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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

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu Aviva
Oszezgdnosciowy (zwanego dalej ,,Subfunduszem”) wydzielonego z Aviva Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (zwanego dalej ,Funduszem”), z siedziba w Warszawie, przy ulicy
Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie, zestawienie lokat na dzieh 31 grudnia 2015 r., bilans
na dzien 31 grudnia 2015 r., rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 12 listopada
do 31grudnia 2015 r., zestawienie zmian w aktywach netto oraz noty objasniajace i informacje
dodatkowa.

Odpowiedzialno$é Zarzqdu oraz Cztonkéw 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 rzetelng prezentacje jednostkowego
sprawozdania finansowego i za prawidlowo$é ksiag rachunkowych zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzeénia
1994 r. 0 rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2013 r., poz. 330 z pdézn. zm.) oraz
przepisami Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6lnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249,
poz. 1859). Zarzad Towarzystwa jest réwniez odpowiedzialny za kontrole wewnetrzna, ktéra uznaje
za niezbedng dla sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego niezawierajacego 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 rachunkowoéci 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 rachunkowoéci oraz o prawidlowoéci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do przepiséw rozdzialu 7 Ustawy o rachunkowosci oraz
Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
wydanych przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej i Ustug Atestacyjnych.
Standardy te wymagaja przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia
badania w taki sposéb, aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosé, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe
nie zawiera istotnego znieksztalcenia.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., International Business Center, Al. Armii Ludowsej 14, 00-638 Warszawa,
Polska, T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwe.com

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000044655, NIP 526-021-
02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 ztotych. Siedziba Spotki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Badanie polegalo na przeprowadzeniu procedur shluizgcych uzyskaniu dowodéw badania kwot
iujawnieni w jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur zalezy od osadu bieglego
rewidenta, w tym od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia jednostkowego sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub bledem. Dokonujac oceny tego ryzyka, biegly rewident bierze
pod uwage dzialanie kontroli wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji
przez Subfundusz jednostkowego sprawozdania finansowego, w celu zaprojektowania odpowiednich
wdanych okolicznosciach procedur badania, nie za§ wyrazenia opinii o skuteczno$ci kontroli
wewnetrznej Subfunduszu. Badanie obejmuje takze ocene odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnoéci ustalonych przez kierownictwo wartosci szacunkowych, jak réwniez
oceng ogolnej prezentacji jednostkowego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, Ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca 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 finansowa Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2015r. oraz jego wynik z operacji za okres obrotowy od 12 listopada
do 31 grudnia 2015 r. zgodnie zmajacymi zastosowanie przepisami Ustawy o rachunkowosci

1 Rozporzadzenia oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

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

¢. zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0., spotki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

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
pozniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859)
przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Oszczedno$ciowego
wydzielonego w ramach Aviva Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzgdzone
za okres od dnia 12 listopada 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, obejmujgce:

/

Marek

Prezes Zarzgdu Wiceprez

7,

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 239 597 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku, wykazujgcy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokos$ci 261 845 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 12 listopada 2015
roku do dnia 31 grudnia 2014 roku, wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysoko$ci
616 tys. zt

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 12 listopada 2015 roku do
dnia 31 grudnia 2015 roku, wykazujace zwiekszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 261 845 tys. zt.

rzybylski Tymoteusz Raleczny

WA

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: 8971553438 Nr KRS 0000011017

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xill Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zakladowy: 12 250 000 zt Kapitat wptacony: 12 250 000 zt



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA OSZCZEDNOSCIOWY
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Aviva Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Oszczedno$ciowy
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 12 listopada 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku

1 WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Specjalistyczny 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 pdzniejszymi zmianami)
(,Ustawa”).

W ramach Funduszu wydzielono nastepujgce subfundusze:

- Aviva Oszczednosciowy,
- Aviva Obligaciji,

przy czym na dzieh sporzgdzenia niniejszego sprawozdania finansowego utworzono jedynie
Subfundusz Aviva Oszczedno$ciowy.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 9 listopada 2015 roku, pod
numerem RFi 1 243.

Subfundusz Aviva Oszczednosciowy (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 9 listopada 2015 roku, a
pierwsza wycena aktywoéw netto Subfunduszu zostata dokonana na dzien 12 listopada 2015 roku.

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.

Subfundusz realizuje cel inwestycyjny poprzez inwestowanie do 100% aktywoéw subfunduszu w tytuly
uczestnictwa subfunduszu Aviva Investors Multi-Strategy Target Return Fund, w dalszej czesci pod
nazwg ,Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return Fund”, wydzielonego w ramach Aviva Investors
SICAV (otwartego funduszu inwestycyjnego o zmiennym kapitale), w klase tytuldw uczestnictwa Aviva
Investors Multi-Strategy Target Return Fund | (EUR).

Subfundusz moze réwniez inwestowaé swoje aktywa w inne instrumenty finansowe, w szczegoélnosci
w dluzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Srodki Subfunduszu inwestowane sg zgodnie z nastepujgcymi zasadami dywersyfikacji lokat:

1. Calkowita warto$é lokat w tytuly uczestnictwa Zagranicznego Subfunduszu AIMS Target
Return Fund, klasa tytutow uczestnictwa Aviva Investors Multi-Strategy Target Return Fund |
(EUR), o ktérych mowa powyzej bedzie nie nizsza niz 65% i moze wynies¢ 100 % wartosci
Aktywoéw Subfunduszu.

2. Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego
emitowane, przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski nie bedzie wigksza niz 35%
wartosci aktywéw Subfunduszu.

3. Calkowita wartos¢ lokat w papiery warto$ciowe poreczone lub gwarantowane przez Skarb
Panistwa lub Narodowy Bank Polski nie bedzie wieksza niz 35% wartosci aktywow
Subfunduszu, przy czym tgczna warto$¢ lokat w papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego papiery wartoSciowe sg poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Parnstwa lub Narodowy Bank Polski oraz depozyty w tym
podmiocie nie bedzie wigksza niz 35% wartosci Aktywéw Subfunduszu.

4. Subfundusz moze lokowaé¢ do 20% warto$ci Aktywow Subfunduszu w depozyty w tym samym
banku krajowym lub tej samej instytucji kredytowe;j.

Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return Fund stosuje strategie absolutnej stopy zwrotu, co
oznacza, ze jego celem inwestycyjnym jest osigganie dodatniej stopy zwrotu w kazdych warunkach
rynkowych w $érednim i diugim horyzoncie czasowym. Subfundusz ten dazy do osiggania
$redniorocznej stopy zwrotu brutto (tj. przed odliczeniem oplaty za zarzgdzanie) w wysokosci rownej
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stopie bazowej Europejskiego Banku Centralnego powiekszonej o 5 punktéw procentowych na
przestrzeni kolejnych trzech lat.

W celu realizaciji celu inwestycyjnego Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return Fund zasadniczo
lokuje swoje aktywa w zbywalne papiery warto$ciowe, papiery diuzne o stalej stopie procentowej,
instrumenty rynku pienieznego, depozyty bankowe, tytuly i jednostki uczestnictwa funduszy UCITS
ilub UCI.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajagcym 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
rejestrowym dla Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XllI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego.

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 12 listopada 2015 roku
do dnia 31 grudnia 2015 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2015 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zaloZeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2015 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzienn podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, 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
dziatalnos$ci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. 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.
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I ZESTAWIENIE LOKAT
1. TABELA GLOWNA
Sktadniki lokat 31 grudnia 2015

: Wartod¢ wg ceny  Wartosé wedlug wyceny na Procentowy udziat w
(w tysiacach Ziotych) nabycia dzien bilansowy aktywach ogolem
Akcje 0 0 0,00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0,00
Prawa do akcji 0 0 0,00
Prawa poboru 0 0 0,00
Kwity depozytowe 0 0 0,00
Listy zastawne 0 0 0,00
DiuZne papiery wartosciowe 0 0 0,00
Instrumenty pochodne 0 (879) (0,34)
Udzialy w spélkach z ograniczong odpowiedzialno$cig, 0 0 0,00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0,00
Centyfikaty inwestycyjne 0 0 0,00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytugie wspoinego
inwestowania majace siedzibe za granicg 241915 240476 91,50
Wierzytelnosci 0 0 0,00
Weksle 0 0 0,00
Depozyty 0 0 0,00
Waluty 0 0 0,00
Nieruchomosci 0 0 0,00
Statki morskie 0 0 0,00
Inne 0 0 0,00
Razem 241915 239 597 91,16

* Procentowy udziat catkowitej wartosci lokat w aktywach ogolem bez uwzglednienia ujemnej wyceny instrumentow pochodnych wynosi 91,50%, natomiast
udzial ujemnej wyceny bilansowej instrumentow pochodnych w wartoéci zobowiazah ogolem zostal zaprezentowany w tabeli uzupehiajacej do tabeli
géwne;j. !

Zalgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng cze$é niniejszego zestawienia
lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego inwestowania majgce siedzibe za

granicg
(w tysiacach Zlotych z wyjatkiem ilodci papierow ch nej w sztukach
Wartosé Wartoié Procentowy
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE Rodzal Kraj wedh wedlug udziatw
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA odze] Nazwa rynku Nazwa emitonta sledziby | Liczba Y9 | wyceny
rynku ceny y aktywach
GRANICA emitenta na dzieft
nabycia bila ogblem
Al MULTI STRATEGY TARGET RETURN FUND | (LU1074208757) | NNRA nie dotyczy Aviva SICAV Luksemburg | 518580 | 241915 240476 91,50
TYTULY UCZESTNICTWA EMITOWANE PRZEZ INSTYTUCJE
WSPOLNEGO INWESTOWANIA MAJACE SIEDZIBE ZA 518580 | 241015 240 476 91,50
GRANICA razem
AR-RR - aklywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aklywny rynek-aliematywny system obrotu
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.2. Instrumenty pochodne
(w tysi ch 2 wyjatiiem ilodci papierdw wartodciowych podanej w sztukach)
Wartosé
Procentowy
Kraj siedziby Wartodé wedlug
INSTRUMENTY POCHODNE Rodzsj Nazwa Emitent emitonta Instrument |\, pa | wedtugeeny | wyconyna | UdziRtW
rynku rynku {wystawca) bazowy aktywach
(wystawey) nabycia dzien ogblem
bilansowy
1. Wystandaryzowane instrumenty
ne
. Niewystandary y
o 2 0 (878) (0,34)
FORWARD EUR/PLN 04.01.2016 . Deutsche Bank 31000 000
(FSIEUR0O116) _ NNRA | niedolyczy | “pyg s Polska EURO ! 0 (595) 02
FORWARD EUR/PLN 04.01.2018 . Deutsche Bank 25600 000
(FS2EURD0116) NNRA | miedolyczy | “pojakasa Polska EURO i 0 284) o1
INSTRUMENTY POCHODNE razem 2 0 {879) (0,34)

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

AR-ASO - aktywny rynek-alternatywny system obrotu

1AR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aklywnym
*Procentowy udzial ujemnej wyceny bil

iach ogdlem wynosi 91.56%

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czgs$¢ niniejszego zestawienia

lokat
4
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3. TABELE DODATKOWE
(w tysiacach Zlotych  wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podane] w
Wartodé Wartoé¢ wedlug
- taczna Procentowy udziat w
Gwarantowane skfadniki lokat Rodzaj liczba wedlug ceny | wyceny na dzien aktywach ogotem
bilansowy
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez Skarb Paristwa 0 0 0 0,00
Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP 0 0 0 0,00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzady 0 0 0 000
erytoriainego '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez pafistwa nalezace dol 0 0 0 000
OECD (z wylaczeniem Rzeczypospolitej Polskiej) '
Papiery wartosciowe gwarantowane przez miedzynarodowe
instytucje finansowe, ktorych czionkiem jest Rzeczpospolita Polskal 0 0 0 0,00
lub przynajmniej jedno z panstw nalezacych do OECD
(w tysigcach zlotych
Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. 98 ustawy Wartod¢ wedtug wyceny na dziefi bilansowy | Procentowy udziat w aktywach ogdlem
0 0,00
w lysiacach ziotych
Wartosé Procentowy
Skladniki lokat nabyte od podmiotow, o kisrych mowa w art, 107 ustawy wedtug wycany .‘,‘(m:;‘
bilansowy ogoélem
Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartoéciowe nabyte od podmiotéw, o ktérych 0 0.00
mowa w art. 107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski. !
Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy razem 0 0,00
Wartoit
Papiery mnuﬁd?w: emitowane przez Wartos wedug wedg Procentowy
“Twmg Y mw’;:%ﬁ?;::;ﬂ Nazwa emitenta Kraj siedziby emitenta | Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba ceny mbpy&ia w:z na m
Jedno 2 paristw OECD wys. bamony | 098M
o 0 0.00]

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing cze$é niniejszego zestawienia

lokat
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il BILANS
. 31 grudnia
( w tysigcach zlotych) 20%’5 roku
1. Aktywa 262 805
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 22308
2. Naleznoéci 21
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- dluzne papiery warto$ciowe 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 240476
- dluzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomosci 0
7. Pozostale aktywa 0
Il. Zobowiazania 960
Ill. Aktywa netto (I-1l) 261 845
IV. Kapitat funduszu 262 461
1. Kapital wplacony 262472
2. Kapitat wyplacony (wielko$¢ ujemna) (11)
V. Dochody zatrzymane 823
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 823
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (1 439)
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacii (IV+V+/-VI) 261845
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 2637 724,60
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 99,27

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego bilansu
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v RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
12 listopada -
(w tysigcach zlotych) 31 grudnia
2015 roku
I. Przychody z lokat 904
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0
2. Przychody odsetkowe 39
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 853
4. Pozostale 12
Il. Koszty funduszu 81
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 80
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0
3. Opfaty dla depozytariusza 0
4. Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0
7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0
8. Uslugi prawne 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0
12. Pozostate 1
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0
IV. Koszty funduszu netto (il-lil) 81
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 823
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) (1439)
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 0
- Z tytutu réznic kursowych 0
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: (1439)
- z tytulu réznic kursowych (784)
VII. Wynik z operacji (616)
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) (0,23)

Zalgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego rachunku wyniku
z operacji
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\ ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

(w tysiacach ztotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ziotych oraz ilosci jednostek uczestnictwa 12 :I;i?tg‘r):g:i a-
podanej w sztukach) 2015 roku
. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: (616)
a) Przychody z lokat netto 823
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat (1439)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji (616)
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem): 0
a) z przychodéw z lokat netto 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0
c) z przychodow ze zbycia lokat 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 262 461
a) Powiekszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 262 472
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (11)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 261 845
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 261 845
8. Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 67 040
1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 2637 724,6000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2637 830,2500
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (105,6500)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 2637 724,6000
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu, w tym: 2 637 724,6000
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 2637 830,2500
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (105,6500)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 2637 724,6000
11l ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 100,02*
2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 99,27
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (0,75)
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 99,27
- data wyceny 2015-12-29
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 100,60
- data wyceny 2015-11-26
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny: 99,39
- data wyceny 2015-12-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (W SKALI ROKU), W TYM: 0,88
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 0,87+
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucije 0,00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,00
4, Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0,00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00
6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0,00

*cena na dzien dokonania pierwszej wyceny aktywow netto Subfunduszu .12 listopada 2015 roku
**dane wyrazone w stosunku rocznym

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 pbzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz.
U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w polskich zlotych. Wszystkie wartosci, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w zaokragleniu do tysiecy ztotych, w zwigzku z czym mogg
wystapi¢ przypadki matematycznych niezgodno$ci pomiedzy poszczegdinymi notami
niniejszego sprawozdania, wynikajgce z ww. zaokraglern.

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

1.

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

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

Nabycie albo zbycie skiadnikéw 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 okre$lonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, Zze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiladnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenciji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

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

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych,

v' zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

9
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10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggnigcia
otrzymano najnizszg premie netto.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiggach

. rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akciji

wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

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

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

Podatki z tytulu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartoséciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodoéw.

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 si¢ w wysokos$ci otrzymanej premii
netto.

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

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

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

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

Przychody odsetkowe od dtuznych 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 si¢ przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowe;j.

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

v ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwiazku z wyceng $rodkéw
pienieznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od warto$ci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
platne jest do 7 (siddmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.
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21,

22.

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

Papiery warto$ciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylgczane z bilansu
Subfunduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Subfunduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych.

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

Warto$¢ aktywéw 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 zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanow odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny oraz na dzier sporzgdzenia
sprawozdania finansowego Funduszu.

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

Wybér rynku giéwnego

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 starannoséci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktory najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a)  wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w ktérym nastepuje dzieri wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwo$¢ dokonania przez Subfundusz transakcji na danym aktywnym rynku.

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

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

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gléwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v Diluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru warto$ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczeg6lnosci na podstawie:

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

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

¢) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu,
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d) séredniej z najlepszych obowigzujacych ofert kupna i sprzedazy dostepnych
w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 na tym rynku z
tym, ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczaine.

W przypadku braku mozliwosci dokonania wyceny w oparciu o dane, o ktorych
mowa w lit. a) — d) dla danego sktadnika lokat Funduszu/Subfunduszu fub gdy w
zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza wycena ta nie odzwierciedla warto$ci,
po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu transakeji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majace
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, w ktérym dokonywana jest
wycena. W przypadku gdy oferty kupna i sprzedazy, o ktérych mowa powyZzej
zostaly zgloszone, a transakcje zostaly zawarte po raz ostatni w takim terminie,
iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcii
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, skladnik ten wycenia sig tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Diluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegdinosci diuzne papiery wartosciowe nhotowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto§¢ stanowigcg jego odpowiednik wycena
nastepuje wediug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakeji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegéinosci na podstawie:

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

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

c) Bondtrader Composite, a w przypadku jego braku dla danego skfadnika
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
tym, ze 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 dokona¢é w danym dniu transakcji kupna/sprzedazy danego
papieru wartosciowego, wycena dokonywana jest w oparciu o $rednig z cen
transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie instytucje finansowe, majgce
wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy udziat w obrocie danym walorem
w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym miesigc, 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 sktadnika lokat Subfunduszu w oparciu o te oferty lub ceny transakcii
nie odzwierciedla jego wartosci godziwej, sktadnik ten wycenia sie tak jak
sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia si¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako ro6znica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego,
a ostatnig wartoscig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej.
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3. Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;j.

4. Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng warto$¢ stanowigcag
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Dluzne papiery warto$ciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papierow
warto$§ciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nhowo ustalong skorygowana cene nabycia. W przypadku, gdy data
Zzawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

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

3. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy,
metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

5. Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu o modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegéinosci w
przypadku kontraktéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

6. Diuzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
si¢ wedlug warto$ci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczacg tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposéb:

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ci$le 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 wlasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto§¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

7. Jednostki uczestnictwa oraz tytuty uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
warto$ci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany warto$ci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.
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10.

1.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajacej réznice migdzy biezacym
kursem rynkowym akcji spétki a cena akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone r6zne ceny dla nabywcéw — w oparciu o $rednig ceng nabycia,
wazona liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostala podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akciji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezhednego do ich objecia w dniu wygas$niecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedtug wiarygodnie ustalonej warto$ci godziwej na podstawie
oszacowania wartoéci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

Wycena aktywéw i zobowiazan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w
walucie, w ktdrej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sa notowane
na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sig¢ w ziotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym
mowa w pkt. A1, éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski.

Wycena naleznosci z tytulu zawartej transakcii pozyczki papieréw wartosciowych

Naleznosci z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow 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 rachunkowosci
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU
. 31 grudnia
(w tysigcach zotych) 20$5 roku
Z tytulu zbytych lokat 0
Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa g
Z tytulu dywidend 0
Z tytulu odsetek 0
Z tytulu udzielonych pozyczek 0
Z tytutu premii inwestycyjnej 12
Pozostale naleznoéci 0
Razem 21
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
. 31 grudnia
(w tysigcach ziotych) 2051;5 roku
Z tytulu nabytych aktywow 0
Z tytulu transakeji przy zobowiazaniu sig subfunduszu do odkupu 0
Z tytulu instrumentow pochodnych 879
Z tytulu wptlat na jednostki uczestnictwa 0
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 2
Z tytutu wyplaty dochodéw subfunduszu 0
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow 0
Z tytulu rezerw 79
Pozostate zobowigzania 0
Razem 960
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysigcach ziotych) Waluta 3210%”3:;3
Bank Handlowy w Warszawie S.A. PLN 22238
Bank Handlowy w Warszawie S.A. EUR 70
Razem 22 308
$redni w okresie sprawozdawczym stan srodkow pienigznych ,
o o 31 grudnia
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezgcych zobowigzari 2015 roku
Subfunduszu
EUR 35
PLN 9692
Razem 9727
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

51.1.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwiazane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe.

Na dziers 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzief 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu nie byty obcigzone ryzykiem Zmiany
wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2.Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeplywéw $rodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sq diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej.

Na dzieft 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich lokat.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly obcigzone ryzykiem
przeptywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j.

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzari Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1.Maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gléwnie w tytuty uczestnictwa emitowane przez Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return
Fund. Subfundusz moze ponadto lokowaé swoje aktywa w diuzne papiery wartoSciowe oraz
instrumenty rynku pienieznego emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Parstwa
lub Narodowy Bank Polski.

W zwigzku z tym aktywa Subfunduszu obcigZzone sg ryzykiem kredytowym wynikajgcym z
mozliwosci nie wypelnienia przez emitentow tych instrumentéw finansowych przyjetych
zobowigzan zaréwno bezposrednio, jak i posrednio, poprzez zmiang z tego tytutu wartosci
tytutéw uczestnictwa, w ktére inwestuje Subfundusz.

Na dziet 31 grudnia 2015 roku struktura aktywow Subfunduszu przedstawia sig nastepujgco:

. 31 grudnia
(w tysigcach zlotych) 2015 roku
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucie wspéinego inwestowania 240 476
majace siedzibg za granicg
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 22 308
Pozostate naleznoéci 21
Razem aktywa Subfunduszu 262 805
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6.

6.2.2 Wskazanie przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Subfundusz, jako subfundusz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, zgodnie z
zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie, lokuje aktywa gtéwnie w tytuty
uczestnictwa emitowane przez Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return Fund. Calkowita
warto$¢ tych lokat wynosi co najmniej 65% i moze wynies¢ 100%  wartosci aktywéw
Subfunduszu. Statut dopuszcza réwniez mozliwo$é lokowania do 35% wartosci aktywéw
Subfunduszu w dluzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznego, emitowane,
porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 31 grudnia 2015 udzial lokat w tytuly uczestnictwa emitowane przez Zagraniczny
Subfundusz AIMS Target Return Fund wynosit 91,50% aktywéw Subfunduszu

Na dzierh 31 grudnia 2015 roku Subfundusz nie posiadat lokat w diuzne papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parnstwa lub Narodowy Bank Polski.

6.3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gléwnie w tytuly uczestnictwa emitowane przez
Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return Fund w klase tytuléw uczestnictwa Aviva Investors
Muiti-Strategy Target Return Fund | (EUR). Przy inwestowaniu w skiadniki lokat denominowane w
walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwiazku z

tym potencjaing utratg wartosci sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku procentowy udziat skiadnikéw aktywéw denominowanych w
poszczegoinych walutach obcych w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

31 grudnia

Skiadniki aktywow denominowane w walutach obcych 2015 n();t;

()

Euro (EUR) 91,53

- w tym tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje majace siedzibe 91,50
Za granicg

Razem 91,53

Na dzienn 31 grudnia 2015 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly obcigzone ryzykiem
walutowym.

INSTRUMENTY POCHODNE

Subfundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktore zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Subfundusz zagranicznych
instrumentow finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na zlote.

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

WP | Rodza) instrumentu Watoe |y tose praysziyeh strumionl | Torminy prayszlych strumipny | WOt bedaca | Torminzapadainosclatbo | o Lo
miete} pochodnego Celo faporycil | - otwarte) plenigznych plenlginych P Instrumentu pochodnego
pozycli pozycjl platnosci pochodnego

| Ograniczerve ryzyha
Pamost wychodzeca: 31 000 is. EUR
Kortrakt tecminow y ne W Sisow ego partils ket - e v 0401201 wtmin Zamimiecls pozyck - Jtermin platnosci gotow kaw yeh «f
KO |, ymiong weitt PAD  |dencminowanago v 5 vs PN N0y EUR o1 2016 04.01.2018
Pramodt da orzymania. 131 512 tys BIN 04.01.2016
v aktach obeych
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7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawieral transakcji w trybie przepiséw
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych.

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

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zawierat fransakcji w trybie przepisow
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI
W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie zaciagat zadnych kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie udzielat Zadnych kredytéw i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

(w tysiagach Zotych) 31 Grudnia 2015 roku
(w tysigcach zto

e v EUR PLN RAZEM
1. AKTYWA 240 558 22247 262 805
1. Srodki pienigZne i ich ekwiwalenty 70 22238 22308
2. Naleznosci 12 9 21
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 0 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 240 476 0 240 476
6. Nieruchomosci 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0
1. ZOBOWIAZANIA 0 960 960
1. AKTYWA NETTO 240 558 21287 261 845

9.2. Dodatnie réznice kursowe

W okresie sprawozdawczym w ksiegach Subfunduszu nie wystapity dodatnie réZnice kursowe.
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2015 roku
9.3. Ujemne réznice kursowe

12 listopada -

(w tysigcach ziotych) 31 grudnia
2015 roku

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: -0
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0
- Dluzne papiery warto$ciowe 0
- Listy zastawne 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
- Kwity depozytowe 0
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (784)
- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0
- Listy zastawne 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (784)
- Kwity depozytowe 0
Razem (784)

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA
10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

W okresie sprawozdawczym w ksiggach Subfunduszu nie wystapit zrealizowany zysk (strata) ze
zbycia lokat.

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

12 listopada -

(w tysigoach ztotych) 31 grudnia
2015 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 0
- Papiery wartosciowe udziatowe 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa 0
- Kwity depozytowe 0
- Instrumenty pochodne 0
-Inne 0
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (1439)
- Papiery wartosciowe udziatowe 0
- Dluzne papiery wartosciowe 0
- Jednostki i tytuly uczestnictwa (1439)
- Kwity depozytowe 0
- Instrumenty pochodne 0
-Inne 0
Razem (1439)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg warto$¢ 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 $rodkow 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 optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw wartosciowych i praw
majatkowych,

c) oplat, prowizji i kosztéw zwigzanych z obslugg i sptata zaciagnigtych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

e) kosztéw likwidacji calego Funduszu, w tym wynagrodzenia likwidatora Funduszu, ktére nie
moga przekroczyé kwoty 250.000 zt. Wynagrodzenie likwidatora nie moze przekroczy¢ 0,1
proc. Wartosci Aktywéw Funduszu na dzien rozpoczecia likwidacji, nie mniej jednak niz
45.000 zt i nie wiecej niz 190.000 zi,

f)  kosztéw likwidacji Subfunduszu niezwiazanych z likwidacjg Funduszu, w tym wynagrodzenia
likwidatora Subfunduszu, ktére nie mogg przekroczyé kwoty 125.000 zi. Wynagrodzenie
likwidatora okreslone zostanie jako procent Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu na dzien
rozpoczecia likwidacji, nie wiecej jednak niz 3 proc., przy czym wynagrodzenie nie moze
przekroczyé kwoty stanowigcej réwnowartos¢é 25-krotnoéci przecigtnego wynagrodzenia
miesiecznego w gospodarce narodowej okreslonego w ustawie budzetowej za rok, w ktérym
rozpocznie si¢ likwidacja Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza:

a) wynagrodzenie depozytariusza za prowadzenie rejestru Aktywéw Subfunduszu oraz za
zapewnienie aby Wartosé Aktywéw Netto Subfunduszu i wartoé¢ Jednostki Uczestnictwa
byla obliczana zgodnie z przepisami prawa i Statutem;

b) oplaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
uslug agenta obstugujacego;

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

d) koszty doradztwa prawnego, podatkowego i innych ustug;

e) koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybuciji
materiatéw informacyjnych i ogloszen, w tym wymaganych przepisami Ustawy,

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywéw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 0,95% w skali roku naliczone od $éredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw
Subfunduszu. Warto$é wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowata sig nastepujgco:

12 listopada -

{w tysigcach zlotych) 31 grudnia
2015 roku

Czes¢ stata wynagrodzenia 80
Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu 0
Razem 80
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12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

31 grudnia
2015 roku
Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu w tysigcach ziotych 261 845
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zlotych 99,27

Vil INFORMACJA DODATKOWA

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

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

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

Po dniu bilansowym nie wystapily zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia, a nie zostaly
uwzglednione w sprawozdaniu finansowym.

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

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

4. 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 okresie sprawozdawczym bledy 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 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 wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa w
tytuty uczestnictwa emitowane przez Zagraniczny Subfundusz AIMS Target Return Fund w klase
tytuléw uczestnictwa Aviva Investors Multi-Strategy Target Return Fund | (EUR), zarzgdzang
przez Aviva Investors Luxembourg S.A., podmiot nalezacy do Grupy kapitatowej Towarzystwa.
Maksymalny poziom wynagrodzenia za zarzadzanie tg klasg tytutow uczestnictwa wynosi 0,75%.

Subfundusz zawart z Aviva Investors Global Services Limited, podmiotem zarzadzajgcym
aktywami Zagranicznego Subfunduszu AIMS Target Return Fund umowe, na podstawie
ktérej 25 1/3% wynagrodzenia za zarzadzanie klasg tytuléw uczestnictwa Aviva Investors Multi-
Strategy Target Return Fund | (EUR) jest zwracana do aktywéw Subfunduszu w postaci premii
inwestycyjnej. W zwigzku z tym efektywna stawka wynagrodzenia za zarzadzanie ww. klasg
tytutéw uczestnictwa wynosi 0,56%

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

Mayéybyl%— Prezes Zarzadu Tymoteusz Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wierzbolowski — Dy ghor Finansowo-Administracyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 15 kwietnia 2016 roku.
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Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres obrotowy od 12 listopada do 31 grudnia 2015 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 czesci:
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I. Ogodlna charakterystyka Subfunduszu

a.

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

Subfundusz zostal wydzielony w ramach Aviva Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”). Subfundusz zostal utworzony w dniu
9 listopada 2015 r, a pierwsza wycena aktywéw netto Subfunduszu zostala dokonana na
dzien 12 listopada 2015 .

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie pod numerem RFI 1.243 dnia 9 listopada 2015 .

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

Akt zalozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Jolanty Olapiniskiej 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 Sagdowego dokonal
wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsi¢biorcow pod numerem KRS 0000011017. Dnia
31 marca 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo uchwale o zmianie nazwy
Towarzystwa na Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 29 maja 2009 .

Dla celow rozliczen z tytulu podatkéw Funduszowi nadano dnia 1 grudnia 2015 roku
numer NIP 1080019722. Dla celéw statystycznych Fundusz otrzymal numer REGON

3629833009.

W badanym okresie przedmiotem dzialalnoéci Funduszu bylo lokowanie $rodkéw
pieni¢znych wplaconych przez uczestnikéw Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich
wartosci. Fundusz dziala w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r., poz. 157 z p67n. zm.) oraz na podstawie Statutu.

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoéci aktywéw Subfunduszu
wwyniku wzrostu wartoéci lokat. Calkowita wartoéé lokat w tytulu uczestnictwa
Zagranicznego Subfunduszu AIMS Target Return Fund, klasa tytuléw uczestnictwa
Aviva Investors Multi-Strategy Target Return Fund I (EUR) bedzie nie nizsza niz 65%
imoze wynie$¢ 100% wartoSci Aktywéw Subfunduszu. Calkowita wartoéé lokat
w dluzne papiery warto$ciowe oraz instrumenty rynku pieni¢znego emitowane, przez
Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski nie bedzie wieksza niz 35% wartosci
Aktywow Subfunduszu. Calkowita warto$é¢ lokat w papiery warto$ciowe poreczone lub
gwarantowane przez Skarb Pafistwa lub Narodowy Bank Polski nie bedzie wieksza niz
35% warto$ci Aktywéw Subfunduszu, przy czym laczna warto$é lokat w papiery
wartoSciowe lub instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez podmiot, ktérego
papiery wartodciowe sa poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panistwa lub
Narodowy Bank Polski oraz depozyty w tym podmiocie nie bedzie wieksza niz 35%
warto$ci Aktywow Subfunduszu. Subfunduszu moze lokowa¢ do 20% wartoéci Aktywéw
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Ogodlna charakterystyka Subfunduszu (cd.)

Subfunduszu w depozyty w tym samym banku krajowym lub tej samej instytucji
kredytowe;.

W okresie 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, ulica Armii Ludowej 26.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikéw Subfunduszu znajdowalo sie
2.637.724,60 jednostek uczestnictwa. Na dzieh 31 grudnia 2015 r. warto$é jednostki
uczestnictwa wyniosta 99,27 zl.
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II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za okres obrotowy od 12 listopada
do 31 grudnia 2015 r. zostalo przeprowadzone przez PricewaterhouseCoopers Sp. z o.0.
zsiedzibg w Warszawie, Aleja Armii Ludowej 14 wpisang na liste podmiotéw
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
Uchwala 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 sa 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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III.  Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2015 r.

31.12.2015 .

tys. zl
Aktywa 262.805
Zobowigzania (960)
Aktywa netto 261.845
Kapital Subfunduszu 262.461
Kapital wplacony 262.472
Kapital wyplacony (wielkoéé ujemna) (11)
Dochody zatrzymane 823
Spadek wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia (1.439)
Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji 261.845
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
za okres obrotowy od 12 listopada do 31 grudnia 2015 r.
12.11.2015 I
- 31.12,2015 r.
tys. zl
Przychody z lokat 904
Koszty Subfunduszu (81)
Przychody z lokat netto 823
Zrealizowana i niezrealizowana strata (1.439)
Wiynik z operacji (616)
5
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Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki
finansowe Subfunduszu

Dzialalno$¢ gospodarczg Subfunduszu, jego wynik z operacji za okres obrotowy oraz sytuacje
majgtkows i finansowa na dzien bilansowy charakteryzuja nastepujace wskazniki:

12.11.2015 r.

- 31.12.2015 I.
Wskazniki zyskownosci dzialania

Stopa zwrotu jednostki

(0,7)%

Wskaznik efektywnoséci (Wynik z operacji / Srednia (0.9)%
warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym) 9)%

Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci

(Koszty operacyjne netto / Przychody*) (15,1)%

™ obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik ze zbycia lokat i zmiane niezrealizowanego

wyniku z wyceny lokat
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Charakterystyka wynikéw, sytuacji finansowej Jednostki oraz istotnych
pozycji jednostkowego sprawozdania finansowego (cd.)

Celem badania nie bylo przedstawienie poglebione; analizy ekonomicznej dzialalnoéci
Subfunduszu, jego jednostkowego sprawozdania finansowego lub ktéregokolwiek z jego
komponentéw. Ocena dzialalnoéci 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.

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosly 261.845 tys. zl. Na
warto$¢ aktywdw netto zlozylo sie gléwnie saldo skladnikéw lokat nienotowanych na

aktywnym rynku.

* Subfundusz zamknal okres obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2015 r. ujemnym wynikiem
zoperacji w wysokoéci 616 tys. zl. Ujemny wynik z operacji wynikal gléwnie
z niezrealizowanej straty z wyceny lokat w kwocie 1.439 tys. zl.

e Wskainiki zyskowno$ci dzialania w badanym okresie obrotowym ksztaltowaly sie
nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany wartosci jednostki
w badanym okresie obrotowym do wartosci jednostki na poczatek badanego okresu,
byla ujemna i wyniosta w badanym okresie 0,7%.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do $redniej warto$ci
aktywoéw netto w badanym okresie obrotowym, by} ujemny i ksztaltowal sie na
poziomie 0,9%.

- Wskaznik poziomu kosztéw, okreslajacy udzial kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychodéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym okresie obrotowym byt ujemny i wyniést 15,1%.
Glowna pozycje kosztéw operacyjnych stanowilo wynagrodzenie dla Towarzystwa.

e Wartos¢ portfela lokat Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 r. wyniosla 239.597 tys. zl.

e Na dzien 31 grudnia 2015 r. skladnikami lokat Subfunduszu byly tytulu uczestnictwa
emitowane przez instytucje wspélnego inwestowania majace siedzibe za granicg
wyceniane na 240.476 tys. zt oraz wyrazone w wartosci ujemne;j lokaty w instrumenty
pochodne wyceniane na 879 tys. zl.

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

a.

e

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

Zakres badania nie byt ograniczony.

Dokonaliémy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie

podlegaly w szczegblnosci:

- prawidlowos¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelnos¢, bezbledno$¢ i sprawdzalnosé ksiag 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 polagczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegblnych  pozycji
jednostkowego sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogélnej,
caloSciowej 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 okre$lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” - Dz. U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr 249, poz. 1859)
w spos6b 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 Oszczedno$ciowy, bedacego wydzielonym Subfunduszem
Aviva Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedzibg w Warszawie, przy
ulicy Domaniewskiej 44. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez
Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia
15 kwietnia 2016 .

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleinego 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
og6lny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen
wynikéw badania poszczegélnych pozycji sprawozdania badz zagadnien, ale zaklada nadanie
poszczegblnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnoéci), uwzgledniajacej wplyw
stwierdzonych faktéw na rzetelnoé¢ i prawidlowoéé jednostkowego sprawozdania
finansowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spolki wpisanej na
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod numerem 144:

/E/Ofnwrz/ O e

Tomasz Orlowski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 15 kwietnia 2016 r.
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