Investors
Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA. Sprawozdanie zostato sporzadzone za rok
obrotowy 2011.

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych 6 pazdziernika 2008 roku. Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami:

- Aviva Investors Pienigznym,

- Aviva Investors Diuznym,

- Aviva Investors Akcyjnym,

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

Uczestnikami Funduszu mogq byé: Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
(,Towarzystwo”), Aviva Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie SA, fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez Towarzystwo oraz inne jednostki powigzane z ww. sp6tkami w rozumieniu przepiséw ustawy
o rachunkowosci oraz zarzadzane przez nie fundusze emerytalne i inwestycyjne.

Ponizej przedstawiamy informacje dotyczace wynikéw poszczeg6lnych subfunduszy w 2011 roku.

Aviva Investors Pieniezny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Pienigznego lokowane sg giéwnie w instrumentach rynku
pienigznego i w diuznych papierach wartosciowych przewidzianych w statucie Funduszu, w tym
gtéwnie w instrumentach finansowych rynku pienieznego, charakteryzujacych sie niskim poziomem
ryzyka inwestycyjnego. Catkowita warto$¢ lokat w instrumentach rynku pienigznego i dtuznych
papierach wartosciowych tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych
funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych
siedzibe za granicg, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow wylacznie
w instrumentach o charakterze diuznym lub pienieznym, bedzie nie nizsza niz 70 proc. i moze wynie$é
100 proc. wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Subfundusz  skierowany jest do o0s6b prawnych zainteresowanych bezpieczenstwem
zainwestowanego kapitatlu i stabilnego wzrostu wartosci oszczednosci, przy jednoczesnym
zapewnieniu duzej ptynnosci srodkow.

W ciggu roku obrotowego warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Pienieznego
wzrosta 0 4,67 proc.

Aviva Investors Diuzny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Diuznego lokowane sg w dtuznych papierach wartosciowych
i innych instrumentach finansowych przewidzianych w Statucie Funduszu. Catkowita wartosé lokat
w diuznych papierach wartosciowych i instrumentach rynku pienieznego {gcznie z wartoscig jednostek
uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutbw uczestnictwa
instytucji wspoélnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, ktérych polityka inwestycyjna
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zaklada lokowanie aktywow wylgcznie w instrumentach o charakterze dtuznym lub pienieznym, bedzie
nie nizsza niz 70 proc. i moze wynies¢ 100 proc. wartosci Aktywow Subfunduszu.

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

W okresie sprawozdawczym warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Dtuznego
wzrosta 0 6,21 proc.

Aviva Investors Akcyjny

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors Akcyjnego lokowane sg gtownie w akcjach, a takze
jednostkach uczestnictwa, certyfikatach inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytulach
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granicg, ktorych polityka
inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow giownie w akcjach. Catkowita warto$é lokat w akcjach
tgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz
tytutow uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktorych polityka
inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow giéwnie w akcjach bedzie wynosita nie mniej 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 zyskow z inwestycji w diugim horyzoncie czasowym.

W ciggu 12 miesiecy 2011 roku warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors
Akcyjnego spadta 0 20,5 proc.

Aviva Investors Papierow Nieskarbowych

Aktywa Subfunduszu Aviva Investors papierow Nieskarbowych Ilokowane sg glownie
w nieskarbowych instrumentach rynku pienigznego i nieskarbowych diuznych papierach
wartosciowych. Catkowita wartos¢ lokat w nieskarbowych instrumentach rynku pienieznego
i nieskarbowych diuznych papierach wartosciowych fgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa,
certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa instytucji wspdinego
inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow
w nieskarbowe instrumenty o charakterze diuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70 proc.
i moze wynie$¢ 100 proc. wartosci aktywow Subfunduszu.

Subfundusz skierowany jest do os6b prawnych akceptujacych ryzyko inwestycyjne zwigzane
z niewyplacalnoscig emitentéw papieréw wartosciowych.

W roku 2011 warto$¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych
wzrosta 0 4,31 proc.

Z powazaniem,

g

areK Przybylski Tymoteusz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 9 marca 2012 roku.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia potaczone sprawozdanie finansowe Aviva Investors
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2011 roku, obejmujgce:

polgczone zestawienie lokat funduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku,
wykazujgce sktadniki lokat funduszu o wartoéci 7 363 898 tys. zt;

potaczony bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcy warto$é
aktywow netto funduszu w wysokosci 7 621 755 tys. zt;

potgczony rachunek wyniku z operacji funduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia
2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci
820 305 tys. zt;

potgczone zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia
2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, wykazujace zmniejszenie wartoéci aktywow netto
funduszu w wysokoséci 968 305 tys. zt

Do potgczonego sprawozdania finansowego funduszu dotgczono jednostkowe sprawozdania
finansowe subfunduszy:

g -

Aviva Investors Pieniezny,

Aviva Investors Diuzny,

Aviva Investors Akcyjny,

Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

Marek Przybylski Tymoteusz Paleczny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes |

W

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 9 marca 2012 roku
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Potaczone sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE O FUNDUSZU

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwg
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 146,
poz. 1546 z pézn. zm.) (,Ustawa”).

Wg. stanu na dzien bilansowy w skfad Funduszu wchodza nastepujace Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Dtuzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.
Fundusz jako specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty zostat utworzony na czas nieograniczony.

2. INFORMACJE O SUBFUNDUSZACH

a) Subfundusz Aviva Investors Pieniezny.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w instrumenty rynku pienieznego i w dtuzne papiery
wartosciowe przewidziane w Statucie Funduszu, w tym giéwnie w instrumenty finansowe rynku
pienieznego charakteryzujace sie niskim poziomem ryzyka inwestycyjnego.

Catkowita wartos¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego i dtuzne papiery wartosciowe tacznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka
inwestycyjna zaklfada lokowanie aktywow wytgcznie w instrumenty o charakterze dtuznym lub
pienieznym, bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci Aktywdéw Subfunduszu.

b) Subfundusz Aviva Investors Diuzny.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w dluzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Catkowita wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego facznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatdéw inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw
uczestnictwa instytucji wspodlnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktoérych polityka
inwestycyjna zaklfada lokowanie aktywow wytgcznie w instrumenty o charakterze dtuznym lub
pienieznym, bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.
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¢) Subfundusz Aviva Investors Akcyiny.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w akcje, a takze jednostki uczestnictwa, certyfikaty
inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania
majacych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie gtdéwnie w akcje.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje tacznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow
inwestycyjnymi funduszy inwestycyjnych oraz tytutéw uczestnictwa instytucji wspoélnego inwestowania
majacych siedzibe za granica, ktorych polityka inwestycyjna zaktada lokowanie aktywow gtownie w
akcje bedzie wynosita nie mniej niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

d) Subfundusz Aviva Investors Papierow Nieskarbowych.

Subfundusz zostat utworzony w dniu 9 pazdziernika 2009 roku jako Subfundusz wydzielony w ramach
Funduszu.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtéwnie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe przewidziane w Statucie Funduszu. Przez nieskarbowe
instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery wartosciowe rozumie sie instrumenty
rynku pienieznego lub dtuzne papiery wartosciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panstwa
i jego odpowiedniki w innych panstwach nalezacych do OECD lub banki centralne panstw nalezacych
do OECD.

Catkowita wartos¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe dtuzne papiery
wartosciowe fgcznie z wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytutdw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktorych polityka inwestycyjna zakfada lokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci
aktywoéw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

Do dnia 19 czerwca 2011 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Prosta 70, 00-838
Warszawa.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2011
roku do dnia 31 grudnia 2011 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2011 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu oraz sprawozdania jednostkowe Subfunduszy zostaty
sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz oraz Subfundusze w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci tj. co najmniej 12 miesiecy po dniu 31 grudnia 2011 roku. Zarzad
Towarzystwa nie stwierdza na dzieh podpisania potagczonego sprawozdania finansowego Funduszu
oraz sprawozdan jednostkowych Subfunduszy istnienia faktow i okolicznoéci, ktére wskazywatyby na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz w okresie co najmniej 12
miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy.
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6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Zaden z Subfunduszy nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.

8. SPOSOB SPORZADZENIA POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
FUNDUSZU

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone poprzez zsumowanie
odpowiednich pozycji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.

9. ZMIANY W ILOSCI SUBFUNDUSZY WYDZIELONYCH W RAMACH FUNDUSZU

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2010 nie miaty miejsca zmiany ilosci
subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu.
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I POLACZONE ZESTAWIENIE LOKAT

TABELA GLOWNA

Skifadniki lokat

31 grudnia 2011

31 grudnia 2010

Wartoséwg ~ Wartoséwediug | owoior?  Wartostwg  Wartoséwediug | oo

(w tysigcach ztotych) ceny wyceny na aktywach ceny wyceny na aktywach
nabycia dzien bilansowy og{'ﬂem nabycia dzien bilansowy og}:)’vlvem

Akcje 3379715 3804179 49,77 3216 881 5072702 58,86
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgiji 3564 4175 0,05 12181 12727 0,15
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Dtuzne papiery warto$ciowe 3508 072 3555378 46,52 3209 460 3233228 37,52
Instrumenty pochodne 0 166 0,00 0 3232 0,04
Udziaty w spétkach z ograniczong,
odpowiedzialno$cig, 0 0 0.00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego
inwestowania majace siedzibg za 0 0 0.00 0 0 0.0
granica,
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 6891 351 7363 898 96,34 6 438 522 8321 889 96,57
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1 POLACZONY BILANS

31grudnia 31 grudnia

(wysigcach ziotych) 2011 roku 2010 roku
I. Aktywa 7643494 8617829
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 201373 238 467
2. Naleznosci 75232 57 005
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7027453 8008860

- diuzne papiery wartosciowe 3223274 2936182
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 339436 313497

- dtuzne papiery wartoSciowe 332 104 297 046
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 21739 27769
lll. Aktywa netto (I-1l) 7621755 8590060
IV. Kapitat funduszu 5652155 5800155
1. Kapitat wptacony 14984935 13142235
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (9332780) (7342080)
V. Dochody zatrzymane 1503 021 913 215
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 693433 434 004
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 809 588 479 211
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 466579 1876 690
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-VI) 7621755 8590060
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v POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia

2011 roku 2010 roku
l. Przychody z lokat 303775 225 866
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 155480 87 781
2. Przychody odsetkowe 148 294 128 002
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 10 083
4. Pozostate 1 0
Il. Koszty funduszu 44 346 20 608
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 18 329 18 456
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 4369 4
11. Ujemne saldo réznic kursowych 20 194 694
12. Pozostate 1454 1454
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (1I-1ll) 44 346 20 608
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 259 429 205 258
VL. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (1079 734) 953 064
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 330 377 390470
- z tytutu réznic kursowych 7302 (2694)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (1410 111) 562 594
- z tytutu roznic kursowych 19 465 (1786)
VII. Wynik z operac;ji (820 305) 1158 322
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\Y, POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz ilosci jednostek

uczestnictwa podanej w sztukach)

1 stycznia - 1 stycznia -
31 grudnia 31 grudnia
2011 roku 2010 roku

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym:

a) Przychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji
4, Dystrybucja dochod 6w (przychodéw) funduszu (razem):

a) z przychoddw z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

c) z przychoddw ze zbycia lokat
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym

8590060 7127614
(820 305) 1158 322

259429 205258
330377 390470
(1410111) 562594

(820 305) 1158 322

0 0
0 0
0 0
0 0
(148.000) 304 124

1842700 3408 554
(1,990 700) (3 104 430)
(968 305) 1462 446
7621755 8590 060
8344688 7871017

Niniejsze potaczone sprawozdanie finansowe zawiera 7 kolejno ponumerowanych stron.

il

rzybylski — Prezes Zarzadu

(U Y

Marek

TymoteL:zP\ale@y — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 9 marca 2012 roku.
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citi handlowy

Warszawa, dnia 9 marca 2012 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawic S.A., dziatajac na podstawie § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra

Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowoéci funduszy

inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oéwiadcza, ze dane dotyczace stanéw aktywOw Aviva

Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami

(~Fundusz”), zarzadzanego przez Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,

w tym w szczegélnosci aktywdw zapisanych na rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw

wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw, przedstawione w:

potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2011 roku
do 31 grudnia 2011 roku,
jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Pienigzny za okies
od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Diuzny za okres
od I stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,
jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Akcyjny za okres
od I stycznia 2011 rokudo 31 grudnia 2011 roku,
jednostkowym sprawozdaniu finansowym subfunduszu Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych

za okres od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

sg zgodne zc stancm faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

7 ~113 S il 2 >
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zawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
sdowego wynosi 522.638.400 ziotych, kapital zostal w petni opracony.
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