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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta

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

Sprawozdanie z badania jednostkowego sprawozdania finansowego

Przeprowadzili§my badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Investors Optymalnego Wzrostu (zwanego dalej ,Subfunduszem”), wydzielonego z Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej "Funduszem"), z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Inflanckiej gb, obejmn]qcego 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 styeznia do
31 grudnia 2016 r. oraz noty objasniajace i informacje dodatkows.

Odporviedzialnosé Zarzqdu oraz Czlonkéw Rady Nadzorczef
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 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 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowoséei” — Dz. U. z 2016 1,
POZ. 1047, z pdin. zm.), przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szezegOlnych zasad rachunkowodel funduszy inwestycyinych  (Rozporzadzenie”
Dz.U.z2007 r. nr 249, poz. 1859) oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktora uznaje za niezbedng dla
sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem lub bledem.

Zarzad oraz Czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby
jednostkowe sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci
i Rozporzgdzeniu.

Odpowiedzialnosdé bieglego rewidenta

Jestedmy 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
Finansowe] uchwala Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r. Standardy te
wymagaja przestrzegania wymogdw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki
sposéb, aby uzyskaé wystarczajaca pewnoéé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., Al. Armiil Ludowej 14, 00-638 Warszawa, Polska, T: +48 (22) 746 4000,
F: +48 (22) 742 4040, v proc.com

PricewaterhouseCoopars 5p. 7 0.0, wpisana jest 4o Krajowego Rejestru Sqdowego prowsdzonega prie 54d Rejonowy dla m. st Warszawy, ped numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-
02-28. Kapital zakizdowy wynosi 10.363.900 dotych. Siedriba Spotki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14,
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Sprawozdanie niezaleinego bieglego rewidenta {(c.d.)

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

Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shuzacych uzyskaniu dowoedéw badania kwot
i ujawnien w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobor procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tege ryzyka, biegly rewident bierze pod
uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
w danych okolicznosciach procedur badania, nie za$ wyrazenia opinii o skutecznosci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takie ocene odpowiedniogei prayjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosei ustalonych przez kierownictwo wartosei szacunkowych, jak rdwniez
ocene ogdlnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, Zze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajacs i odpowiednia podstawe do
wyrazenia opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe:

a. przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacii majatkowej i finansowej Subfunduszu na dziefl 31 grudnia
2016 r. oraz jego wynik z operacji za rok obrotowy od 1 styeznia do 31 grudnia 2016 r. zgodnie
7 majgcymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci i Rozporzadzenia oraz przyjetymi

zasadami (polityka) rachunkowosci;

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

¢. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

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

e —
ol Qﬂ/é(zow%r{‘-
Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 1.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad 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 pbznigjszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Optymalnego
Wazrostu wydzielonego w ramach Aviva investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku, obejmujace:

- zestawienie |okat subfunduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 30 603 tys. zt;

- bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2016 roku, wykazujgcy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 34 113 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
14 tys. zk;

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do
dnia 31 grudnia 2016 roku, wykazujace zmniejszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 10 161 tys. zi.

sy

Marek Przybyiski Tymoteusz Paleczny
Prezes Zarzgdy Wiceprezes Zarzgdu

L

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2017 roku.

Aviva Investors Poland Towarzystwo fundusiy inwestycyinych SA [P 85715524328 Nr KRS 0000011017
Said Rejoriowsy dia mi st Warszawy X Wydzial Gospodarcay Kanoweyo Reestre Sadawego Kapsal zakladowy 12 250 000 2i #apial wiRsCory 12 250 400 2



JEDNOSTKOQWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OPTYMALNEGO WZROSTY
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2016 ROKU



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakoriczony 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 przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych | zarzgdzaniu alternatywnymi  funduszami inwestycyinymi (tekst jednolity
Dz U. 22016 r, poz. 1896 z pozniejszymi zmianami) {,Ustawa”},

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

- Aviva investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligaci,

- Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus,

- Aviva Investors Stabiinego Inwestowania,

- Aviva Investors Zrownowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Akgji Europy Wschodzace),

- Aviva Investors Matych Spdlek,

- Aviva Investors Nowych Spalek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Aktywnej Alokacii,

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

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

Subfundusz Aviva Investors Optymalnego Wzrostu (,Subfundusz’} zostat utworzony w dniu 10 maja
2010 jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

Fundusz zostat 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 INWESTYCY.JNY SUBFUNDUSZU

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

Subfundusz nie posiada ustalonych, statych limitdw alokacji aktywéw pomiedzy instrumenty o
charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze diuznym.

Catkowita wartoé¢ lokat w akcle bedzie wynosita od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu.
Calkowita wartosc lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego bedzie
wynosita od 0 do 100% wartoséci aktywéw Subfunduszu.

Ekspozycja netto Subfunduszu dotyczaca akgji oraz proporcje miedzy lokatami aktywow Subfunduszu
w akcje, diuzne papiery wartoSciowe i instrumenty rynku pienieznego, uzaleznione sa od decyzji
podejmowanych przez Subfundusz na podstawie analizy mozliwosci wzrostu lub spadku  wartosci
rynkowej poszczegobinych papierow wartosciowych oraz indeksow gieldowych rynkow akcji, a takze
analizy biezgcej i prognozowanej sytuacji na rynku akcji i rynku finansowych instrumentéw diuznych.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJINYCH

Organem =zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyinych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4b, 00-189 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sgdem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XH Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.

Do dnia 31 lipca 2016 roku siedziba Towarzystwa miescita sie pod adresem ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo 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 zostato sporzadzone przy zatoZzeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sig¢ przewidzie¢ przysziosci tj. co najmnigj 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2016 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzier podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmnigj 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 podlegato badaniu przez bieglego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokanala firma PricewaterhouseCoopers Sp. z 0. 0. z siedzibg w
Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 144,

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorit.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku

] ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki fokat 31 grudnia 2016 31 grudnia 2015

' Warost  Wartostwedg  oenior)  Wanobé  Wartostwedug | loconiowy
(w tysigeach ziotych} wg ceny wyceny na dzief aktywach wg ceny wyceny na dzien aktywach

nabycia bilansowy opsiem nabycia bilansowy ogélem

Akeje 26 303 29616 83,25 35832 30205 83,34
Warranty subskrypcyjne 0 0 060 ¢ 0 3,00
Prawa do akgji 0 0 0,00 450 454 1,02
Prawa poboru ] 0 0,00 0 ] 0,00
Kwity depozytowe 776 987 277 0 ¢ 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00 0 a 0,00
Dluzne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 0 0,00
Instrumenty pochadne 0 0 0,00 0 2 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
Tyiuiy‘uczesh?ictwa ?mitowane
Pwestousnia manee s 28 0 0 000 0 0 000
granica,
Wierzytelnodci 0 0 0,00 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00 0 0 0,00
Depozyty 0 0 080 0 0 0,00
Inne ] 0 0,00 o 0 0,00
Razem 27079 30603 86,02 36 282 39661 89,36

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czesé niniejszego zestawienia

lokat
3
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2016 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
{w tyslgcach Zlutych 2 wyjatkiom iloéci papiarow wartodsiowych podane] w sztukach}
Wartogé ?v::;? Pracentowy
Rodza} B Kraj siedziby wedhag udziatw
AKCJE rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny wydc:irzci na aktywach
nabycia bilan opélem
AGORA (PLAGORAGDJGT) AR-RR GPW 34214 Palska 412 a2 1.21
ALIOR BANK {PLALIOR00GA5) AR-RR GPW 59285 Polska 317¢ 3213 §,03
APS ENERGIA (PLAPSENOC011) AR-RR GPW 113 408 Paiska 510 309 1,12
ARTIFEX MUNDI (PLARTFX00041) AR-RR GPW 19316 Poiska 434 435 1,22
ARYZTA AG (CHOD43238368) AR-RR Swiss Btock Exchange 2045 Szwajcaria 519 544 153
ASSECO POLAND (PLSOFTBO0016) AR-RR GPW 454 Poiska 25 26 0,07
ASSECO SOUTH EASTERN EUROPE (PLASSEE00014) AR-RR GPW 3564 Polska 3 33 0,08
BANK HANDLOWY W WARSZAWIE (PLBHO0000012) AR-RR GPW 373 Polska 40 28 0,08
BLOOBER TEAM (PLBLOBRADO4) :go New Cornact 5575 Polska 432 43 1,25
BUDIMEX (PLBUTMX00013) ARRR GPW 59 Polska ] 12 0,03
CELON PHARMA {PLCLNPHO0G15) AR-RR GPW 30 892 FPolska 584 760 AL
GEZ (CZ0005112300} AR-RR Prague Stock Exchange 20000 | Republiva Czeska 1388 1408 3,96
Cl GAMES (PLCTINTO0018) AR-RR GPW 16 152 Polska 344 364 11
CLOUD TECHNOLOGIES {PLCLDTC00018) :go New Connect 3028 Polska 248 288 0,81
CYFROWY POLSAT {PLGFRPT00013) AR-RR GPW 28003 Poiska 675 604 184
ELEMENTAL HOLDING (PLELMTLO0017) ARRR GPW 182 865 Poiska 744 585 1,64
ENEA {PLENEACDOG 3) AR-RR GPW 147597 Poiska 2058 140 304
EUROCASH (PLEURCHO0011) AR-RR oPW 21320 Polska 791 838 2,38
FACHOWCY PL VENTURES [PLFCHVT00012) :SRO New Connect 2173 Polska 17 18 0,05
GRUPA AZOTY (PLZATRMOO012) AR-RR GPW 507 Polska 53 51 0,14
GRUPA AZOTY ZAKLADY AZOTOWE PULAWY (PLZAPULCDOST) | AR-RR GPW 2126 Polska 504 382 07
GTC {PLGTCOC0003T) AR-RR GPW 1982 Polska 16 16 0,04
12 DEVELGPMENT (PLIZDVL.OC014) AR-RR GPW 12885 Polska 266 2851 0,71
INGBSK {PLBSKO00007) AR-RR GPW 3 Polska 4 8 602
INTERFERIE {PLNTFRG0023) AR-RR GPW 212285 Polska 1071 955 2,68
|1Z0-BLOK (PLIZBLKOCO 10} AR-RR GPW 1055 Palska 190 148 6,53
KETY (PLKETY000011) AR-RR GPW T46 Polska 263 289 0,81
KORPORACJA KGL (PLKRKGLO0012) AR-RR GPW 30200 Polska 579 619 1,74
MANGATA HOLDING (PLZTKMAOO07) AR-RR GPW 3932 Polska 354 413 1,16
MEDICALGORITHMIGS (PLMBCLGR0015) AR-RR GPW 3519 Poiska 1025 1084 3,08
MLP GROUP (PLMLPGRO0D17) AR-RR GPW 32234 Paiska 80 1455 4,09
NEUCA (PLTRFRMO008) AR-RR GPW 218 Poiska 107 107 0,30
PGE (PLPGER(00010) AR-RR GPW 57 475 Polska 740 801 1,69
PZi (PLPZU00OCO1T1) AR-RR GPwW 50260 Pofska 1320 1869 4,69
RAINBOW (PLRNBWT00031) AR-RR GPW 2931 Poiska 246 263 074
STALEXPORT (PLSTLEXQ0019) AR-RR GPW 87 42¢ Polska 336 344 097
SYNTHOS {PLDWORY00049) AR-RR GPW 116340 Polska 480 530 1,48
TAURON (PLTAURNDGO11) AR-RR GPW 452 900 Polska 1340 1204 3,63
VINDEXUS {PLVNDEXC0013) AR-RR GPW 98 554 Polska 52 T4 201
WIELTON (PLWELTNG0012) AR-RR GPW 106 135 Folska 676 1405 385
WIRTUALNA POLSKA HOLDING (PLWRTPLO0027) AR-RR GPW 46859 Polska 2124 2517 7,08
ZPUE {PLZPUECDO 2) ARRR GPW 6626 Polska 808 2518 7,08
AKCJE razem 2024070 26303 29618 83,25
AR-RR - ektywny rynek-rynek regulowany
AR-AS0 - aktywny rynek-alternatywny system chrotu
JAR - inny akfywny nmex
NNRA - nighofowane na rynku aklywnym
2.2. Kwity depozytowe
{w tysigeach zlotych z wyjatiiem Hodct papleréw warlosciowych pogane] w sziukach)
Wartosé ‘::mﬁ: Procentowy
Rodzaj Kraj siedziby wedlug udziad w
KWITY DEPOZYTOWE rynk Nazwa rynku Liczba emitenta ceny wy::l?r" na aktyweeh
nabycla bilansowy ogéem
GDR OMY PETROM {US67102R3049) ARAR London Stock Exchange 25340 Rumunia 176 987 277
KWITY DEPOZYTOWE sazem 25 840 176 987 20

AR-RR - aktywny rynsk-rynek regulowany

AR-AS0 - aktywny rynek-alternatywny system obrotu
1AR - inny aktywny rynsk

NNRA - nienctowane fia rynku aklywnym

Zatgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czg$¢ ninigjszego zestawienia

lokat
4
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2.2. Instrumenty pochodne

rinsciowych podana; w sztukach)

{w tysigcach ziotych 2 wyjatkiam Hloéci papieréw

Wartods
o Procentowy
. ; Wartodé wediug
Rodzaj Emitent Kraj siedziby Instrument . wdiziatw
INSTRUMENTYY POCHODNE ryi Kazwa rynia {wystawca) emitenta {wystawcy) bazowy Liczba we:ambg :i:ny ':\;ydozeirzl "“’(‘"‘ h
bilansowy ogétem
|.::¥‘:l;::aryzowane Instrumenty 155 0 » 0,00
WIG20 FUTURES INDEX {(PLOGFO010595) | AR-RR GPW aGPW Poiska Wig20; 6 415 200 165 [ o 6,00
T ——
pochodne
INSTRUMENTY POCHODNE razem 165 0 0 0,00
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek-aliornatywny system cbrot
1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
* Wiysena kontrakiow terminowych fukres prazentowana jestw pozycji &odki plenip2ne ze wirgledu na dzienne rozlczenia depozyh: zabezpieczajacege
3. TABELE DODATKOWE
{w ysigcach zZlotyeh z wylatkien ilogci papieréw warlosciowych pedane] w sziukach)
Warloéé Wartod¢ wedtug ;
Gwarantowane skiadniki tokat Rodzaj ti;czzbnaa wedlug ceny | wyceny na dzien Pram?::‘youiz':;w
nabycia bilansowy 9
Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 8 0 0 0,00
Papiery wartodciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery warlosciows gwarantowane przez jednostki samorzadu
; 0 o G 0,00
tterytorialnego
Papiery wartoiciowe gwarantowane przez panstwa nalelace dol 0 0 0 0.00
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolite] Polskigj) !
Papiery wartosciowe gweraniowane przez migdzynarodowe instytucie
nansowe, klorych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska Jub 0 0 0 0,00
przynaimniej jedne z panstw nalezacych do OECD

{w tysiacach ziotyeh)

Grupy kapitalowe, o kiérych mowa w ant. 98 ustawy

Wartoé¢ wedtug wyceny na dziefi bilansowy

Procentowy udziat w aktywach ogélem

Grupa Azoly SA 433 1,21
Grupa Kapitatowa Asseco Poland SA 59 0,16
Grupa PZU SA 4882 13,72
{w tysiacach ztotych
Wartosc Procentowy
Skiadnili fokat nabyte od podmiotow, o ktrych mowa w art. 107 ustawy "e":;%:;:ge“" a“k‘:;i‘;‘;:h
bilansowy ogSlem
Na dzien bilansowy nie gnajdoyvaly _sie w portfelu SubfundulSZU papiery wartosciowe nabyte_ ad podmiotow, © torych 0 0.00
[mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Pahstwa fub Narodowy Bank Polski, :
Sktadniki okat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Plip‘iary war:oicit:we amilnv:ane praez Warto$é wediug v:::;‘;é Procantowsy uszia)
mry‘ch‘czlnnkim Je5L RP lub praynaeune Naywa emilenta Kraj sladtiby emitenta | Redzaj rynku Nazwa rynky Liezba ceny nabycla wycenyaa | W aki_ywach
jadne z pahstw OECD iy PN M::::'w ogéfem
o o E 4100

Zalgezone dodatkowe informacje | obja$nienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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HF BILANS
. 31 grugnia 31 grudnia
(wtysiacach zlotych) Ni6roky 2015 roky
I Aktywa 35574 44 396
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4929 4617
2. NaleZnosci 42 47
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 30603 39 659
- dluzne papiery wartosciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 2
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
8. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aklywa 0 71
Il. Zohowiazania 1 461 122
{ll. Aktywa netto (I-lf) 34113 44 274
IV, Kapital funduszu 46 806 56 981
1. Kapitat wplacony 1229024 1144 668
2. Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) (1182 218) (1 087 687)
V. Dochody zatrzymane (16 217) {16 085)
1. Zakumulowane, nierczdysponowane przychody z lokat netio 1173 1657
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (17 390) (17 742)
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w edniesieniu do ceny nabycia 3524 31378
VI, Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaci {IV+V+/-Vl) 34 113 44274
Liczba jednostek uczestnictwa {w sztikach) 30119239 39568360
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa {w ziolych) 113,26 111,89

Zalaczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia 31 grudnia
20186 roku 2015 roku

|. Przychody z lokat 523 1312
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 475 1236
2. Przychody odsetkowe 43 76
3. Dodatnie saldo roZnic kursowych 5 0
4. Pozostate 0 0
{I. Koszty funduszu 1007 1608
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 982 1481
2. Wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucie 0 ¢
3. Optaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugt w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Uslugi prawne G 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszly odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 88
12. Pozostate 25 38
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo ] 0
IV. Koszty funduszu netto (II-i#) 1007 1608
V. Przychody z lokat netto (I-IV) {484) (296}
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 498 (3 540)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 352 (3792)
- Z tytulu réznic kursowych 14 (96)
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 146 252
- z tytulu rbznic kursowych 50 54
V. Wynik z operacji 14 {3 836)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 0,05 (8,70}

Zatgczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku

z aperacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

_{w tysigcach zlotygh z wyjatkiem wartosci aktywow netlo na jednostke uczestnictwa podansj w zlotych oraz ilosci 1351“;?:;% 1;%%?; ;
jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2016 roku 2015 roku
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO

1, Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 44274 76 462
2. Wynik z operacii za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 14 (3 836)

a) Przychody z lokat netio (484) {296)

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia okat 352 3 792}

c} Warost (spadek) niezrealizowanego zysku {straty) z wyceny lokat 146 252
3. Zmiana w aktywach netio z tytutu wyniku z operacii 14 (3 836}
4, Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem}: ¢ ¢

a} z przychodow z lokat netio 4 0

b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0

¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (10 175) {28 352)

a) Powigkszenie kapitat z tylulu zbytych jednostek uczestnictwa 84 356 135922

b} Zmnigjszenie kapitalu 2 tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa {94 531) (164 274}
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym {3-4+/:5) (10 161) (32 188}
7. Wartos€ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 34113 44274
8. Srednia warto¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 37116 59 150
il. ZMIANA §ICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w ckresie sprawozdawczym, w tym: (94 491,2100) (232 847,9000)

a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 7775413800 1 420693,0100

b) Liczha odkupionych jednostek uczestnictwa (872 032,6000) {1 353 540,9100)

¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (94 491,2100) (232 847,9000)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatainogci Funduszu, w tym: 301 192,3900 395 683,6000

a) Liczba zbytych jednostek uszestnictwa 10 596 828,2600 9 819 286,8700

b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (10 205 635,8700} (9 423 603,2700)

c) Saldo jednostek uczestnictwa 301 192,3900 395 683,6000
lIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec puprzedniego okresu sprawozdawczego 111,89 121,65
2. Wartodc aktywow netto na jednostke uczestnictwa na keniec okresu sprawozdawczego 113,26 114,88
3. Procentowsa zmiana warlosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1,22 (8,02)
v:;c!;ﬂ;r;ilmahm wartosé aktywow netto na jednostkg uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 103.28 108,51

- data wyceny 2016-06-28 2015-12-15
jg‘org:;§ymalna wariost aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty 113.27 129,18

- data wyceny 2016-12-30 2015-05-18
6. Wartpét'; aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze 113.97 141,91
wskazaniem daty wyceny: ’ '

- data wyceny 2016-12-30 2015-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE) WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI 271 272
ROKU), W TYM: , 1

1, Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 285 2,50
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotow prewadzacych dystrybucje 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplat dia depozytariusza 0,00 0,00
4, Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 4,00 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00 0,00
6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00 0,00

Zataczone 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 rachunkowosci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowos$ci (tekst jednolity Dz. U. z 2016 r., poz. 1047
Z pdZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 .
w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249,
poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich ziotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ziotych, w zwigzku z czym moga
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodnosci pomiedzy poszczegélnymi notami
niniejszege sprawozdania, wynikajace 2z ww. zaokraglen.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych cperacji dofyczacych Subfunduszu

1.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktbrego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug $redniego kursu ustalonege dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzieri ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
dokonania wyceny okresionym w statucie Subfunduszu oraz sktadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakeji uwzglednia sie w
najblizsze] wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan,

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru,

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisana
ceng nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat, w zamian za ktore
zostaly otrzymane, skorygowang o ewentuaine doptaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

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

Zysk iub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skitadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezace] wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o kiérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papierdw warto$ciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzah z tytulu zbycia papieréw warlosdciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v nalezno$ci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,

v’ zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia 0 pozyczkach papierdéw 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 sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktdrych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedtug metody
Jhajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy tego prawa peboru,
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartoéci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akeji nienctowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nienctowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytulu dochoddw od odsetek jub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granica ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej roéwnej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jege otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk (powigkszaja niezrealizowang
strate) z wyceny konfrakiu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane 2z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk {powigkszajg zrealizowana
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v dodatnie saldo rdznic kursowych powstate w zwigzku z wycena $rodkdw
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng S$rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzar w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie 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 miesigcznych i
platne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastepnego miesigea kalendarzowego.

10
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Koszty odsetkowe z tytuhu kredytdéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana halezno$c z tytulu zawartej transakeji pozyczki papierdw wartosciowych.

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

Warto§¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogolne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a2 zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednic aktywodw Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzien sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponize;j.

Wybér rynku gléwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sz na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyZszej starannosci, dokonuje
dla danego skladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danege skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiagca
kalendarzowego poprzedzajacego miesige, w kidrym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
ckresla warto$¢ rynkowa tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakcji ha danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

Akcje, prawa do akgji, prawa poboru notowane na akfywnym rynku

Wedtlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia fub inng wartoéé stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartodciowe, dla ktorych rynkiem gidwnym jest Gieida Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wedtug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegoélnosci na podstawie:

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

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

¢) $Sredniej z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych (aktywnych) na
tym rynku w momencie zamkniecia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest niedopuszczalne.
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Jezeli dokonanie wyceny na podstawie danych, o ktorych mowa w lit. a) - ¢), nie
iest mozliwe lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego sktadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny S$redniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmnig
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem Ze ogtoszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartos¢ godziwg sktadnika lokat, W
przypadku gdy sposéb wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skfadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczgcymi
skiadnikow lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

v' Diuzne papiery wartosciowe, dia kitérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegoblnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartod¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartoéci. W przypadku braku transakcii w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegodinosci na podstawie:

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

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

¢) Srednigj z najlepszych ofert kupna i sprzedazy dostepnych {aktywnych) na
tym rynku w momencie zamknigcia sesji, z zastrzezeniem, ze uwzglednienie
wylgcznie 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 ccenie Funduszu i Depozytariusza wycena nie
odzwierciedla wartosci godziwej danego skiadnika lokat, dopuszcza sie przyjecie
do wyceny sredniej z ofert kupna i sprzedazy ogloszonych przez przynajmniej
dwie uznane (profesjonalne) instytucje finansowe, pod warunkiem ze ogtoszone
oferty pozwalajg wiarygodnie oszacowaé wartos¢ godziwg skladnika lokat. W
przypadku gdy sposob wyceny opisany w zdaniu poprzednim nie jest mozliwy do
przyjecia, skiadnik lokat jest wyceniany zgodnie z zasadami dotyczacymi
skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnych rynku.

W uzasadnionych przypadkach gdy kurs uznawany za kurs zamknigcia rozni sie
istotnie od kursdw wyznaczonych na peodstawie innych, wiarygodnych danych
rynkowych, dopuszcza sie przyjecie do wyceny Kursu innego niz kurs zamkniecia
mimo Zze w dniu wyceny zostala zawarta co najmniej jedna transakcja na rynku
gtéwnym.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sig termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako roznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatnia wartoscia godziwa, po jakiej Subfundusz wycenil dany papier
wartosciowy wediug zasad okreslonych powyze.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnegc w momencie
dokonywania wyceny, ¢ ktérym mowa w pkt. A1 ustalonege na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczeh Subfunduszu i instytucji rozliczeniowej.

4. Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug 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 wartos¢ stanowiaca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu jub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. BDluzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowane] cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania diuznych papierow
wartosciowych wycenianych wedilug wartosci godziwej, do wysokoéci 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 wartosciowy
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ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakgji nabycia.

2, Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej.

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugigj strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty roznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowsj.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochedne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dia danego typu instrumentdw, a w szczegblnosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywow pienieznych.

6. Dluzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
si¢ wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecializowana, niezaleing
jednostke Swiadczgca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dtuznym to wartosé calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa scisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$é wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartociowego
{bez wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartoéci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wiasciwe dla
poszczegolnych instrumentow pochednych. Jezeli jednak wartoé¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byc¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowansj
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych iub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytul uczestnictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartoéci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do drnia wyceny.

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

¥ wartosci teoretycznej praw poboru jako roznicy miedzy ceng akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym nctowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezgce] prawa poboru uwzgledniajgcej roéznice migdzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emis;ji,

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

9. Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
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, powiekszona o warto$é godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcdw —~ w oparciu o $rednia ceng nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publiczne] wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartesc godziwg.
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10.

11.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku $a tozsame w prawach do akgji
notowanych na akiywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publiczngj, powiekszona o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwe] na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymaciji.

Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obeych

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

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

Wycena naleznoséci z tytulu zawartej transakcji pozyezki papieréw wartogciowych

Naleznoéci z tytilu zawarte] transakcji pozyczki papierow wartosciowych sg wyceniane
zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow wartesciowych.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOS$CI SUBFUNDUSZU

{w tysigcach Zlotych) 3210%1;;1;;3 32103?;10“5:2
Z tytuls zbytych fokat 0 0
Z tytubu instrumentéw pochodnych ] 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 0 2
Z tytutlu dywidend 0 5
Z tytutu odsetek 0 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
Z tytulu zwrotu podatku od dywidend zagranicznych 42 40
Pozostale naleznosci 0 0
Razem 42 47
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

S
Z tytutu nabytych aktywow 1086 5
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie subfunduszu do odkupu 0 0
Z tytul instrumentdw pochodnych 0 0
Z tytulu wplat na jednostki uczestniciwa 1 8
Z tytuiu odkupionych jednostek uczestnictwa 237 2
Z tytutu wyplaty dochoddw subfunduszu 0 0
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow i 0
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow 0 ¢
Z tytutu rezerw 126 95
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 1 12
Pozostale zobowiazania 0 0
Razem 1461 122
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4, SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 32102??(:"3 3210%”?(::3
Deutsche Bank Polska S.A. PLN 1504 1535
BRE Bank S.A. - rachunek zabezpieczajacy kontrakty PLN 985 3065
terminowe
PKO Bank Polski S.A. PLN 2400 0
Deutsche Bank Polska S.A. EUR 33 3
Deutsche Bank Polska S.A. HUF 0 10
Deutsche Bank Polska S.A. CHF 1 3
Deutsche Bank Polska S.A. TRY 1 0
Deutsche Bank Polska S.A. ush 5 1
Razem 4929 4617
Sredni w okresie sprawozdawczlym' stein .srodkow paem-gzn)tch 31 grudnia 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan 2016 roku 2015 roku
Subfunduszu

CHF 2 2
EUR 18 2
HUF 5 5
PLN 2713 5254
TRY 0 7
UsD 3 1

Razem 2741 5271

5. RYZYKA

5.1. Poziom obcigzenia aktywdw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem stopy procentowef

5.1.1. Akltywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwey

wynikajgcym ze stopy procentowey

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowe) narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o stalym

oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dziefi 31 grudnia 2016 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.
Na dzier 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzieri 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Akitywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przephwow Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywow srodkow pienieznych zwiazane z wahaniami stopy procentowej narazone
s3 diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dzief 31 grudnia 2016 roku Subfundusz nie posiadat w swoim perifelu takich lokat.
Na dzier 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzieft 31 grudnia 2016 roku oraz na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeptywow pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowe;j.
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6.2, Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okre§lonymi w statucie Subfundusz nie posiada
ustalonych, stalych limitow alokacji aktywow pomigdzy instrumenty o charakterze udziatowym
oraz instrumenty o charakterze diuznym.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 100 % wartoéci aktywéw Subfunduszu.
Catkowita warto$¢ lokat w dluzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego
wynosi od 0 do 100% wartosci aktywow Subfunduszu.

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

(v ysiaoach Zotyon 06 ok %5 ok
Akcie oraz wynikajace z nich prawa 29616 39659
Kontrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) ¢ 2
Kwity depozytowe 987 0
Dywidendy 0 5
Przedplaty na zakup papierow wartosciowych 0 A
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 4929 4617
Naleznodci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 0 2
Towarzystwo z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa

Pozostale naleznosci 42 40
Razem aktywa Subfunduszu 35 574 44 396

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

Subfundusz moze lokowac powyze) 35% wartosci aktywow Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa [ub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartosciowe
¢o najmniej 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze wartoé¢ lokat w papiery wartoéciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartoéci Aktywow Subfunduszu.

Na dziern 31 grudnia 2016 roku oraz na dzied 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w dtuznych papierach wartosciowych emitowanych, poreczonych lub gwarantowanych
przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

5.3. Poziom obcigZzenia aktywow | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walufowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu. Subfundusz nie posiada ustalonych, stalych limitéw alokacii
aktywow pomigdzy instrumenty o charakterze udziatowym oraz instrumenty o charakterze
diuznym. Przy dokonywaniu lokat w papiery warto$ciowe denominowane w walutach obcych
istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwiazku z tym potencjalng
utratg wartosci skiadnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.
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6.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku oraz na dziert 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat skiadnikow
aktywéw denominowanych w poszczegéinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu
przedstawial sie nastepujaco:

31 grudnia 31 grudnia

Skiadniki aktywdw denominowane w walutach obcych 2016 roku 2015 roku
(%) (%)

Frank, Szwajcaria (CHF} 1,53 0,69
- w tym akcje | wynikajace z nich prawa 1,53 0,69
Euro {EUR) 0,21 4,25
- w tym akcje i wynikajace z nich prawa 0,00 4,15
Lira, Turcja (TRY) 0,00 1,25
- w tym akeje i wynikajgce z nich prawa 0,00 1,25
Dolar USA (USD) 2,79 0,00
- w tym kwity depozytowe 2,77 0,00
Forint, Wegry (HUF) 0,00 0,02
Razem 4,53 6,21

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

Na dziefh 31 grudnia 2016 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaty sie nastepujace instrumenty
pochodne:

Ty Rodzaj Instrumentu . Wlnoif Wartoic preyssych stramioni | Terminy przysalych strumient Kwota bedaca Tmm.' “"?""““' abe Tormin wykonania
ajete} GCefotwarela pozycii | otwartej S podstaws przysaiych: wygasnipcia instrumenty
poryc pochadnego pozygi pleniginych pieniginych platnosai pothadrego instrumantu pachodnego
[ Zy shi | sTaty sa
Ograniczenie 7y2yke Zyski) siraty s segiiezane w kmoym W hakdym oniu sesyjrym n2 reeficzane w kazdym
Konlrakt tefrmowy ha  fimwastycyinega i Wy Gerty e TarEch sy Siemy podsianie ceny naficzenion s, it wy ceny' w tamech
Ktk Indeks Gishuwyvsnza v iszaneno e spadiam st ys. Pk \zupeliania depotylon ’ \talan jost bietaca warost ey stemu iz upemianie o8 n7 ey
K ursow 2k [zebezpieczaacy ch. depazy U ZabETTISC AL AG0. deparzy Kow
zabezpiecapacy ch.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w portfelu Subfunduszu znajdowaly si¢ nastepujace instrumenty
pochodne:

K b sincici alb,
| YT— | Wtedt | ks preyadych strumbeni ] Termioy praysatych strumion) | (018 DrdeCe Temin upedsinoicl albo Tomin wykanania
=il schodnega | 1 Crarinponyel | otvarta janipinych jeniyimych P Instrumentu pochodnage
posycjl P b poayc]i pieniyinyc : Pleniptmyc platrokel pochodnege o9
Oriczechs yzyka Plamcte wychodzaca: 106 s, EUR 14.01.2016
bt Konlrakd terminow yna | walitowego patela ickal 00y, EUR tarmin zamimiecia pozyci- | barmin plalnogci gotow kov ych -
v yrrians wakit WD |demomminewenago w s A ve 14012016 14912076
[Platnoss: do orzymania. 428 3. PLN 14.01.2016
wahriach obcy ch
Zyshi i sty &4
Ogreniczenie ryzy ke Tyskii svay sa rozliczane w hatdym | W hadey m cniu sesyjnym na ozhozene w kazdem
Kontrakt tanrinow y na  {iwestyvyiiege driu wycany w ramech sy sty podstawia Somy rozozerkony, il wy ceny w ramach
tha . 18.05.2018 12,03 2016
e Indaks Ghokdow y WIGZD  {xwinzanego 2o spackisn Bys Pl depuzy i usalana jost bistaga warili 5y £ BN UZLOMRENS
kurs o ahejl, zabazpieczaaey ch. dopoly U zebeZprre 20jate00, depozy W
Fzabecpieczamcy th,

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

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

7.2. Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu.
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7.3. Naleznosci z tylutu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartodciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W cokresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie zaciagal zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa strukiura pozycji bilansu

. 31 Grudnia 2016 roku 31 Grudnia 2015 roku

(w tysiacach ziotych)

CHF  EUR  HUF PLN  TRY USD RAZEM  CHF EUR  HUF PLN  TRY USD  RAZEM
1, AKTYWA 545 75 0 3396 1 992 35574 308 1386 10 49835 556 1 44 396
1, Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1 33 0 4539 1 5 4929 3 3 10 45080 a 1 4617
2. Naleinosei o 42 0 o 0 0 42 o Ao ] 7 0 b 7
3, Transakeie przy zobowigzaniu sig drugie skony do odkupu 0 a Q i3 o o 3 o ¢ 0 [\ 0 a 0
4. Skizdniki lokat nolowane na aktywnym rynku 544 1] 4 2072 0 057 30602 305 1843 ol 36855 556 ] 34659
5. Skladniki fokat nienctowanae na aktywnym rynku 0 o 0 Q 0 i} 0 o 0 ] 2 4 o 2
6. Nieruchososci o \] 0 1] [ 0 0 o 0 Q 0 ¢ o kil
7. Pozostale aktywa 2 e 0 [ )] ] 0 [H 0 ¢ Il 0 0 N
il, ZOBOWIAZANIA 0 ] a 1461 0 ] 1461 0 0 0 122 1 )] 122
1. AKTYWA NETTOQ 545 15 0 32500 1 992 34113 308 1886 10 4513 556 1 44274
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9.2. Dodalnie roZznice kursowe

1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe 40 28
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 40 28
- Dluzne papiery wartociowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 ]
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 94 100
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 38 100
- Diuzne papiery wariosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 56 0
Razem 134 128
8.3. Ujemne réZnice kursowe
1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2016 roku 2015 roku
Zrealizowane ujemne rdznice kursowe: (26} {124)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (26} (124)
- Dluzne papiery wartoSciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tytuly uczestniciwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (4) {46)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa (4) (46)
- Dluzne papiery wartosciowe 0 0
- Listy zastawne 0 0
- Jednostki i tyluly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe ] 0
Razem (30) {170)

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

sprawozdania finansowego

Kurs w stosunku do zt Kurs w stosunku do zt waluta

na 31 grudnia 2016 roku na 31 grudnia 2015 roku
Frank, Szwajcaria 41173 38394 CHF
Euro 44240 4,2615 EUR
Forint, Wegry 0,0142 0,0136 HUF
Lira, Turcja 1,1867 1,3330 TRY
Dolar USA 41793 3,901 usD
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat

1 stycznia - 1 stycznia -

(w fystacach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia
2018 roku 2015 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 352 {3792
- Papiery wartoéciowe udziatowe 1506 {4 503)
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostii i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne {1 154) [a)
- Inne 0 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0
- Papiery warfosciowe udzialowe 0 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa ¢ 0
- Kwity depozytowe 0 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0 0
Razem 352 {3 792)

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty} z wyceny akfywow

1 stycznia - 1 stycznia -

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

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 146 252
- Papiery wartodciowe udzialowe {65) 252
- Dluzne papiery wartosciowe 0 ]
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
- Kwity depozytowe 1 0
- Instrumenty pochodne 0 0
- Inne 0
Sktadniki 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
Razem 146 252

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszaja wartoéé aktywoéw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyplaca 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 whasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoécig Subfunduszu, za wyjatkiem:

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

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

c) optat, prowizji i kosztow zwigzanych z obstuga i sptatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

d) podatkdw, taks notarialnych, optat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe | samorzadowe, w tym oplat za zezwolenia i rejestracyinych,

e) kosztow likwidacji Funduszu,

f)  kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwtaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

b} opfaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o swiadczenie
ustug agenta obslugujgcego;

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzaja Subfunduszu i nie sg prezentowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie,
skladajgce sie z czgéci stale] (Wynagrodzenie State) i czgsci zmiennej (Wynagrodzenie Zmienne)
vzaleznionej od wynikéw zarzadzania Subfunduszem osiggnigtych w danym oOkresie
rozliczeniowym.

Wynagrodzenie State wynosi 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow
Netto Subfunduszu.

Na Wynagrodzenie Zmienne tworzona jest rezerwa, ktérej wartoéé ustalana jest w kazdym Dniu
Wyceny oraz na ostatni dzien kalendarzowy w okresie rozliczeniowym zgodnie z nastgpujacym

wzorem:
WZ = MAX(0;ST x (WANJU, ~ WANJU,) x LJU)
gdzie:
WZ - wysokosé rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne w dniu naliczania rezerwy
ST- stawka Wynagrodzenia Zmiennego

WANJU, — wartodé Aktywow Netto Subfunduszu powickszona o rezerwe na Wynagrodzenie
Zmienne przypadajgca na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w dniu naliczania
rezerwy na Wynagrodzenie Zmienne

WANJU, — wartoé¢ Aktywdw Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu w
ostatnim dniu kalendarzowym poprzedniego okresu rozliczeniowego

LJU - srednia arytmetyczna liczby Jednostek Uczestnictwa w kazdym dniu w okresie od
poczgtku okresu rozliczeniowego do dnia naliczenia rezerwy na Wynagrodzenie
Zmienne
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Wartos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sie nastepujaco:

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia 31 grudnia

2016 roku 2015 roku

Czes¢ stata wynagrodzenia 929 1481

Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow Subfunduszu 53 0

Razem 982 1481
12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia

2016 roku 2015 roku 2014 roku

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach ziotych 34113 44 274 76 462

Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w Zotych 113,26 111,89 121,65

Vil INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych fat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen
dotyczgceych lat ubieglych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym,

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

Po dniu bilansowym nie wystapity zdarzenia, ktore wymagatyby uwzglednienia, a nie zostaty
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

3. Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystepuja roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym |
pordwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnoéé oraz wynik z
operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2015 roku btedy podstawowe nie wystapity.

5. Informacja o aktualnie stosowanej metodzie pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu

Towarzystwo stosuje procesy, metody i procedury pomiaru oraz zarzadzania ryzykiem, a takze
oblicza catkowita ekspozycje Subfunduszu. W odniesieniu do Subfunduszu stosowana jest
metoda zaangazowania.
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6. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposob mogltyby wplyna¢ na oceneg
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Na dziert 31 grudnia 2016 roku nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktdre w istotny sposdb moglyby wplynac na oceneg sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku lokaty Subfunduszu w akcje wyemitowane przez PKN Orlen S.A.
oraz P.A. NOVA S.A. stanowily odpowiednio 10.33% oraz 10.12% wartosci aktywow
Subfunduszu, co stanowilo naruszenie fimitu okreslonego w art. 136 ust. 6 statutu Funduszu.
Dostosowanie stanu aktywéw Subfunduszu do wymagan okreslonych w statucie nastgpito w dniu
5 stycznia 2016 roku w odniesieniu do lokat w akcje PKN Orlen S.A. oraz w dniu 12 stycznia
2016 roku w odniesieniu do lokat akcje P.A. NOVA S.A

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumercwane strony.

!
Marek Pr bylskl Prezes Zarzadu Tymoteusg Palgczny — 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
Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Niniejszy raport zawiera 9 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie
z nastepujacych czesei:
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HI. Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozycji
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r.

Ogolna charakterystyka Subfunduszu

a.

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

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,Fundusz”). Subfundusz zostat utworzony w dniu 10 maja 2010 r.

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 miecila si¢ w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44.

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapifiskiej we Wrockawin w dniu 31 lipca 1996 r. i zarejestrowano
w repertorium A pod numerem 2853/1996. W dniu 9 maja 2001 r. $3d Rejonowy dla
Wroclawia Fabrycznej VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sagdowym 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 140761408.

W badanym okresie przedmiotem dziatalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
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 1 zarzadzaniu  alternatywnymi  funduszami  inwestycyjnymi
(Dz. U. z 2016 1., poz. 1896 z p6Zn. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartoéci aktywow
Subfunduszu w wyniku wzrostu wartoéci lokat. Calkowita wartos$¢ lokat w akcje bedzie
wynosila od 0% do 100 % wartosci aktywow Subfunduszu. Calkowita warto$é lokat
w diuzne papiery warto§ciowe oraz instrumenty rynku pieni¢znego bedzie wynosita od
0 do 100% warto$ci aktywdw Subfunduszu.



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfunduszu Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
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za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2016 r,

Ogoélna 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 sprawowal Deutsche Bank Polska S.A. z siedzibg
w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 26.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie
301.192,39 jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2016 r. warto$é¢ jednostki
uczestnictwa wyniosla 113,26 zl.
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a.

pwe

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do
g1 grudnia 2016 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0.
zsiedzibga w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdafi finansowych pod numerem i44. 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 Towarzystwa
Uchwala nr 3 Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2016 r. na podstawie artykuln 16.2
pkt. 10 Statutu Towarzystwa.

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

Badanie przeprowadzono w okresie od 6 marca do 14 kwietnia 2017 r. na podstawie
umowy zawartej w dniu 16 lipca 2015 r. 1 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 mial wplyw przyjety
poziom istotnoéci. Zgodnie z powyzszymi standardami badania koncepcja istotnoéci
stosowana jest przez bieglego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu
badania, jak i przy ocenie wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcert oraz
skorygowanych znieksztalcen, jesli wystepujg, 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 cato$¢ nie zawiera istotnego znieksztalcenia.
Znieksztalcenia moga powsta¢ na skutek bledu lub oszustwa. Znieksztalcenia sa
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwaé, ze pojedynczo lub lacznie
moglyby wplynaé na decyzje gospodarcze uiytkownikéw podjete na podstawie
jednostkowego sprawozdania finansowego.

Na podstawie zawodowego osadu ustalono i udokumentowano progi ilodciowe
istotnoéci, w tym ogblng istotnoé¢ w odniesieniu do jednostkowego sprawozdania
finansowego jako caloéci. 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 lacznie na jednostkowe
sprawozdanie finansowe jako calo§é. W zwigzku z powyzszym wszystkie stwierdzenia
zawarte w sprawozdaniu bieglego rewidenta, w tym na temat innych wymogéw prawa
i regulacji, wyrazane sg z uwzglednieniem poziomu istotno$ci ustalonego zgodnie ze
standardami badania i osgdem bieglego rewidenta.



III.

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfunduszu Aviva Investors Optymalnego Wzrostu
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

BILANS na 31 grudnia 2016 .

Aktywa
Zobowigzania
Aktywa netto
Kapitat Subfunduszu
Kapital wplacony
Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna)
Dochedy zatrzymane

Wazrost wartosci 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 2016 r.

Przychody z lokat
Koszty Subfunduszu
Przychody z lokat netto

Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata)

Wynik z operacji

pwc

31.12.2016 r. 31.12,2015 . Imiana
tys. zl tys. zl tys. z}
35.574 44.396 {8.822)
{1.4061) (122) (1.339)
34.113 444274 (10.161)
46806 56.981 (10.175)
1.220.024 1.144.668 84.356
(1.182.218) {1.087.687) {94.531)
{16.217) (16.085) (132)
3.524 3.378 146
34.113 44.274 {10.161)

2016 r. 2015 T, Zmiana

tys. zl tys. zi tys, zl

523 1312 (789)

(1.007) (1.608) 601

(484) {296) (188)

448 (3-540) 4.038

14 (3.836) 3.850

Zmiana

(%)

(19,9)
>100,0
(23,0)
(17,9)
74

8,7

0,8

4,3

(23,0)

Zmiana

(%)

(60,1)
(37.4)
63,5
{114,1)
<(100,0)
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Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

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

31.12.2016 1. 31.12.2015 I
Wskaznik przyrostu aktywéw
Przyrost/spadek wartosci calkowite] WAN o
{w stosunku do wartosci WAN na poczgtek roku obrotowego) (23,0)% (42,1)%
2016 r. 2015 r.
Wskazniki zyskownoséci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 1,2% (8,0)%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Srednia R (6.5)%
wartoéé aktywdw netto w okresie sprawozdawezym) #2
Wskainik poziemu kosztéw dzialalnosei
{Koszty operacyjne netto / Przychody*) 98,6% (v2,2)%

(*)  obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego wyniku z wyceny
lokat.

Przedstawione powyiej wskazniki wyliczono na podstawie jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Celem badania nie bylo przedstawienie Subfunduszu w kontekécie wynikéw dzialalnosci
i osigganych wskaznikow. Szczegélowa interpretacja wskaZnikéw wymaga poglebionej analizy
dzialalnosci Subfunduszu i jego uwarunkowan.

pwec
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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 dzialalno§ci wymaga rozpatrzenia m.in. wplywu zjawisk
makroekonomicznych, stanu rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii
inwestycyjnej realizowanej przez Subfundusz.

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

e Na dzien 31 grudnia 2016 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 34.113 tys. zl i spadly
w stosunku do stanu na dziefi 31 grudnia 2015 r. 0 10.161 tys. zl, {j. 0 23,0%. Na spadek
aktywow netto Subfunduszu wplynelo zmniejszenie kapitalu Subfunduszu o 10.175 tys. zt
(. o 17,9%), skompensowane czesciowo dodatnim wynikiem z operacji w kwocie
14 tys. zh

+ Subfundusz zamknal rok obrotowy zakoniczony 31 grudnia 2016 r. dodatnim wynikiem
zoperacji w wysokosci 14 tys. zh, ktéry byl wyzszy niz ujemny wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakoniczonym 31 grudnia 2015 r. o 3.850 tys. zi
Na wyzszy wynik z operacji ztozyt sie glownie zrealizowany zysk ze zbycia lokat w kwocie
352 tys. zI, wobec wykazanej w 2015 r. zrealizowanej straty ze zbycia lokat w kwocie
3.792 tys. zl.

e  Wskazniki zyskownoséci dzialania w badanym roku obrotowym ksztaltowaly sig
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartosci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byta dodatnia i wyniosla w 2016 r. 1,2%, co oznacza wzrost o 9,2 punktu
procentowego w poréwnaniu do ujemnej stopy zwrotu réwnej 8,0% osiggniete
w2015 1.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do éredniej wartosci
aktyw6w netto w badanym roku obrotowym uksztaltowal sie na poziomie 0,0%.
W 2015 1. wskaznik ten byt ujemny i wyniést 6,5%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okredlajacy udzial kosztéow operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku obrotowym byl dodatni i wynibst 98,6%.
W poprzednim roku obrotowym wskaznik byl wjemny i1 wynioést 72,2%. Gléwna
pozycie kosztéw operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

« Warto$¢ portfela lokat Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2016 r. wyniosla 30.603 tys. zt
iw poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2015 r. ulegla zmniejszeniu o 9.058 tys. zi,
tj. 0 22,8%. Na spadek wartoéci lokat w badanym okresie zlozylo sig przede wszystkim
zmniejszenie portfela akeji.

e Na dziea 31 grudnia 2016 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly akcje (96,8% portfela
lokat) oraz kwity depozytowe (3,2% portfela lokat).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z zasada kontynuacji
dzialalnosci.

pwec
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Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

a.

Zarzad Towarzystwa przedstawil w toku badania zadane informacje, wyja$nienia
i o§wiadczenia oraz przedlozyt oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktdére nastgpily po dnin bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie by} ograniczony.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do
31grudnia 2015 r. zostalo zatwierdzone Uchwala nr 13 Walnego Zgromadzenia
AKkcjonariuszy z dnia 28 kwietnia 2016 r. oraz zlozone w Sadzie Okregowym
w Warszawie w dnit 5 maja 2016 r. oraz ogloszone w Monitorze Sadowym i
Gospodarczym dnia
7 pazdziernika 2016 r. (Nr 195/2016, poz. 25614).

Dokonaliémy oceny prawidlowoéci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnosci:

- prawidlowo$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

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

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

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

Ocena ta, w polgczeniu z badaniem wiarygodnoéci poszczegdlnych pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogblnej,
calodciowej opinii o tym sprawozdaniu. Nie bvlo celem naszego badania wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

Wprowadzenie, noty objasniajace oraz informacja dodatkowa przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okres$lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859) w sposéb
kompletny i prawidlowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Informacje koricowe

Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwiazku z badaniem jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu Aviva Investors Optymalnego Wazrostu, bedacego wydzielonym
Subfunduszem Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba w Warszawie,
przy ulicy Inflanckiej 4b. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz osobe, ktérej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 14 kwietnia
2017 1.

Raport powinien by¢ czytany wraz ze Sprawozdaniem niezaleinego 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.
Whniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegélnych pozycji sprawozdania
badZ zagadnier, ale zaklada nadanie poszczegbinym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnodci), uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktow na rzetelno$é i prawidlowosé
jednostkowego sprawozdania finansowego.

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

Yommary Olbowat

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 14 kwietnia 2017 r.

PricewaterhouseCoopers Sp. ¢ 0.0. wpisena jest do Krejowego Rejestru Sadowego prowadzonege przez S3d Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem
KR53 0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitaf zaktadowy wynosi 10.362.900 ztotych. Siedzibg Spotki Jest Warszawa, Al. Armii tudowej 14.



