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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta

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

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Diuzny (zwanego dalej ,Subfunduszem”), wydzielonego z Aviva Investors Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej "Funduszem"), z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Inflanckiej 4b, obe}mujacego wprowadzenie, zestawienie Iokat i bilans na dzien 31 grudnia 2016 r.,
rachunek wyniku z operacji i zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 1 stycznia do
41 grudnia 2016 r. oraz noty objaéniajace i informacje dodatkows,

Odpowtedzialnoéé Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Imwestycyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawle prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, Jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelng prezentac;e zgodnie
z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 I. 0 rachunkowosei (,Ustawa o rachunkowoécei” — Dz, U. z 2016 1.,
poz. 1047, z poin. zm.), przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
wsprawie szezeghlnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzqdzeme -
Dz. U.z2007 1. nr 249, poz. 1859) oraz mnymi obowiazujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za niezbedng dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

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

Odpowiedzialnosé bieglego rewidenta

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

Badanie przeprowadziliémy stosownie do postanowien rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogdw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia hadania w taki
sposdb, aby uzyskaé wystarczajaca pewnoéé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

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

PricewaterhouseCoopers 5p. 2 0.0. wpisans jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowaczonegs przez 53d Rejonowy dla m. st. Warstawy, pod nurmerem KRS 0000044655, NI 525-021-
02-28. Kapitet zaktadowy wynesi 10.363.900 2totych. Siedaiba Spolii jest Warszawa, Al Armit Ludowe] 24.
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (c.d.)

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

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shizgeych uzyskanin dowodéw badania kwot
iwawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanega oszustwem lub bledem. Dokonujge 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
w danych okolicznosciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skutecznoéci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki}
rachunkowoséci, racjonalnoéei ustalonych przez kierownictwo wartodci szacunkowych, jak réwniez
ocene ogélnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacy 1 odpowiednia podstawe do
wyrazZenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzieri 31 grudnia
2016 1. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi
zasadami (polityka) rachunkowoéci;

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

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Przeprowadzajgcy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spdlki wpisanej na liste
podmiotéow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

e -
Yormen OJiczes™
Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r,
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyinych S.A., zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Diuznego
wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyinego Otwartego,
sporzadzone za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku, obejmujace:

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dziefi 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce
skfadniki lokat subfunduszu o warto$ci 2 294 585 tys. zt,

- bilans subfunduszu sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 2 291 202 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku
do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
13 480 tys. #;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace zmniejszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 27 674 tys. zl.

%4
Marek Przybylski Tymoteusz P\ le¢zny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

i

Marek Wierzbolowskj

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwe Funduszy Inwestycyjiych SA NP 5971553438 Nr KRS DO
Sad Rejonowy dla most Warszavey Al Whydzial Gospoderczy Krajowegs Reiestra Sadowego Kepital zadladovy 12 256 000 2

plarcry 12 250 000 7



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS DLUZNY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2016 roku

1 WPROWADZENIE
1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty (,Fundusz”) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowege z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwa
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 z péZnigjszymi
zmianami) {,Ustawa”).

Wog. stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Diuzny,

- Aviva Investors Akcyjny,

- Aviva Investors Papierow Nieskarbowych oraz
- Aviva Investors Spdlek Dywidendowych.

Subfundusz Aviva Investors Diuzny (,Subfundusz™) zostat utworzony w dniu 8 paZzdziernika 2008 roku
pod nazwg Subfundusz CU Diuzny.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w Zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana
nazwy Subfunduszu na Aviva Investors Diuzny,

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 8 paZdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

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

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w diuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gtdwnie w diuzne papiery wartosciowe, w tym zwitaszcza w
obligacje o statej stopie dochodu i instrumenty rynku pienieznego, a takze jednostki uczestnictwa,
cerfyfikaly inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuty uczestniciwa instytucji wspdlnego
inwestowania majacych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywoéw
wytacznie w instrumenty o charakterze diuznym lub pienigznym.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego tacznie z
wartoécig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutdow
uczestnictwa instytucji wspolnego inwestowania majacych siedzibe za granica, ktdrych polityka
inwestycyjna zakiada lokowanie aktywéw wylacznie w instrumenty o charakterze diuznym lub
pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100% wartosci Aktywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
inwestycyjnych S.A. {,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-188 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xli Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Do dnia 31 fipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.
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4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSC!

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz craz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmnigj 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzient podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia fakiow i okolicznosci, ktore wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatainosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Ninigjsze sprawozdanie finansowe podlegatc badaniu przez bieglege rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonala firma PricewaterhouseCoopers Sp. z o. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmictéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorit.
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

. Wartos¢ wg  Wartos¢ wediug Pr:g:i::o:y WartosC wg ~ Wartos< wedlug Pr:j:::izic::'y

(w tysiacach zlotych) ceny wyceny na aktywach ceny wyceny na aktywach
nabycia dzien bilansowy ogélem nabycia dzief bilansowy ogélem

Akcje 0 D 6,00 0 0 0,00
Warranty subskrypeyine 0 0 0.00 0 0 6,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00 0 0 0,00
Kwity depozytows & 0 0,00 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 0 0,00
Diuine papiery wartostiowe 2205629 2237178 9571 2109 948 220601 94,88
Instrumenty pochodne 0 (54) 0,00 0 0 0,00
ggs;ﬂm;gﬁg:;’;z ograniczong 0 0 0,00 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 a 0 0,00
Centyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0,00
Tytufy.utzesh:lictwa gmitm\rane
&ﬁiﬁ;g;%‘f;;;ﬁz“;ﬁe%"m 28 57387 57 461 246 0 0 0,00
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,60
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 000 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 2263016 2294 585 98,17 2109948 2200014 94,88

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartosciowe

(w tysigcach Ziotych 7 wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ikéci papierow wartosciowych podanej w srtukach;
i Wartodt Wartosi Precento

3’::::;::":W F:;’:::J Nazwa rynku Emitent sltle(_(;:iéby wyz:lxj:m Warun:imi‘ War,m?é Liczba W:;tl'u :;:?:‘:13 had l:vdzm

emitenta mm-dd v nabycia na dzlef akWach

bilansowy ogdtem

O terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
E,i%1 . | 1AR Bon;;;zf‘:glan o | SkavPatstwa | Polska | 2017-10-25 l Prc::nﬂ;:t:;?ﬁ% 100,00 27675 %298 28515 1,22
Razem 27675 26288 28518 1,22
Bony skarbowe
Bony pisnigine
Inne
Qterminie wykupu do 1 roku 27675 26 298 20519 122
rarem:
O termine wykupu powyiej 1 roky:
Obligacje
‘:gfg;;g 04717 AR Bong;:f:‘,’,“'o‘an o | kb patswa Polska 20180125 p;':;’x::‘:g;% 1000,00 700 697 701 003
?%1 o7ata) 1R Bon;;:‘:j‘;zla o | skavPaiswa Polska 2180425 pm:g;;?g??s% 100000 | 1300 | e | taeans 592
;381_007013801 o7s05) iR Bon;;;:’;‘;zl g | SkbPaiswa § Folska 20480725 m::;wﬂ:gf’m% 100000 | zozo00 | re2t7s 1 203677 874
f;ﬁ)g:)%msoez) R mnggﬁgl g | SxbPashia | ok 2181035 | zerckuponows 100000 | 10000 | 105513 | 108106 454
:gfg;;gw?aos) R Bm;;ﬁ‘;glan 4 | SkabPaista Paiska 20150125 wﬁ:“‘g‘::ﬁg% 1000,00 20 000 16706 19980 0,86
Fﬁozl)%mm ) wr | g mgg;ﬁ‘glan 4 | SkabPaistva Palska 201940725 Pmc:‘:;;:‘;zs% top000 i 209000 | 215130 | 239M 815
@im,m“ 18R adeer;;i:gm o | StabPasswa Polska 2018-40-25 szlfﬁjfgzo% 1000,00 49388 45576 53596 2.2
gfg;g&m . wR |, mgg':’: o | kb Paisia | Poiska 20200125 prf;‘eﬁm :‘fgg% 1600,00 10000 T 9938 043
;mwesw) wR | mgg‘;i?‘;zl ard | SKatb Padswa Poiska 20200425 pms;ﬁ‘;\::‘ﬁ% 160000 § 167500 | 150040 162140 6,04
3"?.:]%%%1061 - W | g mlg"p:’:‘;zl g | SKab Patsea Polska 2020-10-25 mofﬁ‘;;‘:’;zs% 100000 | 125000 | 42514 136 600 584
l(:PSL%“uf;moam " we o unlgpﬁgzlmd Skarb Panstwa Polska 2021-04-25 wﬁ;:gzﬁ 100000 127 265 124970 123170 527
(P:’L%wmgm) wR | g m}g"pi‘“gz! g | SkabPast | Polska 20240725 m:::';;‘:‘;‘}s% 100000 | zrrooo | aeew7 | 2eamee 1,20
(?JSL:)[(,!%:HO%?D) 1AR Bon;gep?ﬂsuPZian o | sk Paishia Polska 2021-10-25 mﬁ;;‘:;s% 1000,00 83000 80532 191 421 43
v(gfoogozgmzs - IAR Bon;gpzf%an o | sk Paisiea Polska 202200-23 pru::;;r??ﬁ% 1000,00 42860 8319 48 631 2,08
Itg?.ao%ge 105350) 1R Bon:é‘;f‘ggm o | SkabPaisius Polska 20230825 prﬁ?:%m :‘z‘;g% tiaa12 | 11aceo | tat3m | ezt 6,00
(DPSLB%?O; —_— AR Bon;;;ﬁ'gzm o | Sk Paistes Polska w105 | :gmﬁo% to0000 | 11027 | mzmao | +4se 491
?F?_%?U%1 - 1AR Bo";é;ﬁgzhn o | SkabPatstas Polska 0260725 mcm“‘:g‘;’zs% 100000 | 1a7s0 § 145950 164 388 615
?F?_Ooafg‘ wnss) IAR Bm;;ﬁ‘;zl ang | SkaroPatatua Polska w8725 | m“fj;;’:g;u% so0000 | 135383 § 128957 123188 527
g,ﬂ%&mm AR Bmggz‘:j‘;zl g | SkwoPatsa | Poska 2027-07-25 Wm“::g:’:;;ﬂ% 000,00 50000 72266 71752 307
:’,‘!fggﬁg?mg” R g onJ;;‘:mla | SkarbPaistea Poiska 2020.04.25 Ww’:ffmg;ﬁ% 4000,00 25000 EEe] 7920 128
Razem 2177782 | 2179331 | 220865 443
Bony skarbowa
Bony plenigzne
Inne
g:;’"r;i:e‘:n‘:"m"" povryte) 1 2118z | 21793 | 220865 94,40
PicEne paplery warto clawe 2705457 | 2205620 | 2287178 95,7t

AR-RR - aktywny rynek-rynek raguiowany
AR-ASC - aktywny zynek-alternatywny system cbrotu

{AR - inny akbywny rynek

NNRA - nienotowana narynku aktywnym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$¢ ninigjszego zestawienia

lokat
4
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2.2, Tytuly uczestnictwa emitowane przez inslytucje wspdlnego inwestowania majgce siedzibe za

granicg
{w tysiacach zlotych 7 wyjatkiem ilodci papierd rtosciowych podane) w sziukach)
Wartosg
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ Rodzai Krajslodzlty Wartosé | wedug | PTOCROWY
INSTYYUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANLA nku] Nazwa rynku Nazwa emitenta emitanta Liczba | wediug ceny | wycenyna aktywach
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA R4 habycia cziefs Glem
bilansowy 29
LYXOR ETF DAILYDOUBLE SHORT BUND Paris Stock LYXOR ETF DAILYDOUBLE ;
(FROD10868578) AR-RR Exchange SHORT BUND Francja 850000 S7387 ) 57481 24
TYTELY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ
INSTYTUCJE WSPOLNEGO INWESTOWANIA 350 DOO 87387 37 461 2,46
MAJACE SIEDZIBE ZA GRANICA razem
AR-RR - akiywmy rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynsk-aliernatywny system obrotu
JAR - inny aktywry rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywoytn
2.3. Instrumenty pochodne
(w tysiacach ziotych z wyjatkiem ilogci papiercw wartosciowych podaniej w sztukach)
Wartodé
Rodzai | Nazwa Kraj siedzlby Wartogs wedlug | Proceriowy
INSTRUMENTY POCHODNE nkuj nku Emitent {wy it Inst t barowy 1 Liczba | wediug seny wWyCeny ng aktywach
¥ o {wystawcy) nabytia dzieh s oitam
bitansowy 9
1. Wystandaryzowane instrumenty
pochodne
Il Niewystandaryzowane
instrumenty pochodne ! ¢ (54) o.00
FORWARS EUR/PLN 30.01.2017 . Societe Generale S.A.
SHORT DF (FWZEUR300117) NNRA nie dotyczy Oddzial w Polsce Paoiska 13 005 000 ELURO 1 0 (54} 0,00
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1 0 (54) 0,00

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny akbywny rynek

NNRA - nienctowane na rynku aklywnym

*Procentowy udzial ujamnej wyceny bil 3 instr

hodnych w zobowi

cgolem wynosi 0,12%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czeé¢ niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

(w lysigcach Ziotych Z wyjatkiem ikoéci papierow warto§ciowych podanej w sztukach)

Gwarantowane skladniki fokat Rodzaj Laczna wev:;r;o::ny wctzién:ilfi:% Procentowy udzial w
liczba nabycia bilansowy aktywach ogdlem
[Papiery wartosciowe gwarantowanse przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warlosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 0 0.00
fterytorialnego '
Papiery wartodciowe gwarantowane przez panhstwa nalezace do 0 0 0 .00
OECD {z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wartuiciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytugie;
fnansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub Yy 0 ¢ 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezacych de OECD

(w ysiacach ziotych)

Grupy kapilatowe, ¢ kidrych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogdtem

¢ 0,00
(w tysigcach ziotych)
Wartosé wedlug | FTocentowy
Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art, 107 ustawy wyceny na dzied aktywach
bilansowy ogélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotow, o 0 0.00
ktérych mowa w art. 107 ustawy inne ni2 emitowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski. !
‘Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o kiorych mowa w art, 107 ustawy razem 0 0,00
) )Pipllry\nnuiclowe en:,mwane praez Wariaié wedhig ?:;;‘:
celonkiem est RP Iubprm;amniei MO:O::'::W Nazwe emitentz ¥raj sicdziby emitents I Rodzaj eynku Nazwa tynku Lictba u:{,:a:{cﬂh wy:;g';na :’mw;:x:l
OECD bifarrs owy
0f b 200

Zatgezone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czeséé niniejszego zestawienia

lokat
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il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
{ wtysiacach Ziotych) 2016roku 2015 roku
I Aktywa 2337 752 2319230
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 594 91438
2. Naleznoéci 26618 27 781
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu ] ¢
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2294 639 2200011
- dluzne papiery wartodciowe 2237178 22000M
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym; 0 0
- dluine papiery wartoéciowe 0 ]
6. Nieruchomoéci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. Zobowiazania 46 550 354
fl. Aktywa netto (I-11) 2291202 2318876
. Kapital funduszu 1277 300 1318 454
1. Kapital wptacony 5933 433 5670 661
2. Kapital wyplacony {wielko§¢ ujemna) (4 656 133) (4 352 207)
V. Pochody zatrzymane 982 279 910 359
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 704 209 639929
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 278 070 270430
VI, Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 31623 90 063
Vi, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji {([V+V+/-VI} 2 291202 2318876
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 142589471 145182572
Wartos¢ akiywow netto na jednostke uczestnictwa {w zlotych) 1 606,85 1597,21

Zalgczone dodatkowe informagje i objasnienia stanowig integralng cze$é niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

I. Przychody z lokat 68 474 76 678
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 68 282 76 678
3. Dodatnie saldo réznic kursowych 192 0
4, Pozostale 0 0
i, Koszty funduszu 4194 10 285
1. Wynagrodzenie dia towarzystwa 4143 4315
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 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 0 0
11. Uiemne saldo roznic kursowych 0 5915
12. Pozostale 5 55
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (ll-il1) 4194 10 285
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 64 280 66 393
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) {50 B0O) (31 217)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 7640 23 571
- Z tytudu roZnic kursowych (253) 10 043
2. Wzrost (spadek} niezreafizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: {58 440) {54 788)
- Z tytubu rdznic kursowych 147 {3 909)
Vil Wynik z operaciji 13 480 35176
Wynik z operaciji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 9,45 24,23

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czgs¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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Vv ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

{w tysigcach ziotyc_;h z wythkien_a wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ztotyeh oraz dosei 13?%?32% 13%%2%
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2045 roku 2015 ok
1, ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 2318876 2381292
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem}, w tym: 13480 35176
a) Przychody z iokat netto 64 280 66393
b) Zreafizowany zysk (sfrata) ze zbycia lokat 7640 235M
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (58 440) (54 788)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 13480 35176
4, Dystrybucja dochoddw {przychodéw) funduszu {razem): 0 0
a) 2 przychodbw z lokat netio 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym {razem), w tym: (41 154) (97 592)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 262772 317 908
b) Zmniejszenie kapitatu z tytudu odkupionych jednostek uczestnictwa {303 926) (415 500)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (27 674) {62 416)
7. WartoS€ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 2291 202 2318876
8. Srednia wartos¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 230 812 2396776
Il ZMIANA LiICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana ficzby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w fym: {25 831,0100) (61 735,1500)
a}Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 162 240,4400 200 175,9000
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (188 171,4500) {261 911,0500)
¢) Saide zmian liczby jednostek uczestniciwa {25 931,0100) {61 735,1500)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku driatainosct Funduszu, w tym: 1425894,7100 1451 825,7200
a) Liczba zbytych jednostek uczesinictwa 49333539800 4771 13,5500
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (3 507 459,2800) (3 319 287,830C)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 14250894,7100 1 451 825,7200
Iil. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$ aktywdw netto na jednostie uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1597.21 167330
2. Warlo&¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1606,85 159721
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednestke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym 0,60 1,52
:gcgﬁrllr;:malna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 159432 1557.71
- data wyceny 2016-01-18 2015-06-16
“Sn.(cl‘fr?;symaha wartost aktywdw nefto na jednostke uczestniciwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 1642.62 1607.99
- data wyceny 2016-08-26 2015-11-27
6. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczesinictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny: 1606,72 507,08
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
:I:II.TPYR;.?CENTDWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE] WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), 0.18 0,43
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia towarzystwa 0,18 0,18
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmictow prowadzacych dystrybucie 0,60 0,00
3. Procentowy udrial oplat dia depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udzial oplat 2wiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,0¢
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0.00

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé ninigjszego zestawienia

zmian w aktywach netic
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249,
poz. 1859} (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich zfotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokrggleniu do tysiecy ziotych, w zwiazku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnoéci pomiedzy poszczegolnymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dofyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig¢ w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotyczg.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie poiskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dziern ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sig w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skfadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg ceng
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiane wartosci nominainej nabytych akcji, nie powodujgca zmiany wysokosci
kapitatu akeyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuje sig
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupts,

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

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

v zobowiazah z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych.
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

16.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skladnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcii uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytuiu ktorych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
.hajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO),

Prawo poboru akeji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz plerwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akgji nienotowanych na aktywnym 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 papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

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

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

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

Przychody z lokat obejmuja w szczegdinosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dluznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szczegélnosck:
¥"  wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
¥ koszty odsetkowe,

v ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wycena $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netlto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
platne jest do 7 {sibdmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21.

22.

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

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki $3 wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako poZyczkodawcy. Jednoczesnie w hilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznoséé z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sa ujmowane w
bilansie Subfunduszu w korespondenciji ze zobowigzaniem do ich zwrotu.

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

1.1.3.Zasady wyceny aklywow Subfunduszu

Zasady ogélne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie¢ wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skladnikéw, o ktorych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gldwnego

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
dia danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtdwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktdérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla warto$é rynkowa tego skiadnika fokat Subfunduszu oraz

b) mozliwosé dokonania przez Subfundusz fransakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynkuy
Akcje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

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

Dhuzne papiery wartoéciowe notowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dia ktérych rynkiem gtéwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedilug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wedtug ostatnigj ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sig
w szczegdinosci na podstawie:

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

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

c) séredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wyigcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o kiérych mowa w lit. a) ~ ¢), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny $redniej z ofert kupna i sprzedazy cgloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucie finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowa¢ warto$¢ godziwg skiadnika iokat. W
przypadku gdy sposobh wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skfadnik iokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikdw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v" Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gtownym jest inny aktywny
rynek, w szczegoélnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia jub inng warto$é stanowiaca jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub warlosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegolnosci 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 dia danego sktadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

c) $rednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych} na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczaine.

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — c), nie
jest mozliwe jub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszeza sie przyjecie
do wyceny Sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane {profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowac warto$¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skladnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rézni sie
istotnie od kurséw wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innege niz kurs zamkniecia
mimo ze w dniu wyceny zostata zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
giownym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgey sie termin wykupu diuznych papieréw
wartodciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie¢ metoda odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy cena wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyze].

3. Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
ckreslajacege stan roziiczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4, Pozostate skiadniki iokat Subfunduszu — wedtug ostatniego dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wariodé stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

D. Sktadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papierow
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia ~ warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier warnosciowy
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ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig 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 papieréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sig¢ w oparciu o0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegodlnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienigznych.

6. Diuzne papiery wartosciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczacy tego rodzaju ustugi fub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisSle powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartos¢ caltego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzglednigjgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegbinych wbudowanych instrumentow pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $ciéle powiazane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas wartos¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznege papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu ¢ modele wiaéciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartos¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych [ub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sig¢ wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wlasciwg instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowang o
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig wediug:

v wartoéci teoretycznej praw poboru jako rdznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

v warto$ci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réZnice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spétki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbg praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcii nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie¢ je wedlug cen tych papierow
wartoéciowych 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 wartoé¢ godziwg prawa
poboru niezbednege do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazona liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomasci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa.
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10.

11.

Jezeli prawa do akcji nienctowane na aktywnym rynku s3 tozsame w prawach do akgcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostale sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartoSci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacii.

Wycena aktywow | zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

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

Wycena naleznoséci z tytulu zawartei transakeii pozyezki papierdw wartosciowych

Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartosciowych.

1.2. Zmiany slosowanych zasad rachunkowosci

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

(wysiacach Zotyh) bl s
Z tytutu zbytych fokat 0 0
Z tytulu instrumentow pochodnych 0 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu dywidend 0 0
Z tytutu odsetek 25 518 27 781
Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
Pozostate naleznosci 0 0
Razem 25519 21 181
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wiysiagach zotyc) Wbk ‘i
Z tytuh nabytych aktywow 46 146 0
Z tytulu fransakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 54 ¢
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 0 0
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
Z tytutu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytdw 0 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytubu rezerw 350 354
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 46 550 354
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach Ziotych) Waluta 3210%??:}: Sgeggui:::
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 17 594 90 328
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 0 §15
Bank Handlowy w Warszawie S.A. HUF 0 0
Bank Handlowy w Warszawie S.A. UsD 0 295
Razem 17 594 91 438

m

oo 8 s sl Drch bt Sguia  31gucnia
2016 roku 2015 roku

Subfunduszu
EUR 408 408
HUF 0 0
PLN 53 861 75179
UsD 148 148
Razem 54 517 75735
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZzenia aklywow i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwef
wynikajgcym ze sfopy procentowej

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

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartoéé tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 2 064 135
tysiecy zlotych, co stanowito 88,30% aktywoéw Subfunduszu,

Na dziefi 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 1 989 216
tysigcy ztotych, co stanowito 85,79% aktywow Subfunduszu.

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku oraz na dziert 31 grudnia 2015 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartoéci godziwe] wynikajacym ze stopy procentowe.

512 Aktywa | zobowigrania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkow
pienigznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywow srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery warto$ciowe 0 zmiennej stopie procentowej.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku wartosc tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosia 173 043
tysiecy zlotych, co stanowilo 7,41% aktywéw Subfunduszu.

Na dzief 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosila 210 795
tysiecy ziotych, co stanowito 8,09% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzieti 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly abcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;,

5.2. Poziom obcigZenia aktywodw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

gidwnie w diuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienigznego, przede wszystkim

emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim

poziomem ryzyka kredytowego.

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

{w tysiacach ziotych) 3210%“3;::3 3210%“2;33
Dluzne papiery wartcsciowe 1ub instrumenty rynku pienigZnego 2262 697 2227792
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami}

Tyluly uczestnictwa emitowane przez instylucie wspdlnego 57 461

inwestowania majace siedzibe za granica

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 17 594 91438
Razem aktywa Subfunduszu 2337752 2319230
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6.

5.2.2.Wskazanie przypadkoéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank
Polski, pafstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucie finansowe, ktorych
cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Na dzieri 31 grudnia 2016 roku oraz na dzier 31 grudnia 2015 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartoéciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez wyzej wymienionych emitentow
wraz z odsetkami nateznymi wynosil odpowiednio 96,79% i 96,06% aktywéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aklywéw | zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszezegdinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko
walutowe zwiazane ze zmiennoscia kursow walut | w zwigzku z tym potencjaing utratg wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzier 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat skiadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegblnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sig nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2016 roku 2015 roku

{%) (%)

Euro (EUR) 2,46 0,04

- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 246 0,00
siedzibe za granicg

Dolar USA (USD) 0,00 0,01

Razem 2,46 0,05

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

INSTRUMENTY POCHODNE

Na dzien 31 grudnia 2016 roku Subfundusz posiadal w swoim portfelu kontrakty FX forward,
ktore zostaly zawarte w celu ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez
Subfundusz zagranicznych instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obecych,

poprzez zabezpieczenie kursu wymiany walut na ziote.

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

Toe Radeaj instratnantu Wartuu_ Wattosé przysaiych strumieni | Torminy przysalych strumiani JKY”“ h!d‘c: " T'm!' 'Z'P,d.'hn“i‘m Tormin wykenanta

zajgte Gel otwarcla pozye]i | otvartej R . P | przysay yguanig .
pozyeli pochodnaga porycil pianiginych pheniptmych platnoscl pochodnego instrumentw pochodnege
Cgraniczenie ty 2y ka .
Platnoit wyshodzaga: 13035 s, EUR
P, Konirzld terminowy na  [waluowego portiela tokal By AN e b .20t 130055, EUR larmm zamkrigeia pazycs - |lermin plainodci gotaw kow ych -}
wymiang Wakt PWD | dsnominowenego Hue. : 2001 2017 30012017

Plenast, do orzymania 57 567 tys. PLN 30012017

[watuach chay <h

Na dziei 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentow pochodnych.
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO

ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugief 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 sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Nalezno$ci z tytulu papierdw warto$ciowych poZyczonych od Subfunduszu w frybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Subfundusz nie zawieral transakcji w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartoéciowych.

7.4. Zobowigzania z tytulu papierow wartodciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzadzenia ¢ pezyczkach papierdw warfodciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych,

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Subfundusz nie zaciagal zadnych kredytow i

pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2015 Subfundusz nie udzielal zadnych kredytow i

pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 31 Grudnia 2016 roku 31 Grudria 2015 roku

{w tysigach ztotych}

EUR HUF PLN usD RAZEM EUR HUF PLN ush RAZEM
L. AKTYWA 57 461 0 2280 291 [} 23371752 §15 0 1318 120 295 2319230
1. Srocki pienigzie | ich skwiwalenty 0 0 17 594 0 17594 815 0 80 328 785 91438
2. Naleznossi 0 5 25519 ] 25319 { 0 o7 o 27781
3, Transakeje pray zobowiazaniu sig drugie] strony do odkupu 0 0 q o 0 ] 0 a 8 0
4, Sdadnixi lokat notowane na aktywnym rynku §7 461 0 22311718 0 27294636 ¢ 8 2200011 0 2200011
5. Sktadniki lokat nienctowane na aktywnym rynky o [} o Q I o q 1] a [
. Nisruchomosci ¢ a V] 0 [} B 1] 4 1] 4
7. Pazostzle aktywa 0 0 [ 0 ¢ [H 0 4] o e
1L ZOBOWIAZANIA 0 9 46 550 1] 46 550 0 ¢ 354 0 354
IH. AKTYWA RETTO 57 461 ¢ 2233741 0 2291202 815 0 2317 766 285 248 876
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysiacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Zrealizowane dodatnie roZnice kursowe 26 10 043
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 26 10043
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 147 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 ¢
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 147 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 173 10 043
9.3. Ujemne roznice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysiacach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (279) 0
- Akcje oraz wynikaigee z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe {279) 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Nigzrealizowane ujemne roznice kursowe 0 (3 909)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa ] 0
- Diuzne papiery wartosciowe 0 {3 908)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki | fytuty uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (279) {3 809)

9.4. Sredni kurs waluly sprawozdania finansowego wyliczany przez NBP, z dnia sporzgdzenia

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do z Kurs w stosunku do zt waluta

na 31 grudnia 2016 roku na 31 grudnia 2015 roku
Euro 4,4240 4,2615 EUR
Forint, Wegry 0,0142 0,0136 HUF
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skiadniki fokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 7 640 23571
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 7640 23 571
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym; 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Diuzne papiery warloSciowe 0 G
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 7640 23 571

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

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (58 440) {54 788)
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (58 514) {54 788)
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 74 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 ¢
Skladniki iokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 0 ]
- Papiery wartoéciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa ] 0
- Kwity depozytowe ] 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (58 440} (54 788)

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartos¢ akiywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych 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 bezpoérednio ze srodkow wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalno$cig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

b) prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
maijatkowych,

c) optat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

e) kosztow likwidacji Funduszu,

f)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

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

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogloszen,

nie obciazaja Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokoséci 1.5%w skali roku naliczone od §redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wediug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czes$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Warto$é wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym kszialtowata sig nastgpujaco:

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Czest stala wynagrodzenia 4143 4315
Czeét wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 0
Razem 4143 4315

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Wartosé aklywow netto Subfunduszu w tysigcach ziotych 2291202 2318876 2381202

Wartoé¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 1 606,85 15697, 21 1573,30
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Vi

1.

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczacych lat ubieglych, ktore wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktore wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$é¢ oraz wynik z
operacji i rentownos¢ Subfunduszu

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

oblicza calkowita ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktore w istotny sposéb mogtyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operaciji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

/Pm%yiskéﬁezes Zarzadu Tymoteusz : eczny - Wiceprezes Zarzadu

(\)\Mt
Marek Wierzbolowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny

(Osoba cdpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.
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Ogodlna charakterystyka Subfunduszu

a.

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

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony w dniu 6 paZdziernika
2008 r. pod nazwa Subfundusz CU Dhuizny. W dniu 20 maja 2009 r. weszly w zZycie
zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpila zmiana nazwy Subfunduszu na
Aviva Investors Dhuzny.

Fundusz zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 419 dnia 6 paZdziernika 2008 r.

Funduszem  zarzadza  Aviva Investors Poland Towarzystwo  Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,, Towarzystwo”) z siedziba 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 Olapiriskiej we Wroctawiu w dniu 31 lipca 1996 r. 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 Sagdowego dokonat
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000011017, Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo 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 1.

Dla celéow rozliczen z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 27 paidziernika
2008 r. numer NIP 108-00-05-915. Dla celdw statystycznych Fundusz otrzymal numer
REGON 141599111.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnosci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pienieznych wplaconych przez uczestnikdéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych 1 zarzadzaniu  alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U.z 2016 1., poz. 1896 z p6zn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyinym Subfunduszu jest wzrost warto$ei aktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Aktywa Subfunduszu lokowane sg w dluzne papiery
wartoéciowe i inne instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu.
Calkowita warto$é lokat w dluZne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego
lacznie z wartoécig jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa instytucji wspdlnego inwestowania majacych
siedzibe za granicg, ktérych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywéw
wylgeznie w instrumenty o charakterze dluznym lub pienieznym bedzie nie nizsza niz
70% 1 moze wynieéé¢ 100% wartoéci aktywoéw Subfunduszu.
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I. Ogélna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

pwe

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

. Marek Przybylski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzgdu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowal Bank Handlowy w Warszawie S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 16.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie
1.425.894,71 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto$é¢ jednostki
uczestnictwa wyniosta 1.606,85 z1.
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II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

pwc

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2016 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
zsiedzibg w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdari finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kiuczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

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

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie sa niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 t. 0 bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1000, z poin. zm.).

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

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 istotnosci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepcja istotnodci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz
skorygowanych znieksztalcen, je§li wystepuja, na jednostkowe sprawozdanie finansowe,
a takze przy formutowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

Badanie zaprojektowane zostalo w celt uzyskania wystarczajacej pewnoSci czy
jednostkowe sprawozdanie finansowe jako calo$¢ nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Znieksztalcenia moga powsta¢ na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sa
uwazane za istoine, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub tgcznie
moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze uzytkownikow podjete na podstawie
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osgdu ustalono i udokumentowano progi iloSciowe
istotnodei, w tym ogo6lng istotnoéé w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako calo$ci. Progi te, wraz z czynnikami jako$ciowymi wplynely na
okreélenie zakresu badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze na
ocene wplywu znieksztalcen, zaréwno indywidualnie, jak i lacznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako calo$¢. W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymog6w prawa
iregulacji, wyrazane sa zuwzglednieniem poziomu istotnosci ustalonego zgodnie
ze standardami badania i osgdem bieglego rewidenta.
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Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2016 r.

Aktywa
Zobowigzania
Aktywa netto
Kapital Subfunduszu
Kapital wplacony
Kapital wyplacony (wielkosé ujemna}
Dochody zatrzymane

Wzrost wartodei fokat w odniesieniu do
ceny nabycia

Kapital Subfunduszu

i zakumulowany wynik z operacjt

31.12.2016 1. 31.12.2015 r. Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl
2.337.752 2.310.230 18.522
(46.550) (354) {46.190)
2.291.202 2.318.876 (27.674)
1.277.300 1.318.454 (41.154)
5.933.433 5.670.661 262.772
(4.656.133) (4.352.207} (303.926)
082.270 910.359 71.G20
31029 00.063 {58.440)
2.201.202 2.318.876 (27.674)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r. (wybrane pozycje)

Przychody z lokat

Koszty Subfunduszu

Przychody z lokat netto
Zrealizowana i niezrealizowana strata

Wynik z operacji

2016 r. 2015 r. Zmiana
tys. zl tys. zl tys. zl
68.474 76.678 {8.204)
(4.194) (10.285) 6.091
64.280 66.393 {(2.113)
(50.800) (31.217) (19.583)
13.480 35.176 (21.6096)

Zmiana

(%)

0,8
>100,0
(1,2)
(3,1
4,6

7,0

7,9

(64,9)
(1,2)

Zmiana

(%)

(10,7
(59,2}
(3,2)
62,7
(61,7)
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Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalno$¢ gospodarcza Subfunduszu, jego wynik z operacji za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa 1 finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2016 r. 31.12.2015 1.
WiskaZnik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek wartodei calkowite] WAN
{w stosunku do wartosci WAN na poczatek roku obrotowego) (1,2)% (2,6)%
2016 . 2015 1.
Wiskazniki zyskownosci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 0,6% 1,5%
WskaZnik efektywnoéci (Wynik z operacji / Srednia
wartoéé aktywdw netto w okresie sprawozdawezym) 0,6% 1,5%
Wskainik poziomu kosztéw dzialalnosei
{Koszty operacyjne netto / Przychody*) 23.7% 22 6%
*) cbejmuje przychedy z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego

wyniku z wyceny lokat.

Przedstawione powyiej wskainiki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontek$cie wynikéw dzialalnoéci
i osigganych wskaznikéw. Szczegbélowa interpretacja wskaZznikéw wymaga poglebionej analizy
dziatalno$ci Subfunduszu i jego uwarunkowan.

pwc
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Celem badania nie bylo przedstawienie pogtebionej analizy ekonomicznej dzialalnosci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktdéregokolwiek z jego
komponentéw. QOcena dzialalnoéci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkow finansowych oraz dlugoterminowej strategii inwestycyjnej
realizowanej przez Subfundusz.

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

* Na koniec roku obrotowego aktywa netto Subfunduszu wyniosly 2.291.202 tys. zt i spadly
w stosunku do stanu na dziefi 31 grudnia 2015 r. 0 27.674 tys. zl, §j. 0 1,2%. Na spadek
aktywoéw netto wplynelo zmniejszenie kapitalow Subfunduszu o 41.154 tys. zt (tj. 0 3,1%),
skompensowane czesciowo dodatnim wynikiem z operacji w kwocie 13.480 tys. zi.

¢ Subfundusz zamknal rok obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2016 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokoéci 13.480 tys. zi, ktéry byt nizszy niz dodatni wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoticzonym 31 grudnia 2015 r. o 21.696 tys. zi,
tj. 0 61,7%. Na nizszy wynik z operacji zlozyla sie gldéwnie zrealizowana i niezrealizowana
strata w kwocie 50.800 tys. zl, wobec wykazanej w 2015 r. zrealizowanej
i niezrealizowanej straty w kwocie 31.217 tys. zl.

e Wskazniki zyskownos$ci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartodci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartosci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byta dodatnia i wyniosla w 2016 r. 0,6%, co oznacza spadek o 0,9 punktu
procentowego w poréwnaniu do dodatniej stopy zwrotu réwnej 1,5% osiagnietej
W 2015 I.

- WskaZnik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do éredniej warto$ci
aktyw6w netto w badanym roku obrotowym, byl dodatni i ksztaltowal sie na poziomie
0,6%. W 2015 r. wskaznik ten byl réwniez dodatni i wyniést 1,5%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okre§lajacy udzial kosztébw operacyjnych netto
Subfunduszut w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym, byt dodatni i wynidst 23,7%.
W poprzednim roku obrotowym wskaZznik byl réwniez dodatni i wynidst 22,6%.
Gléwna pozycje kosztéw operacyjnych stanowito wynagrodzenie dla Towarzystwa.

*  Wartoé¢ portfela lokat Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2016 r. wyniosla 2.294.585 tys. zt
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zwiekszeniu o 94.574 tys. zi,
tj. 0 4,3%. Na wzrost wartoéci lokat w badanym okresie wplynglo glownie zwigkszenie
portfela tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspélnego inwestowania
majace siedzibe za granica.
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¢ Na dzien 31 grudnia 2016 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie dluzne papiery
wartoéciowe (97,5% portfela lokat), tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspalnego inwestowania majace siedzibe za granica (2,5% portfela lokat) oraz wyrazone
w warto$ci ujemnej lokaty w instrumenty pochodne wyceniane na 54 tys. zl.

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

a.

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania Zadane informacje, wyjasnienia
i owiadczenia oraz przedlozyt oéwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowiazah warunkowych, a takze poinformowal
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
31 grudnia 2015 r. zostato zatwierdzone Uchwala nr 19 Walnego Zgromadzenia 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 14 paZdziernika
2016 1. (Nr 200/2016, poz. 26454).

Dokonaliémy oceny prawidlowodci funkcjonowania systemu Ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnodci:

- prawidlowos$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$é, bezbledno$é i sprawdzalnoéé ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera,

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

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych 1 jednostkowego
sprawozdania finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszezegélnych pozycii
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogdlnej,
caloéciowej opinii 0 tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyraZenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty objasniajace i informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 1. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” ~ Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859} w sposéb
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje konicowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Dluzny, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg
w Warszawie, przy ulicy Inflanckiej 4b. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo
podpisane przez Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag
rachunkowych, dnia 14 kwietnia 2017 .

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. zawierajagcym opinie bez zastrzezefi dotyczaca
wyzej opisanego jednostkowego sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wyraza ogélny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Whniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegbinych pozycji sprawozdania
badZ zagadnieri, ale zaklada nadanie poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnoéci), uwzgledniajgcej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelnoéé i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

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

/}/ oYL NN
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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