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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta

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

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Nowych Spolek (zwanego dalej ,,Subfunduszem”), wydzielonego z Aviva Investors Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej "Funduszem"), z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Inflanckiej 4b, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat 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
31 grudnia 2016 r. oraz noty objaéniajace i informacje dodatkows,

Odpowiedzialnosé Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnyeh S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, jednostkowego sprawozdania finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoéci” — Dz. U. z 2016 r.,
poz. 1047, z pdin. zm.), przepisami Rozporzadzenia Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 1.
w sprawie szczegolnych zasad rachunkowodci funduszy inwestycyjnych (.Rozporzadzenie” -
Dz.U.z2007 r. nr 249, poz. 1859) oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedna dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewniemia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowodéci
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 rachunkowoéci oraz
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji
Finansowej uchwaly Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogow etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposbb, aby uzyskaé wystarczajaca pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

PricetaterhouseCoopers Sp. z 0.0., Al. Armii Ludowe] 14, 00-638 Warszawa, Polska, T: +48 {22) 746 4000, F:
+48 (22) 742 4040, wunw.pwe.com

PricewaterhouseCoopers 5g. ¢ 0.¢. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NiP 526-021-
02-28. Kapital zaktadowy wynosi 10.363.300 zlotych. Siedziba Spdtki jest Warszawa, Al. Armil Ludowej 14
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta (c.d.)

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

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur sluzacych uzyskaniu dowoddéw badania kwot
iujawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
wdanych okolicznodciach procedur badania, nie za$§ wyrazenia opinii o skutecznoéci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takie ocene odpowiedniodci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnoéei ustalonych przez kierownictwo wartoéci szacunkowych, jak réwniez
oceng ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca i odpowiednia podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Subfunduszu na dzief 31 grudnia
2016 r. 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) rachunkowosci;

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

c. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

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

Toman, O Mgt
Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

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

- zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzier 31 grudnia 2016 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 128 188 tys. z,

- bilans subfunduszu sporzadzony na dziefn 31 grudnia 2016 roku, wykazujgcy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokoéci 130 068 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku
do dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
7 875 tys. zi;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za ckres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 5 530 tys. 21

‘\
Marekabylsm Tymoteus=Paleczny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu
Marek Wierzbolowsky

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych A MNP 89715953438 hr £RS GD00O 1017
Sadd Rejonowy dia mist Mearszawy X Wypdziat Gospodarczy Kesowego Rejestru Sadowegn Kapitah zakladowy: 12 250 000 21 Kapnal wilacory: 12 250 000 2



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS NOWYCH SPOLEK
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



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

i WPROWADZENIE
1.  INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (tekst jednolity
Dz. U. 22016 r., poz. 1896 z pdzniejszymi zmianami) {,Ustawa”).

Wg stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligadji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego inwestowania,

- Aviva Investors Zrdwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,

- Aviva Investors Matych Spélek,

- Aviva Investors Nowych Spotek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokadji,

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

- Aviva Investors Dluznych Papierow Korporacyjnych oraz
- Aviva Investors Obligacji Zamiennych.

Subfundusz Aviva Investors Nowych Spélek (,Subfundusz’) zostal utworzeny w dniu 8 kwietnia 2008
roku, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w Zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Nowych Spétek.

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

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci aktywédw Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartosci iokat.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane przede wszystkim w akcje, gléwnie spotek notowanych na rynkach
zorganizowanych w okresie krotszym niz 36 miesiecy do dnia nabycia akcji te] spolki przez
Subfundusz, a takze instrumenty finansowe o podobnym do akcji poziomie ryzyka.

Calkowita wartosc lokat w akcje oraz instrumenty finansowe o pedobnym poziomie ryzyka wynosi nie
mnigj niz 80% wartosci aktywoéw Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej polowe
wartoéci portfela akcji Subfunduszu stanowita wartosé akcji spélek notowanych na rynkach
zorganizowanych w okresie krotszym niz 36 miesiecy do dnia nabycia akeji tej spotki przez
Subfundusz.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego jest nie
wieksza niz 40% 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, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla




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

Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidziec przysztosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzied podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznoscei, 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
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegatc badaniu przez biegtego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego deokonata firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. ©. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii,




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

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat

31 grudnia 2016

31 grudnia 2015

‘ Wartosé  Wartoscwedlug | ooaion? Wartos¢  Wartos¢ wedlug P’f;:i::?y

(w tysigcach zlotych) wgceny  wyceny nadzien aktywach wgceny  wyceny na dzieh aktywach
nabycia bilansowy ogotem nabycia bilansowy ogélem

Akcje 93817 114 586 86,83 84 690 95522 76,25
Warranty subskrypcyjne i 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 1388 1562 1,18 3106 3137 2,50
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
Dhuine papiery wartosciowe 12015 12055 9,14 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 (15} {0.01) 0 29 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuiy'aczestqictwa emitowane
westousia mas Sdzbe 22 0 0 000 0 0 000
granica
Wierzytelnoscl 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksie 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 107 320 128 188 97,14 87796 98 688 18,77

* Procentowy udziat catkowitej wartosel lokat w aktywach ogolem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentéw pochodnych wynosi 97,15%, natomiast
udziat ujemnej wyceny bilansowej instrumentéw pochodnych w wartosci zobowiazan ogdlem zostal zaprezentowany w tabeli uzupelniajace] do tabeli

glownej.

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraina czesé niniejszego zestawienia

lokat
3



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

2. TABELE UZUPELNIAJACE
2.1. Akgje

{w tysigcach zlotych z wyjgtkiem ilogci papierow wartodciowych padansj w szhekach}

. Wartase Wartoé wedhu, Pmce_ntowy
AKCJE ‘:;:;:J Nazwa rynku Liczba Kr:::d::ﬂby w:::;g Wyceny na ’ :dzkty:[ ';l
nabycia dzien bifansowy ogblem

11 BIT STUDIOS (P, +1BT800015) AR-RR GPW 4564 Polska Eral 870 0,51
AAT HOLDING SER A {PLAATHLOG018) AR-RR GPW 84 200 Polska 202t 1469 1,11
AB {(PLAB0O0C0019} AR-RR GPW 53815 Polska 1224 1875 142
ADIGVO INVESTMENTS (PLADVIVODO15) AR-RR GPW 26 500 Polska 655 738 0,5
AILLERON (PLWNDMBO0O000) AR-RR GPW 260000 Polska 1560 1768 1,38
ALTUS TFI (PLATTFIDOG18) AR-RR GPW 51844 Polska 493 784 0,59
AMICA (PLAMICAC0010) AR-RR GPW 515 Polska 242 953 072
APLISENS (FLAPLS000016) AR-RR GPW 22838 Polska 134 284 0,22
ARCHICOM (PLARHCMO0016) AR-RR GPW 120000 Polska 1860 1830 1,39
ARTIFEX MUNDI {PLARTFX0001%) AR-RR GPW 111939 Palska 2505 2519 1,91
ARYZTA AG (CHO043238366) AR-RR Swiss Stock Exchange 14300 Srwajcaia 2575 2733 2,07
AVIAAM LEASING {L TOG00128555) AR-RR GPW 145 000 Litwa 1180 87¢ 0,65
B2 HOLDING AS (NO0D10633054} AR-RR Osle Stock Exchange 174204 Norwegia 982 1208 0,88
BEXEFIT SYSTEMS {(FLBNFTS00018) AR-RR GPW 4690 Palska 1761 3236 2,45
BRASTER (PLBRSTR00014) ARRR GPW 27 344 Palska 443 492 037
BSC DRUKARNIA (PLBSCLOD001T) AR-RR GPW 94 704 Polska 1830 320% 243
M. ENEL - MED (PLENLMO00017) AR-RR GPW 17 574 Paiska 92¢ 1140 085
CD PROJEKT (PLOPTTCO0011) AR-RR GPW 94612 Poiska 1042 4839 374
CELON PHARMA (PLCLNPHOOG15) AR-RR GPW 86 842 Polska 1418 2128 1,61
CIECH (PLCIECHD0018) AR-RR GPW 59 200 Puiska 3448 3452 282
COMP (PLCMPOC00D1 7} AR-RR GPW 9591 Poliska 340 568 043
CYFROWY POLSAT (PLCFRPTC0013) AR-RR GPW 25 220 Puoiska 806 620 047
EDAG ENGINEERING GROUP AG (CH0303692047) AR-RR | XETRA {Deulsche Boerse Grup) 40 000 Srwgjcaria 2448 2781 2,08
ELEMENTAL HOLDING {PLELMTLOOC17) AR-RR GPW 687 955 Poiska 1851 2476 187
ELRINGKLINGER AG [DEOC07855023) AR-RR | XETRA (Dautsche Boerse Grup) 29903 Niemcy 2185 2100 1.58
ENEA (PLENEAQCDO13) AR-RR GPW 126 81 Polska 1718 1205 091
" ENERGA SA (PLENERGO022) AR-RR GPW 37 805 Polska 350 345 026
EUROCASH (PLEURGHOCD11) AR-RR GPW 56 950 Polska 2114 2240 1,70
GRAJEWO (PLZPWO0000017) AR-RR GPW 14 314 Puoiska 4 528 040
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY {PLZAPULOGDST} | AR-RR GPW 11140 Poiska 1637 2004 1.52
HUGQ BOSS AG [DEDJOATPHFFT) AR-RR | XETRA (Dautsche Boerse Grup) 434 Nismey 941 1112 084
12 DEVELGPMENT (PLI2DVLO00$4) AR-RR GPW 80000 Puiska 1600 1560 1,18
INPRO (PLINPROD0D15} AR-RR GPW 142 050 Polska a1 617 047
INTER CARS (PLINTCS00010) AR-RR GPW 7 Poiska 17 A 0,02
1Z0-BLOK (PLIZBLKODO1D) AR-RR GPW 5708 Polska 53¢ 149 077
KDM SHIPPING PUBLIC LIMITED (CY0102492149) AR-RR GPW 35 869 tkraina 1083 54 0,04
KETY {PLKETY000011) AR-RR GPW 6543 Poiska 1854 2538 1.92
KORPORACJA KGL (PLKRKGLO0D12} AR-RR GPW 200 152 Polska agaa 4103 34
KRAKCHEMA (PLKRKCHO0019} AR-RR GPW 45175 Polska 194 130 0,10
LENTEX (PLLENTX00010} AR-RR GPW 119350 Poiska 956 1231 093
LWVECHAT SOFTWARE (PLLVTSFG0010) AR-RR GPW 34 556 Polska 1038 1717 1,30
MEDICALGORITHMICS [PLMDCLGO0015) AR-RR GPW 6767 Palska 958 2084 1,58
MERGATOR MEDICAL (PLMRCTRE0015) AR-RR GPW 16 591 Polska 224 35 0,24
MFQ (PLMFOO000013} AR-RR GPW 52 567 Pulska 668 1386 1,05
MLP GROUP (PLMLPGRO0O17) AR-RR GPW 7820 Polska 1822 3504 2,66
MONETA MONEY BANK AS (CZ0008040348) AR-RR Prague Stock Exchanga 31 48 | Repubiika Czeska 350 426 0,32
NEUCA {PLTRFRM00C18) AR-RR GPW 4470 Palska 1607 1743 1.32
OEX (PLTELLO00023) AR-RR GPW 88 680 Palska 91¢ 1543 1,47
ORZEL BIALY (PLORZBLOO03) AR-RR GPW 842 Palska 8 7 0,01
P.A. NOVA (PLPANVADOC13) AR-RR GPW 18 470 Polska a7 458 035
PAGED (PLPAGEDOO01T) AR-RR GPW 25755 Palska 957 1429 1,08
PEXABEX (PLPKBEXC0072} AR-RR GPW 162 214 Palska 2018 2113 1.60
PEXAQ (PLPEKACD0D16) AR-RR GPW 12441 Palska 1471 1564 1,18
PGS SCF TWARE (PLSFTWR00015) AR-RR GPW 114145 Palska 1200 1530 1,16
PKQ BP (PLPXCO000016) AR-RR GPW 200 000 Polska 5483 5628 427
POLWAX {PLPOLWX00026) AR-RR GPW 140728 Polska 2151 2289 1M
POZBUC (PLPZBDTOG013) AR-RR GPW 130 113 Polska 493 378 0.28
PRIME GAR MANAGEMENT (PLPRMCMD0042) AR-RR GPW 61243 Palsha 264t 202t 1,53
PRIVATE EQUITY MANAGERS (PLPREGMC0011) AR-RR GPW 10000 Polska 1110 610 045
FPROSIEBENSAT.1 MEDIA SE (DEOQOPSM7770) AR-RR | XETRA (Ceutsche Boerse Grup) 3670 Niemcy 644 627 048
RADPOL (PLRDPCL00010) AR-RR GPW 2074 Polska 121 85 0,05
RAINBCW (PLRNBWWT00031} AR-RR GPW 9181 Polska 228 243 0,18
SANOK RUBBER COMPANY (PLSTLSKO0016} AR-RR GPW 76 802 Polska 1602 4708 3,57
SELVITA {PLSELVTO0013) AR-RR GPW Falre: ) Polska 219 61% 0,47
STELMET (PLSTLMTO0010) AR-RR GPW 89759 Polska 309z 3063 232
ULMA CONSTRUCCICN {PLEALMADOG1T) AR-RR GPW 7933 Palska 470 539 041
WAWEL (PLWAWELOOD13) AR-RR GPW 1263 Palska 1633 1378 1,04
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLOS027} AR-RR GPW 84918 Palska 3382 5088 3,86
X-TRADE BROKERS DOM MAKLERSKI (PLXTRDMD0011) AR-RR GPW 110 288 Palsha 12715 3 0,58
ZAMET INCUSTRY (PLZAMETO0610) AR-RR GPW 154 208 Palska 263 218 0,48
ZPUE [PLZPUEC00012) AR-RR GPW 7701 Palska 2991 2928 222
AKCJE razem 5006 437 93917 114 586 86,83

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulcwarty
AR-ASO - aktywny rynek-atternatywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane narynku aklywnym
Zataczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowia integralna cze$é niniejszego zestawienia
lokat
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2.2. Prawa do akgji

{w ysigeach zotych z wyjatkiem ilogci papierow wartosciowych podane w sziukach)

Krsj siedziby | Wartost wedig | Verioss wedlug i
PRAWA DD AKCJI Rodzaf rynku Nazwa rytku Liczba emitenta ceny nabycia m.'ytl:,e“i:;;| :: dziefi aktywach
Wy ogblem
PDA TX3 {PLTXMOGO0D3 1} AR-RR GPW 277 500 Polska 1388 1562 4,18
PRAWA DO AKCJH razem 277 500 1368 1562 1,18
AR-RR - aktywny rynek-yynek reguiowany
AR-ASQ - aktywny rynek-altornatywny system cbrotu
JAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienolowane na rynku aktywnym
2.3. Diuzne papiery wartosciowe
{w tysigoach zlotych z wyjafiiem wartage! nominalnej oraz ilosct papierd Sciowych podanaj w sztukach)
Termin Wartosc 'x:mf f’;"m;;
Diuzna papiery Rodzaj . #raj siedziby wykupu Warunkt Wartoks wediug
wartostiowe fyhku Nazwa rynku Emitent smitenta Tm-mm- oprocentowania neminaing Liczba ceny :I? ;:I?n ; v ach
dd nabycia bilansowy ogélem
O tereninle wykupu do 1 roku:
Qbligacje
OKOT17 Treasury . o7
(PLOGOG108502) AR I BondSpot Poland Skarb Panstwa ] Polska l 2017-07-25 ] rerokuponows 1000,00 12 167 12015 12085 9,14
Razem 12157 12015 12055 8,14
Bony skarbowe
Bony pisnigine
Inne
O terminie wykupu do 1 |
okt fazem: 12157 12015 12055 5,14
O terminte wykupu powyiej 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony pienigine
Inne
O terminie wykupu powylej o 0 o 0,60
1 roku fazem:
Diutne papiery 12151 12015 12085 814
Fazem
AR-RR - aktywny rynek-synek reguiowany
AR-ASO - aktywny rynek-altematywny system obrotu
IAR - inny akiywny rynek
NNRA - nlenofowane na rynku akiywnym
2.4. Instrumenty pochodne
{w tysigeach zlotych z wyjatkiem ikosci papierow warlodclowych podanej w srhukach)
Wartosé
Kraj siedziby nstrument Warlodé wadhig P’::;":’%’“”
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzaj rynky | Nazwa ryaku | Emitent {wystawca) emitenta Liczba | wedlug ceny wyceny na
tazowy aktywach
[wystawey) nabycia dzief ogdleam
blianscwy
1. Wystandaryowahe instrumenty
pochodne
Il r:;m:undarymwane instrumenty 1 Y ey 001
FORWARD EURPLN 30.01.2017 SHORT N Societs Ganerale S.A.
OF (FWIEUR300117) KNRA nie dotyczy Cutdviot v Polotn Folska 1 100 DOC EURC 1 ¢ {15) 0,01
INSTRUMENTY POCHODNE razem 1 Q L] 001
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASQ - aktywny rynek-alternatywny system cbrotu
JAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowans na rynky aklywnym
*Pracentowy udzial ijsmnej wyceny bifansowsj instrumentw pochodnych w zobowigzaniach ogolem wynosi 0.81%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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3. TABELE DODATKOWE

{w tysigcach Ziotych 2 wyjakiem slosci papierow wartoSciowych podane] w sztukach)
Wartos¢ Wartos¢ wedhug .
. .| Laczna .. |Procentowy udzial w
Gwarantowane skladniki lokat Rodzaj| . wedlug ceny | wyceny na dzief
liczba nabycia bilansowy aktywach ogdlem
Fapiery wartosciowe gwaranfowane przez Skarb Panstwa 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostd  samorzadu 0 0 0 0.00
flerytorialnego )
[Papiery wartoSciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD 0 0 0 0.00
(z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) !
Papiery wartoSciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje,
lﬁnansowe, ktorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub 0 0 0 0,00
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do OECD

(w tysigcach ztotych)

Grupy kapitaiowe, o ktdrych mowa w art. 98 ustawy

Wartosé wedlug wyceny na dzien bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogdtem

¢ 0,00
(w fysigcach ziotych)
Wartos¢ wedhug | Prosentowy
[Sikladniki lokat nabyte od podmiotéw, o kidrych mowa w art. 107 ustawy wyceny na dzien :kt;:"a;'
bilansowy
ogélem
INa dzten bilansowy nie znajdowaly si¢ w portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe nabyte od podmiotéw, o 0 0.00
ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarh Panstwa lub Narodowy Bank Polski. !
Skladniki lokat nabyte od pedmiotéw, o ktdrych mowa w art, 107 ustawy razem 0 0,00
prjlory mrﬁuich:wn emi{ov:anu praet Wartodé wadhyy 3::;,: Procentowy udzial
iorych czionkiam est RP Izb prynamniejf Hazwa smitenta Kra] siedziby emitenta [ Rodzaj synki: Narws rynku Liczba ceny nll;.ch’ll wy:cin.}:_‘n: wakzmch
jedno z panstw OECD whys. hlll:wwy ogolent
o 3 o [

Zataczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysiaeach zlotych) M6roks 2015 roky
k. Aktywa 131912 125 261
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 3641 24 668
2. Naleinosei 68 1905
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 128 203 98 659
- diuZne papiery wartosciowe 12 055 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym ryni, w tym: ] 29
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 H
Il. Zobowiazania 1844 723
Hl. Aktywa netto (1) 130 068 124 538
IV. Kapital funduszu 112 955 115 300
1. Kapitat wplacony 1339219 1218999
2. Kapitat wyptacony (wielkod¢ ujemna) (1226 264) (1103 699)
V. Dochody zatrzymane (3770 (1 625)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (17 382) (14 465)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 13612 12 840
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 20 883 10 363
VIl. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji {IVEV+/-V]) 130 068 124 538
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 77339816 78316012
Wartost aklywow netto na jednostke uczestnictwa {w ziotych) 168,18 157,81

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng czesé niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

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

1. Przychody z lokat 2293 2 461
1, Dywidendy i inne udzialy w zyskach 2154 2246
2. Przychody odsetkowe 137 215
3. Dodatnie saldo roZnic kursowych 0 0
4. Pozostate 2 0
il. Koszty funduszu 5210 5312
1. Wynagredzenie dla towarzystwa 4930 5047
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4, Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Oplaly za zezwolenia oraz rejestracyjne it 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
§. Ustugi prawne 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo roznic kursowych 184 190
12. Pozostale 96 75
{il. Koszty pokrywane przez towaizystwo 0 0
V. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 5210 5312
V. Przychody z lokat netto {1V} (2917) {2 851)
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 10 792 2089
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 772 {785)
- Z tytubu roznic kursowych 208 68

2. Wzrost {spadek) niezrealizowanego zysku {straty} z wyceny lokat, w tym: 10 020 2874
- 2 tytutu réznic kursowych 236 135

VII. Wynik z operacji 7875 {762}
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w otych) 10,18 (0,97

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czg$¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacii
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Lﬁ;:ﬁm ﬁgtg:g; :‘vy;jgtt:::r:h\n)vanoéci aktywow netio na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz ilodct jednostek 1351%(:;;;31. ; 1;%?::;;6'
2016 roku 2015 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 124 538 124 916
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 7875 (762}
a} Przychody z lokat netto {2917} (2 851)
b} Zrealizowany rysk (strata) ze zbycia lokat 772 (785)
c) Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny iokat 10020 2874
3. Zmiana w aktywach netto z tytuhu wyniku z operacji 7875 {762)
4, Dystrybucja dochodéw {przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychoddw z lokat netio 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢} z przychoddw ze zbytia fokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: {2 345) 384
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 120 220 157 815
b) Zmniejszenie kapitalu z tytuhs odkupionych jednostek uczestnictwa (122 565) (157 431)
6, Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5} 5530 (378)
7. Wartosé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 130 068 124 538
8. Srednia warlo&¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 123 265 126 172
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (15 761,9600) 15,0000
a) Liczba zbytych jednostek uczeshnictwa 746 2999400 988 321,6700
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (762 061,9000) (988 306,5800)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {15 761,9600) 15,0900
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalnosci Funduszu, w tym: 773 398,1600 789 160,1200
a} Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 9346 780,7700 8 600 480,8300
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (8573 382,6100) (7 811 320,7100)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 773 398,1600 789 160,1200
Ill. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warlosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 157,84 158,29
2. WarloSc aklywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 168,18 157,81
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 6,57 {0,30}
4. Minimalna wartoé¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, ze wskazaniem daty wyceny: 146,75 152,05
- data wyceny 2016-02-11 2015-12-14
‘:!.lol;n:ylfsy:naha wartos¢ aklywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 168,45 173.19
- data wyceny 2016-12-28 2015-05-11
6. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem 168.20 15772
daty wyceny: ' !
- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
m.TI:'I;JQCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKAL! ROKU), an 421
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 4,00 4,00
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00
3. Procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,00 4,00
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0,00 4,00
5. Procentowy udzial optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0.00
6. Procentowy udziat oplat za usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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Vi

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowasci

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 péZnigjszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowo$ci funduszy inwestycyjnych {(Dz. U. Nr 248,
poz. 1859} (,Rozporzadzenie™).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sa w zaokragleniu do tysiecy zlotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1.

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

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

Nabycie albo zbycie sktadnikdw lokat przez Subfundusz umuje si¢ w ksiegach
rachunkewych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte skiadniki lokat uimuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skladniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki Iokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaly ofrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pienigzne,

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktdrej dokonuije sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowe} ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metody ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFQ), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiladnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokoséci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktdrej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papierdw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v'  zobowiazan z tytulu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu,

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

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

10
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8.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uzngje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutlu ktérych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgiji
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 kiorym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z tytulu dochoddw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg umuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcii ujmuje sig w hilansie w
pozycji zobowigzania z tytulu wystawionych opcii. W dniu wystawienia opgji
zobowigzanie z tytulu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokoéci otrzymanej premii
netto.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sieé w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizia maklerska oraz inne koszty zwigzane =z
zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychedy z lokat ebejmujg w szczegbinosci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
¥ przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z wycena Srodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych,

Przychody odsetkowe od dluznych papierdéw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkow
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 netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigeznych i
ptatne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesiaca kalendarzowego.
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21.

22.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.

Papiery wartosciowe bedgce przedmiotemn udzielonej pozyczki sg wytaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytulu zawartej transakeji pozyczki papieréw wartosciowych.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Subfunduszu w korespondencji ze zohowiazaniem do ich zwrotu.,

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

1.1.3.Zasady wyceny akfywow Subfunduszu

Zasady ogolne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
standéw odpowiednic aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania Subfunduszu ustala sig¢ wedhug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem sktadnikéw, o ktorych
mowa w pki. D 1-4 penizej.

Wybor rynku gléwnegeo

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 starannoéci, dokonuje
dla danego skladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku glownego lub wlasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spelnia nastepujace warunki:

a}  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w ktorym nastepuje dziefh wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposoéb staly i rzetelny
ckresla wartoéé rynkowg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

b} mozliwosé dokonania przez Subfundusz transakciji na danym aktywnym rynku.

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

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktorym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeii dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$é¢ stanowiacy jege odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

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

v Diluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartodciowego wediug ostatniej ceny iransakcyjne] ogleszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakgji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

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

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

¢) $redniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne,
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o kiérych mowa w lit. a) - c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwe] danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem 2e ogloszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto§¢ godziwg skiadnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik iokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiladnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gidwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiges jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sig¢ 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 skiadnik lokat
Funduszu/Subfunduszu,

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

Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktérych mowa w lit. a) — c), nie
jest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
ocdzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny gredniej z ofert kupna | sprzedazy ogloszonych przez przynajmnigj
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem 2e ogioszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé warto$é godziwa skladnika lokat, W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skladnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
sktadnikdw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rozni sie
istotnie od kursow wyznaczonych na podstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo e w dniu wyceny zostata zawarta co ngjmniej jedna transakcja na rynku
gléwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu dluznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta fub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnig wartodcig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.

3 Terminowe instrumenty pochodne - wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalenego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucij rozliczeniowej.

4, Pozostate sktadniki lckat Subfunduszu — wedltug ostatniego dostepnego 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 wartosé stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartosciowe nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedtug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$é godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dziefi
przeszacowania, nowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier warlosciowy
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ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowana ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

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

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw 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
efekiywnej stopy procentowe;.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentow, a w szczegdinosci w
przypadku kontraktdow terminowych, terminowych transakeji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywéw pienieznych.

6. Dluzne papiery wartosciowe zawierajgce whudowane instrumenty pochodne wycenia
sig wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowanag, niezaleing
jednostke swiadczgcg tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposdb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne s3 $ciSle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to warto$¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu cdpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swoje] konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych whudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy whudowane instrumenty pochodne nie s Scisle powiazane z
wycenianym papierem dluznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentéw  pochodnych} wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochednych. Jezeli jednak warto§éé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasdciwa instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang ¢
ewentuaine, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

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

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej roznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spétki a cena akeji nowej emisji oraz liczbe praw peboru
potrzebnych do cbjecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sag tozsame w prawach do akgji
notowanych na akiywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie 2z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartosé godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o srednig cene nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ite cena ta zostala podana do publicznej wiadomoséci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa.
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10.  Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartoé¢ godziwg prawa
poboru nhiezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

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

E. Wycena aktywoéw i zobowiazar Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

1. Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia sig lub ustala w
walucie, w Ktérej sg notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie s3 notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej sg denominowane.

2. Aktywa i zobowigzania, o kiérych mowa w pki. 1 wykazuje si¢ w ziotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

F. Wycena naleznosci z tytutu zawartej transakcii pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartoéciowych sa wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw wartosciowych,

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

(w tysiacach ziotych) P %8 e
Z tytutu zbytych lokat 2 1083
Z tytutu instrumentéw pochodnych ] 0
Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 0 721
Z tytutu dywidend 0 44
Z tytulus odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0
Z tytulu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 66 57
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 68 1905
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wiysigach Zoteh oo Wi o
Z tytulu nabytych aktywow 866 238
Z tytutu transakeji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytubu instrumentow pochodnych 15 0
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 1 4
Z tytuly odkupionych jednostek uczestnictwa 511 18
Z tytulu wyplaty dochodéw subfunduszu 0 0
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0
Z tytuiu diugoterminowych poyczek i kredytéw 0 0
Z tytulu rezerw 442 419
Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 9 44
Pozostale zobowigzania 0 0
Razem 1844 723

16



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

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(wtysiacach zlotych) Waluta %gg’gﬂj 3210%“?0';'3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1630 23 646
PKO Bank Poiski S.A. PLN 2100 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 2 3
Deutsche Bank Polska S.A. HUF ) 0
Deutsche Bank Polska S.A. CZK 0 0
Deutsche Bank Polska S.A. NOK 1 0
Deutsche Bank Polska S.A, GBP 2 3
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 4 3
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 1012
Deutsche Bank Polska S.A. UsD 1 1
Razem 3641 24 668
Sredni w okresie sprawozdawcz.yn? sta?n Srodkow plemlezn)tch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezagcych zobowigzan 2016 roku 2015 roku
Subfunduszu
CHF 3 6
CZK 0 0
EUR 2 5
GBP 2 2
HUF 0 0
NOK 0 ]
PLN 13635 23 552
TRY 507 513
Ush 1 1
Razem 14150 24 079
5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem stopy procentowsj

5.1.1.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigione ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany warto$ci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone s3
przede wszystkim diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 12 055
tysigcy ziotych, co stanowito 9,14% aktywéw Subfunduszu.

Na dziet 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat,

Na dziefh 31 grudnia 2016 roku oraz na dzier 31 grudnia 2015 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkéw
plenieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywow srodkéw pienigznych zwiazane z wahaniami stopy procentowej narazone
s3 diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowe.

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

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadal w swoirm portfelu takich lokat.
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Na dziefi 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigZenia akfywbw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymaine obciaZenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa

glownie w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w 2015 roku Subfundusz lokowat aktywa

wylacznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami

finansowymi.

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

(v tysizcach zotych) ok P
Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 116 148 98 659
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 12 055 0
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 0 29
Naleznosci z tytulu zbytych aktywéw 2 1083
Dywidendy 0 44

Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 3641 24 668
Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 0 2
Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostate naleznosci 66 57
Razem aktywa Subfunduszu 131 912 125 261

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

Subfundusz moze lokowac powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywac lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartos¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu calkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty
rynku pienigznego nhie moze byé wigksza niz 40% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dzieti 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 9,14% i 0,00% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywoéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegoinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sj lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje. Subfundusz dazy do tego, aby co
najmniej polowe wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita wartos¢ akcji spolek notowanych
na Rynkach Zorganizowanych w okresie krétszym niz 36 miesigcy do dnia nabycia akgji tej spotki
przez Subfundusz. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach
obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut i w zwiazku z tym
potencjalng utratg wartosci sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.
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Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat skladnikéw
aktywow denominowanych w poszczegdlnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepuiaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skfadniki aktywéw denominowane w walutach obeych 2016 roku 2015 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF) 2,07 1,85
- w tym akeje | wynikajgce z nich prawa 2,07 1,85
Korona, Republika Czeska (CZK) 0,32 0,00
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0.32 0,00
Euro (EUR) 5,06 8,41
- w tym akcje | wynikajace 2 nich prawa 5,00 8,36
Korona, Norwegia (NOK) 0,98 0,00
- wtym akcje i wynikajace z nich prawa 0,98 0,00
Lira, Turcia (TRY) 0,00 376
- W tym akcie i wynikajace z nich prawa 0,00 2,95
Razem 8,43 14,02

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

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentdw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na zicte.

Kontrakty FX forward bedgce w posiadaniu Subfunduszu na dzieA 31 grudnia 2016 roku:

u.i:tpnj fodzaf Instrumentu Cototwarcls porycli :::::‘; Warlosc przyaglych strumisni | Torminy prayastych strumioni ,«twn bedea | T ) 'f.p..d,. ln‘n ctwlko Tarmin wykonnia
poay pochodnege potyei pleniginyeh pleniginych nosc] pochodnego instrumentu pochodnage
[OFarzene yIyks .
Plamoit wy thodzaca 1100 tys, BUR
. Kontrakt lerminowy pa w ahiow ago portiela iokal e b neam? termin zamidecia pozyci - |termin pistnosci gotow kow ych -
Kotk {35)ys, PLY 1160ys. ER
[wymiang wallt PAD  {denominowaneo w 30.01.2017 0012017
Prainose do oty mana: 4 852 lys. PLN 0012097
w alutach oboy ch

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

Wartosc
otwarty]
pozycii

Typ
Hajte)
potyci

.1 Kwotabedsca | Tarmin zapadainokei albo

Waroic Temtin wykanania

instrumenty pochodnsgo

Torminy prayssy
pleniginych

Redza; instrumentu

Cal otwarci H
pochednage ° i pargci

pieaigimych pistnodel pochodnege

Cganczene yzyka

v alutow ego portiela Jokat
[ denuitiiehy arego w

w BlUiach obcy ¢h

Phisost wy chodeaca £ 800 ys, EUR 14012018
’ 2 tesmin 2zmknigcia poTyei -

1401 2016

ternin pratnasei galdw kow ych -
14.01.2016

Kontraid terminowy na

1 R
asta | e wak PAD ks,

e PN

Piamoéé do cezysneniz T 703 tys, PLV 14012018

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawieral transakgii
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.
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7.3. Naleznosci z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w lrybie
przepisow rozporzadzenia o poZyczkach papierdw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tyfuiu papieréw wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w

trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartoéciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zaciggat zadnych

kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie udzielat zadnych

kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

{w tysigcach ztotych)

31 Grudnia 2016 roku

3 Grudnia 2015 roku

CHF C€ZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY USD RAZEM CHF GCZK EUR GBP HUF NOK PLN TRY USD RAZEM

| AKTYWA 2731 42 6689 2 ¢ 1299 12T 1 1 131912 2320 0 10538 3 0 0 107692 A7 1 125261
1, $rodki pienigzns | ich
akwwalenty 4 o 2 2 0 1 3530 4 1 364l 3 0 3 3 0 0 23646 1012 1 24865
2. NaleZnosei 0 0 &7 0 0 0 t 0 Q 68 ¢ a 57 kil 0 o 1848 Q a 1805
3. Transakce przy zobowigzaniu
sig drugis] strony do odkupy 4 q 8 0 0 0 0 o 0 a o B 0 4 0 a q a 0 ]
4, Skladniki lokat notowane na

S_—-— 2733 426 B60O ¢ 9 1288 147148 a 0 128203 2317 0 10478 0 \] 0 Bz169 3695 0 98 659
£. Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku Q 0 0 0 0 0 0 0 [ 0 9 0 ] 0 0 0 29 0 4 k]
. Nieruchemedci q 0 2 Q0 0 0 i) 1} [} 0 0 0 o ¢ a 0 0 0 ¢ 0
7. Pozostate aktywa a 0 1 2 Q i o 0 o 0 0 M ) [ kil 0 [ ¢ \] o
H. ZOBOWIAZANIA ] ¢ 0 0 3 4 1844 0 L] 1844 0 9 0 L 0 3 b= [ 0 723
I, AKTYWA NETTOQ 2737 426 6669 2 0 1299 a9 1 1 130068 2320 0 10538 3 b o 108969 4707 1 124538
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8.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane dodatnie réZnice kursowe 429 333
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 479 333
- Dluzne papiery wartosciowe 0 H
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ]
- Kwity depozytowe 0 ]
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 357 244
- Akcie oraz wynikajace z nich prawa 357 244
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Listy zastawne H 0
- Jednostki | tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe ¢ 0
Razem 786 517

8.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (221} {265)
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa {221) (265)
- Dzne papiery wartoSciowe ] ]
- Listy zastawne ] 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozyfowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (121) {109)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (121} {109}
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa ¢ 0
- Kwity depozytowe ] 0
Razem (342) {374)

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

sprawozdania finansowego

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

Frank, Szwajcaria 41173 3,9304 CHF
Korona, Republika Czeska 0,1637 0,1577 CZK
Euro 44240 4,2615 EUR
Funt szterling, Wielka Brytania 5,1445 5,7862 GBP
Forint, Wegry 0,0142 0,0136 HUF
Korona, Norwegia 0,4868 0,4431 NOK
Lira, Turcja 1,1867 1,3330 TRY
Dolar USA 4,1793 3,9011 Usb
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tystgcach zotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku

Skiadniki lokat nofowane na aktywnym rynku, w tym: 772 (785)
- Papiery wartosciowe udzialowe 7 (785)
- Dluzne papiery wartosciowe 1 0
- Jednostki | tyluly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne o 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Diluzne papiery wartoéciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe ¢ ]
- Ingtrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 172 {785)

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

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skkadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 10 020 2874
- Papiery wartosciowe udziatlowe § 980 2874
- Dluzne papiery wartosciowe 40 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 ]
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktagniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 10 020 2874

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartosé aktywéw 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 bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dzialainoscig Subfunduszu, za wyjatkiem;

a)
b)
c)
d}

e)
f)

prowizji i oplat za przechowywanie papieréw wartoéciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i sptatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztéw likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza;

wynagrodzenie depozytariusza za wyceneg i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

opfaty dla agenta obstugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Czest stala wynagrodzenia 4930 5047
Czesc wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 0 ]
Razem 4930 5 047

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach ziotych 130 068 124 538 124 916
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zotych 168,18 157,81 158,29
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Vi 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, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$¢ oraz wynik z
operacji i rentownos$c 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 zarzadzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowita eksmzyqe Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.

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

Na dziert 31 grudnia 2016 roku oraz na dziert 31 grudnia 2015 roku nie wystapity zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wplynat na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumercwane strony.

iy 4

Marek Przybyiski — Prezes Zarzadu TymoteuszPalgczny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Administracyjny

(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Nowych Spélek

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Ogodlna charakterystyka Subfunduszu

a.

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

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony w dniu 8 kwietnia 2008 r.
W dniu 29 maja 2009 r. weszly w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego
nastgpila zmiana nazwy Subfunduszu na Aviva Investors Nowych Spélek.

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

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

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapiniskiej we Wroclawin 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 Rejestrn Sadowego dokonat
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow 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 Sagdowym w dniu 29 maja 2009 .

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

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Funduszu bylo lokowanie s$rodkow
pienigznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
warto$ci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu  alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z pb6Zn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartoéci aktywow
Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Catkowita wartoéé lokat w akcje oraz
instrumenty finansowe o podobnym poziomie ryzyka wynosi nie mniej niz 60%
warto$ci aktywow Subfunduszu. Subfundusz dazy do tego, aby co najmniej polowe
wartosci portfela akcji Subfunduszu stanowita warto$é akcji spétek notowanych na
rynkach zorganizowanych w okresie krotszym niz 36 miesiecy do dnia nabycia akcji tej
spoiki przez Subfundusz.
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Ogodlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

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

. Marek Przybylski Prezes Zarzadu
. Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

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

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie
773.398,16 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto§¢ jednostki
uczestnictwa wyniosta 168,18 zh.
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Subfundusz Aviva Investors Nowych Spélek

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 .

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2016 1. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
zsiedzibg w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Ortowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Towarzystwa
Uchwala nr 3 Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2016 1. na podstawie artykutu 16.2 pkt.
10 Statutu Towarzystwa,

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

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

Badanie przeprowadzono zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Badania
przyjetymi jako Krajowe Standardy Rewizji Finansowej uchwala Krajowej Rady
Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Na zakres badania miat wplyw przyjety
poziom istotnoéci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepcja istotnodct
stosowana jest przez bieglego rewidenta zar6wno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalceri oraz
skorygowanych znieksztalcen, jeéli wystepuja, na jednostkowe sprawozdanie finansowe,
a takze przy formulowaniu opinii w sprawozdaniu bieglego rewidenta.

Badanie zaprojektowane zostalo w celu uzyskania wystarczajacej pewnoSci czy
jednostkowe sprawozdanie finansowe jako calo3¢ nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Znieksztalcenia moga powsta¢ na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie
mogiyby wplyna¢ na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi iloSciowe
istotnos$ci, w tym ogding istotno$é w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako calo$ci. Progi te, wraz z czynnikami jakoSciowymi wplynely na
okreslenie zakresu badania oraz na rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze na
ocene wplywu znieksztalcen, zaréwno indywidualnie, jak i tgcznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako caloéc. W zwiazku z powyiszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymogdéw prawa
i regulacji, wyrazane s z uwzglednieniem poziomu istotno$ci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i osadem 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 {(wielko$é ujemna)
Dochody zatrzymane

Wzrost wartosci lokat w odniesieniu do
ceny nabyeia

Kapital Subfunduszu

i zakamulowany wynik z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Przychody z lokat

Koszty Subfunduszu

Przychody z lokat netto
Zrealizowany i nlezrealizowany zysk

Wynik z operacji

pwe

31.12.2016 r. 31.12.2015 r. Zmiana
tys. zl tys. zi tys. zl
131.912 125.261 6.651
(1.844) (723) (1.121)
130.068 124.538 5.530
112.955 115.300 (2.345)
1.330.210 1.218.999 120.220
(1.226.264) (1.103.699) (122.565)
(3.770) (1.625) (2.145)
20.883 10.863 10.020
130.068 124.538 5.530
2016 r. 2015 r. Zmiana
tys. zl tys. z} tys. z1
2.293 2.401 (168}
(5.210) {5.312) 102
(2.917) (2.851) (66)
10.792 2.08¢9 8.703
7.875 (762) 8.637

Zmiana

(%)

53
>100,0
4,4
(2,0)
9,9
11,1
>100,0

92,2

4,4

Zmiana

(%)

{6,8)

(1,9)

2,3
>100,0
<{100,0)



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Nowych Spoélek

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

II1. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

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

31.12.2016 . 31.12.2015 r,
Wiskaznik przyrostu aktywéw
Przyrost/spadek wartosci calkowitej WAN % (0,3)%
(w stosunku do wartosei WAN na poezgtek roku obrotowego) 44 3
2016 . 2015 1.
Wskazniki zyskownoéci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 6,0% (0,3)%
Wskaznik efektywnoéci (Wynik z operacii / Srednia 6.4% (0,6)%
wartosé aktywdw netto w okresie sprawozdawezym) ’ ?
Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnogei
{Koszty operacyjne netto / Przychody®) 30,8% 116,7%
™) obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego

wyniku z wyceny lokat.

Przedstawione powyzej wskaZniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontek$cie wynikéw dzialalno$ci
1 osiaganych wskaznikéw. Szczegblowa interpretacja wskaznikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalno$ci Subfunduszu i jego uwarunkowan.

pwe



III.

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Nowych Spélek

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

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

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

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania

.

jednostkowego sprawozdania finansowego.

¢ Na dzieni 31 grudnia 2016 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 130.068 tys. zl i wzrosly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2015 r. 0 5.530 tys. zl, §j. 0 4,4%. Na wzrost
aktywow netto Subfunduszu wplynat przede wszystkim dodatni wynik z operacji w kwocie
7.875 tys. zl, skompensowany czeSciowo spadkiem Kkapitalu Subfunduszu o kwote
2.345 tys. 2k (4. 0 2,0%).

e Subfundusz zamknatl rok obrotowy zakonczony 3t grudnia 2016 r. dodatnim wynikiem
zoperacji w wysokoéci 7.875 tys. zt, ktéry byl wyzszy niz ujemny wynik z operacji
poniesiony w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2015 r. o 8.637 tys. zl.
Na wyzszy wynik z operacji zlozyl sie gléwnie niezrealizowany zysk z wyceny lokat
w kwocie 10.020 tys. zl, wobec wykazanego w 2015 r. niezrealizowanego zysku z wyceny
lokat w kwocie 2.874 tys. zi.

¢ Wskazniki zyskownosci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartoéci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartosci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla dodatnia i wyniosta w 2016 r. 6,6%, co oznacza wzrost o 6,9 punktu
procentowego w poréwnaniu do ujemnej stopy zwrotu réwnej 0,3% osiggnietej
W 2015 T.

- Wskaznik efektywnodci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej warto$ci
aktywéw netto w badanym roku obrotowym, byt dodatni i ksztaltowat sie na poziomie
6,4%. W 2015 r. wskaZnik ten byl ujemny i wyniést 0,6%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okreflajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyniést 39,8%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl réwniez dodatni i wyni6st 116,7%.
Gioéwng pozycjg kosztéw operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

»  Wartos¢ portfela lokat Subfunduszu na dziefi 31 grudnia 2016 r. wyniosta 128.188 tys. zi
iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zwiekszeniu o 29.500 tys. zi,
tj. 0 29,9%. Na wzrost wartodci lokat w badanym okresie w najwiekszym stopniu zlozylo
sie zwigkszenie portfela akcji oraz nabycie dhuznych papierow warto$ciowych.

¢ Na dzien 31 grudnia 2016 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie akcje (89,4%
portfela lokat) oraz dhuzne papiery wartoéciowe (9,4% portfela lokat). Na dzieni 31 grudnia
2016 r. Subfundusz posiadal réwniez prawa do akcji wyceniane na 1.562 tys. zl oraz lokaty
w instrumenty pochodne o wartosci ujemnej réwnej 15 tys. zk.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji
dzialalnosci.

pwe
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania Zadane informacje, wyjasnienia
i o$wiadczenia oraz przedlozyl o$wiadezenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzaf warunkowych, a takze poinformowat
0 istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
oSwiadczenia.

Zakres badania nie by} ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 12 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 10 paZdziernika
2016 r. (N1 196/2016, poz. 25823).

Dokonali$my oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiggowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegélnosci:

- prawidlowo$é dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelnodé, bezbledno§é i1 sprawdzalnoéé ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

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

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

Ocena ta, w polgczeniu z badaniem wiarygodnosei poszczegolnych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawg do wyrazenia ogélnej,
calo$ciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty objas$niajace oraz informacja dodatkowa przedstawiajg wszystkie
istotne informacje okre§lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 20071, w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w sposéh
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koficowe

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

Raport powinien by¢ czytany wraz ze Sprawozdaniem niezaleznego bieglego rewidenta z dnia
14 kwietnia 2017 r. dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zawierajacym opinie bez zastrzezen dotyczaca
wyzej opisanego jednostkowego sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym
sprawozdaniu finansowym wyraza ogdlny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Whiosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegbinych pozycji sprawozdania
badz zagadnien, ale zaklada nadanie poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnosci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzetelnoéé i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

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

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyiny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.

pwe

PricewaterhouseCoopers Sp. 7 o.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonegn przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem
KRS DODOD4AE5S, NiP 526-021-02-28. Kapital zaktadowy wynesi 10,363.500 ziotych. Siedzibg Spotki jest Warszawa, AL Armii Ludowe; 14,



