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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

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

Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Obligacji (zwanego dalej ,Subfunduszem”), wydzielonego z Aviva Investors Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”), z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na dzieni 31 grudnia 2015 r., bilans
na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2015 I., zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje dodatkows.

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

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
~Towarzystwem”) jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelna prezentacje jednostkowego
sprawozdania finansowego i za prawidlowo$¢ ksigg rachunkowych zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeénia
1994 r. o rachunkowosci (,,Ustawa o rachunkowo$ci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdin. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowo$ci funduszy mwestycyjnych (,,Rozporzadzenle — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249,
poz. 1859). Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzng, ktéra uznaje za
niezbedna 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 rachunkowosci
i Rozporzadzeniu.

Odpowiedzialno$é bieglego rewidenta

Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego i wyrazenie na
tej podstawie opinii wraz z raportem czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacje majatkowa i finansowg oraz wynik z operacji Subfunduszu zgodnie z majacymi
zastosowanie przepisami i przyjetymi zasadami rachunkowo$ci oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowo$ci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Uslug Atestacyjnych.
Standardy te wymagajgq przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposob, aby uzyskaé wystarczajaca pewnos¢, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., International Business Center, Al. Armii Ludowej 14, 00-638 Warszawa,
Polska, T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-
02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 ztotych. Siedziba Spétki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur stuzgcych uzyskaniu dowodéw 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
w danych okolicznoéciach procedur badania, nie za$§ wyrazenia opinii o skuteczno$ci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takze ocene odpowiednio$ci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowoéci, racjonalnosci ustalonych przez kierownictwo warto$ci szacunkowych, jak roéwniez
ocene ogblnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajacg i odpowiednia podstawe do

wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowg Subfunduszu na dzief 31 grudnia
2015 1. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r. zgodnie
z majacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowo$ci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowoéci;

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

c¢. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sp6lki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

/K/()/VWIJ/X?/ Onlopen',
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z
pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Obligacii
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, obejmujgce:

zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dziert 31 grudnia 2015 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 573 097 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dziei 31 grudnia 2015 roku, wykazujgcy warto$é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 598 365 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku
do dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujgcy ujemny wynik z operacji w Wwysokosci
194 tys. zt;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysoko$ci 70 520 tys. zi.

4.
Marek/Przybylski Tymoteusz Pa zny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

WJA

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8371553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIli Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 250 000 zt Kapitat wplacony: 12 250 000 2!



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OBLIGACJI
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligaciji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz’) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (tekst jednolity Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z péZniejszymi zmianami).

Wg stanu na dzier: bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastgpujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligaciji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrownowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzgcej,

- Aviva Investors Matych Spélek,

- Aviva Investors Nowych Spétek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokaciji,

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

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

Subfundusz Aviva Investors Obligacji (,Subfundusz®) zostal utworzony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji
Papieréw Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI11-4050/14-3/02-672 z
dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji zostat
przeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacii
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierow Wartosciowych i Gield
(obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI/W/3032-14/7-1-2274/06 z dnia 9 czerwca 2006 roku.

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

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

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

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sg giéwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienieznego przewidziane w statucie Funduszu, w tym zwlaszcza w dluzne papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Catkowita wartos¢ lokat Subfunduszu w diuzne papiery warto$ciowe jest nie nizsza niz 70% i moze
wynies¢ 100% wartosci aktywéw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

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

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zaloZzeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 31 grudnia 2015 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznos$ci, ktére wskazywalyby na zagroZenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligaciji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku

i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 31 grudnia 2015 31 grudnia 2014

A Wartos¢  Wartodéwedlug oot Wartosé  Wartobéwediug | ogany
(w tysigcach ziotych) wg ceny wyceny na dzien aktywach wg ceny wyceny na dzieh aktywach

nabycia bilansowy ogolem nabycia bilansowy ogdlem

Akcje 0 0 0,00 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 0 0 0,00
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
Diuzne papiery wartosciowe 557 920 57327 9548 543 843 568 473 84,73
Instrumenty pochodne 0 (174) (0,03) 0 147 0,02
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane
i‘:{ﬁgj‘ﬁf}“ﬁ:‘;ﬁmbg 2 0 0 000 19,899 14452 215
granica
Wierzytelnosci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00 0 0 0,00
Razem 5§57 920 573 097 9545 563 742 583 072 86,90

.

* Procentowy udzial calkowitej wartosci lokat w aktywach ogdlem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentow pochodnych wynosi 95,48%, natomiast
udzial ujemnej wyceny bilansowej instrumentow pochodnych w warto$ci zobowiazah ogblem zostat zaprezentowany w tabeli uzupeiniajacej do tabeli

gléwnej.

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

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligaciji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dluzne papiery wartosciowe

Wartoéé Procento
Warunki Wartods | . m wodiug | wy udil
p ; inal ooy | "
nabycia na dzien aktywach
bilansowy ogdlem
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
ﬁe&m&m AR | Troasury BondSpat | Skarb Patstwa | Polska I 2016-08-24 wm’m 126655 500 662 642 011
Razom 500 o8 42 o
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
O vykupa do 1 v 500 l 062 | 42 | 011
O terminio wykupu powyisj 1 roku:
Obligacje
&% 06502 AR Treasury BondSpol | karb Pastwa | Polska 20170725 | zsrokuponowe 1000,00 48500 46914 47360 789
mms‘ " AR Treeauy BondSpol | SkarbPatstva | Poiska 2018-04-25 pmu::;'.?m 100000 65000 67555 6802 13
:’,;51_0070‘0%1 7505) IR Troeaury BondSpol | SkabPatetva | Potska 2180725 pmﬁ"m;"-“g"m 100000 80000 76035 81584 1359
:’PSLDO?G%‘ 08148 IAR Treasury BondSpol | starb Paistwa Polska 2019-07.25 stzla mg‘m 1000,00 84000 87162 87671 14,60
fﬁm1 o544t AR T"“"Vpdf;“s‘”' Skarb Pafistwa Polska 2019-10-25 ors ’”‘;"m 100000 13753 12895 15438 258
m — AR Treasury BondSpol | SkarbPatsiwa | Polska 20200425 pew | 100000 87000 83497 84503 107
mm1 % AR T"""VP&"’S‘” Skarb Paristwa | Poiska 2020-10-25 stala “"g’m 100000 12500 14082 14213 237
:;Sl“w%‘m o8 1R Troesury BondSpot | Siarb Pastwa | Polska 20210425 Pm’:"h’:’g‘m 100000 22000 216% 21553 35
mm) ARASO EuroTLX Skerb Parstwa | Polska 2220023 bt | 100000 6000 5346 25980 433
m1m) IR Treasuy BondSpot | starbpastwa | Polska 2023.08-25 p'::nm re | 114546 73500 90196 91760 1528
:}uzsam w | AR Wﬁmﬂ Read Wegier Wegry 2024-03-25 ’“‘“‘;‘m 200000 3000 2073 25691 428
3(0521%%‘6%44 2575) AR-RR T[?‘%?.’l‘@"ﬁ' Rzad Rumunii Rumunia 2024-04-24 '”'[ ’”’g‘m 100000 1000 4166 4666 078
(Loomm108187 wR [ TresswyBondSeot | g patstva | Poiska wsoras | e o | 100000 1000 10 108 017
m1m ) AR Troasury SondSot | Skarbastwa | Polska w0425 | stala oebiew | 100000 2446 2562 3080 051
Razem 0609 | o728 | sT2e29 95,37
Bony skarbowe
Bony pienigine
inne
OM t:mni:.i:"wkm powyiej 1 499699 5§57 258 5712629 85,37
mmmm 500 189 557 920 673274 9548

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-altematywny system obroty
IAR - inny aktywny rynek

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objas$nienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Instrumenty pochodne

(w tysigeach zhotych z wyjatkiem ilodci papierdw wdane' w sztukach
) Kraj siedziby Wartosé m Procentowy
INSTRUMENTY POCHODNE R“:“ Nazwa rynku | Emitent (wystawca) emitenta inatrument Liczba | wediug cony wyceny udzial wh
v (wystawey) bazowy mabycia | nacaion | “HTuee
bilansowy
|. Wystandaryzowane instrumenty
. ““. n
I anzla:amryzowam instrumenty 2 0 (174) ©003)
B AP 14.01.2016 SHORT NNRA | niedotyczy | Sogele Senerae SA Poiska 1120 000 EURO 1 0 18 0,00
r&“mg%%f?g LN 25.01.2016 SHORT NNRA | riedotycay | Segiele Seneraie SA Poiska 13370000 USD 1 0 (192) 0.03)
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 0 (174) (0,03)
AR-RR - aklywny rynek-rynek reguiowany
AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
IAR - inny akiywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
*Proceniowy udziel ujemnej wyceny bil j i pochodnych w zobowigzaniach ogolem wynosi 9,18%
3. TABELE DODATKOWE
(w tysigcach zlotych 2 wyjatiiem flosci papierow wartodciowych podane; w sztukach)
Wartoéé Wartos¢ wedlug .
Gwarantowane skiadniki lokat Rodzaj ';:gbn: wedlug ceny | wyceny na dzien Pl;oconto::‘y uc{‘z‘l:;w
nabycia bilansowy ktywach og
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paiistwa 0 0 0 0,00
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu
: 0 0 0 0,00
fterytorialnego
Papiery wartoiciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) :
Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodow
instytucje finansowe, ktdrych czionkiem jest Rzeczpospolita Polskzl 0 0 0 0,00
lub przynajmnie;j jedno z panstw nalezacych do OECD
(w tysiacach zlotych)
Grupy kapitalowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartos¢ wediug wyceny na dzien bilansowy | Procentowy udzial w aktywach ogélem
0 0,00
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art 107] Wartoé¢ wedlug wyceny na dzien Procentowy udzial w aktywach
ustawy bitansowy ogolem
HU250324 (US445545AL04) 12 845 2,14
Sktadniki lokat nabyte od podmiotow, o ktorych mowa w art. 107
12845 2,14
ustawy razem
Papiery wartogciowe emitowane przez . Wartodt Procentowy
e o e Wartost wediug wediug udzial w
kt&;ch'cﬂonkiun st RP I:lb pezynamnle] Nazva emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba u‘:y nabycia wyceny na aktywach
. tys. PLN dziet A
jedno z panstw OECD biansowy ogélem
0 0 [ 0.00

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
5




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligaciji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku

il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(wtysigoach Ziotych) f5roks 2074 roky
I. Aktywa 600 457 671 065
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 054 78 818
2. Naleznoéci 7114 9175
3. Transakeje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 573271 582 925
- diuzne papiery wartosciowe 573271 568 473
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 18 147
- dluzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Ii. Zobowigzania 2092 2180
Il Aktywa netto (I-ll) 598 365 668 885
IV. Kapitat funduszu 423748 494 074
1. Kapital wptacony 7438872 6642 846
2. Kapitat wyplacony (wielkoé¢ ujemna) (7015124) (6148 772)
V. Dochody zatrzymane 159 267 155 627
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 78 576 72 691
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 80 691 82936
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 15350 19 184
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi) 598 365 668 885
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 2668 406,76 2982287 47
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestniciwa (w zlotych) 22424 . 224,29

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia

2015roku 2014 roku
l. Przychody z lokat 18 209 18 426
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
2. Przychody odsetkowe 18 208 18 233
3. Dodatnie saldo rdznic kursowych 0 193
4. Pozostate 1 0
Il. Koszty funduszu 12324 9579
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 11019 9540
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi 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. Ujemne saldo réznic kursowych 1266 0
12. Pozostate 39 39
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty funduszu netto (il-ll) 12 324 9579
V. Przychody z lokat netto (I-IV) 5885 8 847
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (6 079) 21990
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: (2 245) 14 019
- z tytulu réznic kursowych 18 (172)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (3834) 7971
- z tytulu réznic kursowych 1673 1309
VIl. Wynik z operacji (194) 30 837
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ztotych) (0,07) 10,34

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku
z operacji
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\" ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysigcach z#otygh z wythkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz iloci 13%%2% 13%0;?;;
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2015 roku 2014 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywéw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 668 885 494779
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (194) 30837
a) Przychody z lokat netto 5 885 8847
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (2 245) 14019
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (3834) 7971
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji (194) 30837
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (70 326) 143 269
a) Powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 796 026 1206 529
b) Zmnigjszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (866 352) (1063 260)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) (70 520) 174 106
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 598 365 668 885
8. Srednia wartos¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 629 483 545 625
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (313 880,7100) 643 991,9000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3546 828,9100 5503 280,2100
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (3 860 709,6200) (4 859 288,3100)
c¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (313 880,7100) 643 991,9000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu w tym: 2668 406,7600 2982 287,4700
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 39778 053,3000 36 231 224,3900
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (37 109 646,5400) (33 248 936,9200)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 2668 406,7600 2982 287,4700
1ll. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 224,29 211,60
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 224,24 224,29
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 0,02) 6,00
:Qc?ri]l;’i.mama wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 220,84 209,06
- data wyceny 2015-06-15 2014-01-31
5.cl\é|:;symalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 227 51 225,65
WY_ data wyceny 201501-30 2014-11-26
6. WartoS¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny 224,24 224,28
- data wyceny 2015-12-30 2014-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI
ROKU), W TYM: 1,96 176
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 1,75 1,75
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00 0,00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00 0,00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zérzqdzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto
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vi
1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowo$ci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z dnia 11 marca 2013 roku,
poz. 330 z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzgdzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysigcy zlotych, w zwigzku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomigdzy poszczeg6inymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajace z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

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

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

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

Skiadniki 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 aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg ceng
nabycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentualne dopfaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartoéci nominainej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje si¢
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje si¢ jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysokoséci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiggowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje si¢ do:

v papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

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

v zobowigzanh z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skfadnika.

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizsza premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akciji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajagcy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci réwnej 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 akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akgcji 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 tytulu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodéw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiegowej réwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknieciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegéinosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartoSciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie 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 obejmujg w szczegoinosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzienh roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (si6dmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sa wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

Warto$é aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3.Zasady wyceny aktywéw Subfunduszu

Zasady ogéine

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ wediug
stanéw odpowiednio aktywoéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzieri sporzadzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem skiladnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gldwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoéci, dokonuje
dla danego skitadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowar, ktory najlepiej speinia nastepujgce warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, Ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okreséla warto$é rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwoéé dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

Akcje, prawa do akcji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
pkt. A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartoéé stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub warto$ci.

Diuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

v Diluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest Gielda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakgcji w danym dniu wycena odbywa si¢
w szczegdlnosci na podstawie: '

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dia danego
skitadnika lokat Subfunduszu,

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

c) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dia danego skiadnika
lokat Subfunduszu,

d) $redniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
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tym, Zze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokonaé¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakciji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktorym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaty zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skitadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakc;ji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sige tak jak
skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem glownym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng warto$é stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczeg6ino$ci na podstawie:

a) Bloomberg Valuation Service, a w przypadku jego braku dla danego
skitadnika lokat Subfunduszu,

b) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dia danego skiadnika lokat
Subfunduszu,

c) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu,

d) éredniej z najlepszych obowigzujgcych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie wylgcznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktérych
mowa w lit. a) — d) dla danego skiadnika lokat Funduszu/Subfunduszu lub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla wartosci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru warto$ciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakgiji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesige, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcji
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skiadnik ten wycenia sie tak jak
skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papieréow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego,
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
warto$ciowy wedlug zasad okreslonych powyzej.
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Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostgpnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;j.

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

Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

Diuzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papieréw
warto$ciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto§¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier warto$ciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang ceng nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

Papiery wartoéciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Zobowigzania z tytulu zbycia papierow warto§ciowych, 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 procentowe;.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia si¢ w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegéinosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywo6w pienigznych.

Dluzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoéci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $ciéle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegbinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto§¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
(bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wasciwe dia
poszczeg6lnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartoé¢ 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 przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie¢ wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.
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8. Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug:

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akc;ji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

9. JezZeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg toZsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone réZzne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian warto$ci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

10. Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgiji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa.

11.  Pozostate skiadniki 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 skfadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacgiji.

E. Wycena aktywéw i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie 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 naleznos$ci z tytulu zawartej transakcii pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw warto$ciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowo$ci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowos$ci
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(wtysiaoach Zotyo) oibon i

Z tytutu zbytych lokat 0 0

Z tytutu instrumentow pochodnych 0 0

Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 263 83

Z tytulu dywidend 0 0

Z tytutu odsetek 6 851 9092

Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0

Pozostate naleznosci 0 0

Razem 7114 9175

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(wtysiecach oteh) Wisme  iéro

Z tytutu nabytych aktywow 0 0

Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0

Z tytulu instrumentow pochodnych 192 0

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa 80 273

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 780 820

Z tytutu wyplaty dochodow subfunduszu 0 0

Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0 0

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0

Z tytulu rezerw 898 960

Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych 142 127

Pozostale zobowigzania 0 0

Razem 2092 2180

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach ziotych) Waluta 3210%??0[:3 3210?2“?:‘:

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 20 049 78814

Deutsche Bank Polska S.A. EUR 2 3

Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 0

Deutsche Bank Polska S A. usD 3 1

Razem 20 054 78 818

Sredni w okresie sprawozdawcz.ym. stgn .srodkow prem.any’ch 31 grudnia 31 grudnia

utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzan 2015 roku 2014 roku

Subfunduszu
EUR 3 2
HUF 0 0
PLN 48 832 39 089
UsD 2 29

Razem 48 837 39 120
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem warto$ci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dziern 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 480 869
tysiecy ziotych, co stanowito 80,09% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku wartos¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 505 211
tysiecy ziotych, co stanowilo 75,30% aktywoéw Subfunduszu.

Na dzient 31 grudnia 2015 roku oraz na dzier 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

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

Na dzien 31 grudnia 2015 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 92 402
tysiecy zlotych, co stanowito 15,39% aktywéw Subfunduszu.

Na dzieri 31 grudnia 2014 roku warto$¢ tych lokat w aktywach Subfunduszu wynosita 63 262
tysiecy zlotych, co stanowito 9,43% aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dziert 31 grudnia 2014 zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem przeptywoéw pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigZenia aktywdéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa w

diuzne papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim emitowane przez

Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka

kredytowego.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz 31 grudnia 2014 roku struktura aktywéw Subfunduszu
przedstawia sie nastepujaco:

(v tysiacach Zotyo) Wik tanoe
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 549 327 534 140
emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 30795 43 425
emitowane przez pafistwa czionkowskie OECD (z odsetkami)

Kontrakty terminowe na wymiang walut (Forwardy) 18 147
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspoinego 0 14 452
inwestowania majgce siedzibe za granicg

Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 20 054 78 818
Naleznoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych 263 83
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa «

Razem aktywa Subfunduszu 600 457 671065
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5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytgcznie w papiery
warto$ciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery wartoSciowe
co najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczyé 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

Na dzier 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami
naleznymi wynosit odpowiednio 91,48% i 79,60% aktywéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg giéwnie w krajowe diuzne papiery wartosciowe i instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub migdzynarodowa
instytucje finansowa, ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno paristwo
czionkowskie, przy czym calkowita wartoéé tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci
aktywoéw Subfunduszu. Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w
walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoécig kurséw walut i w zwigzku z
tym potencjalng utratg wartoéci sktadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku procentowy udziat skiadnikow
aktywoéw denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2015 roku 2014 roku

(%) (%)

Euro (EUR) 0,80 8,63

- w tym diuzne papiery wartosciowe 0,78 6,40

- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie majace 0,00 2,15
siedzibe za granicg

Dolar USA (USD) 8,72 0,00

- w tym diuZne papiery wartosciowe 8,61 0,00

Razem 9,52 8,63

Na dzier 31 grudnia 2015 roku oraz na dzien 31 grudnia 2014 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigZzone 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
instrumentéw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu

wymiany walut na ziote.

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

ta Termin 2apadainosct
Tzt | Rodaalinstrumentu | (Lo :‘m Wartobt praysdiych strumienl | Torminy praysziych strumien) | 104012 bedaca " 300 | min vykonania
pozycjt pochodnego | pleniginych pleniginych platnosel pochodnego instrumentu pochodnego
Opraiczens yzyke
Pt wychodzaga: 13 370 s, USD
Kontrait terminowy na  |wekuiss ago porala lokat " v 2501206 termin zamimiacla pozycfi-  |termin platnodcl gotow kow ych
ot ymeng WaLFHO  |domnormagow | 0¥ P By UD e 01,2018 25.01.2016
: 26012016 0.
" aboych Planodé: do orzy manie. 52 001 ys PLN
Ograniczens ryzyks
Pt wychodzaga: 1 1208, EUR
N Kontrekt terminowy na | w it ego portisla lokat b ye 1401201 termin zamknincie pozych -  |termin platnosci gotow kow ych -
Kota Wymeng wakt WD [dsnaminoxnego v By AR 1B ER L 20t 14012016
% 14.01.2016 ) N
N abeych Plznodé: do ozymanis. 4 793 tys. PAN
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Kontrakty FX forward i IRS bedace w posiadaniu Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2014 roku:

T aigts | Rodaainstrument | w'““: Wartodé praysziych strumieni | Terminy praysalych strumioni | <012 bedac2 m"m'“. oscialo | p L ewkonania
pozycii pochodnego ° poars . pieniginych pienignych platnodci hod L hod
| Ograniczenis ryzyka
Plstiosé wychodzeca: 13 500 ys. EUR
ot ymiane etk FWD ma\: [ v N " . RL UL ot " orote g
d ¥ 2201.2015
wehsach eych Phainost do obzymanda: 57 744 ys PLN

7. 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 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawieral transakcji
przy zobowigzaniu si¢ Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw wartoéciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2014 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

X 31 Grudnia 2015 roku 31 Grudnia 2014 roku

(w tysigcach ziotych)

EUR  HUF PLN USD  RAZEM EUR  HUF PLN USD RAZEM
1. AKTYWA 4714 0 543343 52340 800457 57880 0 613184 1 671065
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2 0 20049 3 20054 3 0 78814 1 78818
2. Naleznosci 106 0 6361 647 714 497 0 8678 0 9175
3. Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 4 666 0 516915 51690 573271 57 380 0 525545 0 582925
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0 18 0 18 '} 0 147 0 147
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 1] 0 1] 0 0
7. Pozostsle aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0 1] 0
.. ZOBOWIAZANIA 0 0 2082 0 2082 0 0 2180 02180
Hl. AKTYWA NETTO 4774 0 541261 52340 598385 57880 0 611004 1 esgess
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach Zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 89 8
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 8
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 89 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réZnice kursowe 2 851 1309
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartoSciowe 2 851 758
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 551
- Kwity depozytowe 0 0
Razem 2940 1317

9.3. Ujemne réznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (71) (180)
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe (57) {180)
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (14) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (1178) 0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (690) 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (488) 0
- Kwity depozytowe 0 0
Razem (1 249) (180)
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (2 245) 14019
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery warto§ciowe 4059 14019
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (6 304) 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery warto§ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (2 245) 14019

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

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (3834) 7971
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery wartosciowe (9 281) 12 393
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 5447 (4422)
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem (3 834) 7971

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg wartos¢ 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 dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a) prowizji i oplat za przechowywanie papieréw wartoSciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

b) prowizji i oplat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majagtkowych,

c) opiat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

d) podatkéw, taks notariainych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optlat za zezwolenia i rejestracyjnych,

e) kosztéw likwidacji Funduszu,

f)  kosztéw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwiaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

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

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych i ogtoszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Warto$ci Aktywow Netto
Subfunduszu. Od dnia 31 lipca 2003 roku wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa wynosi 1.75%
w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czes$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfunduszu.
1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zotych) 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku
Czest stala wynagrodzenia 11019 9540
Czgs¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0 0
Razem 11019 9 540

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2015 roku 2014 roku 2013 roku
Warto$é aktywow netto Subfunduszu w tysigcach ztotych 598 365 668 885 494 779
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zlotych 22424 224,29 211,60
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vil

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczgcych zdarzen
dotyczacych lat ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaly
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 wystepujq réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynno$é oraz wynik
z operacji i rentowno$¢é Subfunduszu

W roku obrotowym 2015 biedy podstawowe nie wystapity

W dniu 27 marca 2014 roku miata miejsce nieprawidlowa wycena aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa Subfunduszu.

Warto$¢ blednie wycenionej jednostki uczestnictwa Subfunduszu Aviva Investors Obligacii
wyniosta 212,16. Po dokonaniu korekty warto$¢ prawidiowo wycenionej jednostki uczestnictwa
wyniosta 212,15. Blad spowodowany byt nieprawidiowym ujeciem transakcji sprzedazy obligacji o
kodzie ISIN US857524AC63 jako transakcji kupna.

Przed dokonaniem wyceny jednostki uczestnictwa za dziern 28 marca 2014 roku dokonano
powtérnego przeliczenia transakcji Uczestnikéw Funduszu, uwzgiedniajac prawidiowo wyliczong
warto$¢ jednostki uczestnictwa, w zwigzku z czym wartosé kont Uczestnikéw Funduszu zostata
doprowadzona do stanu prawidiowego. Nie wystapita zatem konieczno$¢ doptaty $rodkéw do
Subfunduszu oraz przeprowadzenia dodatkowych rozliczer z Uczestnikami Funduszu.

Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu
Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzgdzania ryzykiem, a takze

oblicza catkowitg ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.
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6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wpltynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2014 roku nie wystapily zdarzenia, inne
niz ujawnione w sprawozdaniu finansowym, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

4o ¥

\
/“Kharek Pr. yiski — Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

(UJA'
Marek Wierzbolowski BﬁDyrektor Finansowo-Administracyjny

(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.
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Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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I. Ogodlna charakterystyka Subfunduszu

a.

Siedzibg Subfunduszu Aviva Investors Obligacji (,Subfundusz”) jest Warszawa,
ulica Domaniewska 44.

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny
Otwarty (,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu 5 kwietnia 2002 r. na podstawie decyzji Komisji
Papier6w Warto$ciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego) nr DFI1-
4050/14-3/02-672 z dnia 5 marca 2002 r. W dniu 29 maja 2009 r. weszly w zycie
zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpila zmiana nazwy Subfunduszu na
Aviva Investors Obligacji.

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

Funduszem zarzadza Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzgdzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapifiskiej we Wroclawiu 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 Sadowego dokonal
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 29 maja 2009 r.

Dla celéw rozliczen z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 5 grudnia 2006 r.
numer NIP 108-00-02-319. Dla celéw statystycznych Fundusz otrzymal numer
REGON 015840889.

W badanym okresie przedmiotem dzialalno$ci Funduszu bylo lokowanie $rodkéow
pienieznych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartoéci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z pdzn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Subfunduszu
w wyniku wzrostu warto$ci lokat. Aktywa Subfunduszu lokowane sa gléwnie w diuzne
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego przewidziane w statucie
Funduszu, w tym zwlaszcza w dluzne papiery warto$ciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne dluzne
papiery warto$ciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.

I. Ogdlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

i.

pwc

W roku obrotowym i do dnia podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu Czlonkami Zarzadu Towarzystwa byli:
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° Marek Przybylski Prezes Zarzadu
° Tymoteusz Paleczny Wiceprezes Zarzadu

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

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowal ProService Agent Transferowy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Pulawskiej 436.

Na dzienn bilansowy na rachunkach uczestnikow Subfunduszu znajdowalo sie
2.668.406,76 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2015 r. wartoé¢ jednostki
uczestnictwa wyniosla 224,24 zl.
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Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2015 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o.
zsiedzibg w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu
podmiotu uprawnionego badanie przeprowadzone zostalo pod nadzorem kluczowego
bieglego rewidenta Tomasza Orlowskiego (numer w rejestrze 12045).

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostala wybrana na bieglego rewidenta Funduszu
Uchwalg nr 3 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 29 kwietnia 2015 r. na podstawie
artykulu 16, pkt 2.10 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 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 2015 r.,
poz. 1011).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 r.
w okresie od 22 lutego do 15 kwietnia 2016 r.
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Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r.

Aktywa
Zobowigzania

Aktywa netto
Kapital Subfunduszu

Kapital wplacony

Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)
Dochody zatrzymane
Wzrost warto$ci lokat w odniesieniu do
ceny nabycia

Kapital Subfunduszu
i zakumulowany wynik z operacji

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Przychody z lokat
Koszty Subfunduszu

Przychody z lokat netto

Zrealizowany i niezrealizowany
zysk/(strata)

Wynik z operacji

pwc

31.12.2015 I. 31.12.2014 r. Zmiana
tys. z1 tys. z1 tys. z1
600.457 671.065 (70.608)
(2.092) (2.180) 88
598.365 668.885 (70.520)
423.748 494.074 (70.326)
7.438.872 6.642.846 706.026
(7.015.124) (6.148.772) (866.352)
159.267 155.627 3.640
15.350 19.184 (3.834)
598.365 668.885 (70.520)
2015 7. 2014 r. Zmiana
tys. z1 tys. zl tys. z1
18.209 18.426 (217)
(12.324) (9.579) (2.745)
5.885 8.847 (2.962)
(6.079) 21.990 (28.069)
(199) 30.837 (31.031)

Zmiana
(%)

(10,5)
(4,0)
(10,5)
(14,2)
12,0
14,1
2,3
(20,0)

(10,5)

Zmiana
(%)

(1,2)
28,7
(33,5)
<(100,0)

<(100,0)
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III. Charakterystyka wynikoéw, 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
majatkowg i finansowa na dzieri bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego
charakteryzuja nastepujace wskazniki:

31.12.2015 r. 31.12.2014 r.
Wskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek warto$ci calkowitej WAN o o
(w stosunku do warto$ci WAN na poczatek roku obrotowego) (10,5)% 35,2%
2015 r. 2014 r.
Wskazniki zyskownos$ci dzialania
Stopa zwrotu jednostki (0,02)% 6,0%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Srednia (0,03)% %
warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym) 03)7% 57
Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody*) 101,6% 23,7%
™ obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego
wyniku z wyceny lokat
6

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

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

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

¢ Na dzien 31 grudnia 2015 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 598.365 tys. zl i spadly
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2014 r. 0 70.520 tys. z}, tj. 0 10,5%. Na spadek
aktywow netto zlozyl sie gléwnie nizszy o 58.764 tys. zl stan §rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow.

o Subfundusz zamknal rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2015 r. uJemnym wynikiem
z operacji w wysoko$ci 194 tys. zl wobec dodatniego wyniku z operacji wypracowanego w
roku obrotowym zakoficzonym 31 grudnia 2014 r. w kwocie 30.837 tys. zlL
Na nizszy wynik z operacji zlozyla sie gléwnie zrealizowana strata ze zbycia lokat
w kwocie 2.245 tys. zl, wobec wykazanego w 2014 r. zrealizowanego zysku ze zbycia lokat
w kwocie 14.019 tys. z} oraz niezrealizowana strata z wyceny lokat w kwocie 3.834 tys. zl,
wobec wykazanego w 2014 r. niezrealizowanego zysku z wyceny lokat w kwocie 7.971 tys. zl.

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

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym roku obrotowym do warto$ci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byla ujemna i wynioslta w 2014 r. 0,02% co oznacza spadek o 6,02 punktu
procentowego w poréwnaniu do dodatniej stopy zwrotu réwnej 6,00% osiagnietej
W 2014 I.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do Sredniej wartosci
aktywow netto w badanym roku obrotowym, byt ujemny i wyniost 0,03%. W 2014 r.
wskaznik ten byl dodatni i wyniost 5,7%.

- Wskaznik poziomu Kkosztoéw, okreslajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wyniésl 101,6%.
W poprzednim roku obrotowym wskaZznik byl réwniez dodatni i wynidsl 23,7%.
Gléwna pozycje kosztow operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

e Wartos$¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosla 573.097 tys. zl
iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2014 r. ulegla zmniejszeniu o 9.975 tys. zl,
tj. 01,7%. Spadek wartosci lokat w badanym okresie byl gléwnie efektem zmniejszenia
tytuléw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majacych
siedzibe za granicg.

o Na dzien 31 grudnia 2015 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly gléwnie dluzne papiery
wartoS$ciowe.

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 zgdane informacje, wyjasnienia
i odwiadczenia oraz przedlozyl oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowal
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2014 r. zostalo zatwierdzone Uchwalg nr 4 Walnego Zgromadzenia z dnia
29 kwietnia 2015 r. oraz zloZzone w Sadzie Okregowym w Warszawie w dniu 30 kwietnia
2015 r. oraz ogloszone w Monitorze Sadowym i Gospodarczym dnia 3 czerwca 2015 r.
(Nr. 106/2015, poz. 7676).

Dokonali$émy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowos$ci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnoéci:

- prawidlowo$é dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$¢, bezblednos¢ i sprawdzalno$¢ 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 wiarygodnoséci poszczegblnych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogoélnej,
calo$ciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bylo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowos$ci funduszy
inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859)
w sposob kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Obligacji

Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 r.

Informacje konncowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Obligacji, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Domaniewskiej 44. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia
15 kwietnia 2016 r.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 15 kwietnia 2016 roku dotyczaca wyzej opisanego
sprawozdania finansowego. Opinia o jednostkowym sprawozdaniu finansowym wyraza
ogoblny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikéw badania poszczegélnych pozycji sprawozdania badz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegdlnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotno$ci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktébw na rzetelno$¢ i prawidlowos¢é jednostkowego sprawozdania
finansowego.

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

/j\/ O 1IN Q1o Al
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem
KRS 0000044655 NIP 526-021-02-28. Kabitat zaktadowv wvnosi 10.363.900 ztotvch. Siedziba Snétki iest Warszawa. Al. Armii Ludowei 14.



