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Szanowni Panstwo,

pragniemy przedstawi¢ Pafistwu Prospekt Informacyjny Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK. Znajda
w nim Parstwo informacje dotyczace wynikow inwestycyjnych Otwartego Funduszu Emerytalnego w 2014 roku, zatwier-
dzone sprawozdanie finansowe za rok ubiegty, aktualny Statut Funduszu oraz deklaracje zasad polityki inwestycyjnej i celu
inwestycyjnego Funduszu.

Chcemy zwréci¢ uwage na kilka najistotniejszych kwestii, ktdre miaty bezposredni wptyw na realizacje naszych zadan w 2014
roku, jako jednego z najwigkszych otwartych funduszy emerytalnych dziatajacych w Polsce.

W styczniu i lutym 2014 roku weszta w zycie ustawa z dnia 6 grudnia 2013 roku o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku
Z okresleniem zasad wypfaty emerytur ze srodkdow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych. Jest to akt, ktory
dokonat bardzo istotnych modyfikacji w sektorze emerytalnym, zaréwno po stronie OFE jak i ZUS. Gtéwne zmiany to:

— przekazanie w lutym 2014 r. 51,5% jednostek rozrachunkowych cztonkéw OFE do ZUS,
— zakaz inwestowania przez OFE w papiery wartosciowe emitowane lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub NBP,

— nakaz inwestowania co najmniej 75% aktywdéw OFE w akcje (limit ten stopniowo maleje 0 20% rok do roku do poziomu
15% w 2017 1),

— dobrowolno$¢ przystapienia do OFE dla 0s6b nowozatrudnionych,

— dobrowolno$¢ dalszego przekazywania sktadek do OFE — dla dotychczasowych cztonkdéw OFE (pierwsze okno transferowe
ZUS-OFE miato miejsce w okresie od 1 kwietnia do 31 lipca 2014 ., kolejne bedzie w 2016 roku),

— zmnigjszenie wysokosci sktadki do poziomu 2,92%,

— obnizenie optaty od sktadki do wysokosci maksymalnej 1,75% (Aviva OFE samodzielnie obnizyta optate od sktadki do
najnizszego poziomu na catym rynku OFE tj. 0,75%), oraz

— wprowadzenie mechanizmu tzw. suwaka, w wyniku ktdrego sktadki osob w wieku o 10 lat nizszym od wieku emerytalnego
przestaja wptywac do OFE i pozostajg w ZUS, za$ zgromadzone przez nich $rodki w OFE s3 sukcesywnie przekazywane
do ZUS.

Dostosowanie si¢ OFE do tak bardzo szerokiego zakresu zmian byto w 2014 roku najwigkszym naszym wyzwaniem. Zmiany
te dotyczyly zaréwno dziatalnosci inwestycyjnej, jak i operacyjnej. W wyniku wprowadzonych zmian w polityce inwestycyjnej,
dominujgcym sktadnikiem portfela inwestycyjnego Funduszu staty sie akcje (na koniec 2014 r. stanowity 83,2% aktywow
Funduszu). Wprowadzenie dobrowolnosci uczestnictwa w OFE, jako czesci Il filaru systemu emerytalnego, oraz mecha-
nizmu suwaka najprawdopodobniej spowodowuje w kolejnych latach stopniowe zmniejszanie aktywow Funduszu, zmuszajgc
Fundusz do sprzedazy aktywdw, co moze mie¢ wptyw na rynek akcji. Jednym ze sposobow minimalizacji tego ryzyka jest
dywersyfikacja miedzynarodowa lokat Funduszu, ktérej mozliwosci zostaty powigkszone w mys| nowych przepiséw. Taka
dywersyfikacja powoduje jednak, wobec braku odpowiednich rozporzadzen regulujgcych mozliwo$¢ zabezpieczania ryzyka,
wzrost ryzyka kursowego.

W wyniku wprowadzonej dobrowolnosci dalszego przekazywania sktadek do otwartych funduszy emerytalnych, w okresie od
1 kwietnia do 31 lipca 2014 roku, ok. 2,6 miliona ubezpieczonych bedacych cztonkami OFE wypetnito i przekazato do ZUS
stosowne oswiadczenie. O$wiadczenia sg podstawa dalszego przekazywania przez ZUS sktadek do OFE. Sktadka emerytalna
pozostatych cztonkow OFE, ktdrzy nie ztozyli oswiadczen, pozostaje obecnie w petnej wysokosci w ZUS. Sposrdd wspomnia-
nych 2,6 miliona 0sdb, ktére ztozyty o$wiadczenia, ponad pét miliona 0sdb to cztonkowie naszego Funduszu (podczas gdy
na rynku dziatato 13 OFE).

Dodatkowym bardzo waznym wydarzeniem w roku 2014 byto uruchomienie w listopadzie tzw. suwaka, w wyniku ktdrego
sktadki os6b w wieku 0 10 lat nizszym od wieku emerytalnego, nawet mimo dalszej checi przekazywania sktadek do OFE
i ztozenia ww. oSwiadczenia, w catosci sg pozostawiane w ZUS, a Srodki jakie dotychczas zostaty zgromadzone w Funduszu,
53 w trybie miesiecznym przekazywane do ZUS. Zgodnie z zamystem prawodawcy, mechanizm suwaka ma zapewnic bezpie-
czenstwo i ochrong wartosci srodkéw zgromadzonych w OFE w razie zatamania rynkow finansowych bezposrednio przed
osiggnieciem wieku emerytalnego przez cztonkow Funduszu. Dziatanie suwaka polega na przekazywaniu srodkdéw zgro-
madzonych z OFE do ZUS w miesigcznych ratach przez 10 lat przed osiggnieciem przez cztonka OFE wieku emerytalnego.
W momencie osiggnigcia przez niego takiego wieku, w OFE nie ma wigc juz zadnych srodkéw takiej osoby, niezaleznie od
tego, czy jest ona aktywna zawodowo.

Na koniec roku 2014 fgczne aktywa netto Funduszu przekroczyty kwote 33 mlid ztotych. Naptyw sktadek cztonkowskich
w ciggu 2014 roku wyniost 1,75 mid zt, a sam Fundusz osiggnat zysk 0,32 mid zt. Na osiggniecie tego wyniku inwestycyjnego
wplynety uwarunkowania ekonomiczne, na ktére chcemy zwroci¢ uwage.

Wyniki dziatalnosci inwestycyjnej w 2014 roku

W 2014 roku dynamika produktu krajowego brutto wyniosta 3,4%. Oznacza to przyspieszenie w stosunku do 1,6% odno-
towanego w 2013 roku. Wynik ten nalezy oceni¢ pozytywnie, gdyz dziato sig to pomimo niezbyt korzystnego otoczenia
zewnetrznego. Kondycja strefy euro byta nadal staba, a przede wszystkim nastapit wzrost niepewnosci, barier handlowych
oraz gwattowne pogorszenie sig sytuacji gospodarczej za nasza wschodnig granica. Do wzrostu PKB przyczynita sig poprawa
sytuacji w zakresie popytu wewnetrznego, zaréwno konsumpgji, jak i inwestycji przedsigbiorstw.

Oczekujemy, ze po przejsciowym spowolnieniu na przetomie 2014/2015 roku, wzrost gospodarczy w Polsce bedzie przyspie-
szat w dalszej czesci biezacego roku i wyniesie ok. 3,6%. Gtownym czynnikiem napedzajacym wzrost bedzie ponownie popyt
krajowy. Spodziewamy sie pozytywnego wptywu na PKB niskich cen ropy, stop procentowych, a takze inwestycji publicznych.

Negatywnie bedzie dziatac recesja w Rosji oraz wzmocnienie kursu franka szwajcarskiego. Relatywnie dobry rynek pracy
i niska inflacja bedg wspiera¢ konsumpcie.

Banki centralne na $wiecie nadal prowadzg bezprecedensowo tagodng polityke monetarng, co pozytywnie dziata na ceny
aktywow finansowych, zaréwno obligacii, jak i akcji. Jednoczesnie nalezy mie¢ Swiadomosc, ze rosnie prawdopodobieristwo
i ryzyko zwiazane z rozpoczeciem dtugiego procesu podnoszenia stop procentowych w USA.

Najlepsza klasg aktywow w Polsce w ub.r. byly obligacje skarbowe, ktorych indeks wzrést 0 10,1%. Od lutego 2014 roku nie
jest to niestety dostepna klasa aktywow dla polskich funduszy emerytalnych. Indeks polskich akcji WIG ponownie wzrdst mniej
niz indeksy w krajach rozwinigtych. W 2014 r. wzrést jedynie 0 0,3% versus 2,6% na niemieckim DAX, czy tez 11,4% na
amerykanskim S&P500. Zwigkszenie alokacji w akcje zagraniczne, oprdcz dobrej selekcji spotek na rynku polskim, pozwolity
Aviva OFE osiggna¢ stope zwrotu wyraznie przewyzszajaca indeks WIG (odpowiednio 1,7% i 0,3%) oraz uplasowato fundusz
w czotéwee rankingu OFE za rok ubiegty.

Uzyskanie mozliwie wysokich stp zwrotu przy jednoczesnym zapewnieniu odpowiedniego bezpieczeristwa lokat jest podsta-
wowym celem Funduszu. Jednak nie mniej istotne jest dazenie do zapewnienia mozliwie najlepszej obstugi Klienta i stata
poprawa jakosci komunikacji z Klientem. Rozwoj nowoczesnych form obstugi oraz systematyczne monitorowanie poziomu
satysfakeji Klientéw zapewniajg wysoka jakos¢ oferowanego produktu i jego obstugi. Dowodem tego jest jeden z najnizszych
odsetek rachunkoéw bez sktadki prowadzonych przez Aviva OFE.

W 2014 roku konsekwentnie realizowali$my nasza polityke z zakresu tadu korporacyjnego [corporate governance] realizowa-
nego przede wszystkim poprzez wykonywanie prawa gtosu na walnych zgromadzeniach spétek z portfela Funduszu. W tym
obszarze, aktywno$¢ Funduszu nalezy niezmiennie do najwigkszych na polskim rynku kapitatowym. Wykonywanie prawa
glosu jest integralng czgscig procesu inwestycyjnego, a aktywnos¢ ta ma na celu dbatosc, aby wadze spétki, sama spotka
oraz inni akcjonariusze w swych dziataniach nie naruszali intereséw Cztonkéw Funduszu.

Ponizej przedstawiamy zestawienie wartosci jednostek rozrachunkowych i stép zwrotu:

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzief 31 grudnia 2014 roku 36,45 7
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzier 31 grudnia 2011 roku 28,93 7
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzien 31 grudnia 2009 roku 27,26 7
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na dzier 31 grudnia 2004 roku 19,957
Warto$¢ jednostki rozrachunkowej w dniu rozpoczecia dziatalnodci lokacyjnej Funduszu 10,00 z
Wysokos¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 3 lat kalendarzowych

(od 31 grudnia 2011 roku do 31 grudnia 2014 roku) 25,994%
Wysoko$¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 5 lat kalendarzowych

(od 31 grudnia 2009 roku do 31 grudnia 2014 roku) 33,712%
Wysoko$¢ stopy zwrotu Funduszu za okres ostatnich 10 lat kalendarzowych

(od 31 grudnia 2004 roku do 31 grudnia 2014 roku) 82,707%
Wysoko$¢ ostatniej stopy zwrotu Funduszu, podanej do publicznej wiadomosci

przez organ nadzoru w roku poprzedzajacym sporzadzenie prospektu

(od 30 wrze$nia 2011 roku do 30 wrzesnia 2014 roku) 32,464%
Wysokos¢ ostatniej Sredniej wazonej stopy zwrotu wszystkich otwartych funduszy,

podanej do publicznej wiadomosci przez organ nadzoru w roku poprzedzajgcym

sporzadzenie prospektu (od 30 wrzesnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2014 roku) 31,993%

Planowane kierunki rozwoju dziatalnosci lokacyjnej

Banki centralne na $wiecie nadal prowadza bezprecedensowo tagodng polityke monetarna. Utrzymywanie stop procentowych
na rekordowo niskich poziomach, programy skupu aktywdw realizowane w USA, UE oraz Japonii majg na celu obnizenie ceny
pienigdza, co teoretycznie powinno przefozy¢ sig na wzrost aktywno$ci gospodarczej. Skutecznos¢ tych dziatan jest zapewne
nizsza niz oczekiwano, a najbardziej widocznym skutkiem jest wzrost cen wszystkich aktywdw finansowych, zaréwno obligacii,
jak i akcji. Moze to doprowadzi¢ do niewtasciwej oceny ryzyka, grozac powstaniem barki spekulacyjnej. Taki scenariusz jest
jednym z najczesciej wymienianych zagrozen dla $wiatowych rynkéw finansowych. Obawy z tym zwiazane sg tym silnigjsze, im
blizszy jest moment rozpoczgcia diugiego procesu podnoszenia stop procentowych w USA. Pierwotnie oczekiwania wskazywaty
na mozliwos¢ podwyzki stop juz w pierwszej potowie roku. Jednak pod wptywem nowych zagrozen dla wzrostu gospodarczego
cze$¢ analitykow wskazuje, Ze moment ten moze przesunac sie na trzeci lub nawet czwarty kwartat. Rozpoczecie zaciesniania
polityki pienigznej stawia Stany Zjednoczone w kontrze do pozostatych kluczowych gospodarek Swiata. Antycypacija takiego
scenariusza przez inwestorow spowodowata gwattowne umocnienie sie USD w stosunku do innych walut. Ma to z jednej strony
pozytywny wptyw na eksport wszystkich krajow, dla ktérych USA sg waznym partnerem handlowym, z drugiej jednak strony
wplywa negatywnie na wzrost gospodarczy w USA. Dodatkowym obcigzeniem dla gospodarki Stanéw Zjednoczonych sg rekor-
dowo niskie ceny ropy podcinajgce dochody sektora surowcdw energetycznych, ktdry byt w ostatnich latach jednym z motorow
postepujgcego ozywienia. Z tych powodow prognozy dla gospodarki USA sg mniej optymistyczne i wskazuije sig raczej na rynki
europejskie jako posiadajace wigkszy potencjat wzrostu. Strefa euro jednak boryka sig z wieloma innymi, specyficznymi prob-
lemami, wsréd ktérych mozna wymieni¢ wzrost notowan partii populistycznych w wielu krajach oraz pojawiajace sie problemy
w rozmowach z Grecjg dotyczacych obstugi zadtuzenia oraz dziatar sanacyjnych, jakie powinny zosta¢ podjgte przez ten kraj.



Na tym tle — stabego wzrostu gospodarczego oraz wielu zagrozen natury politycznej — polska gospodarka rozwija sig dos¢
dobrze. Oczekujemy, ze po przejsciowym spowolnieniu na przetomie 2014/2015 roku, wzrost gospodarczy w Polsce bedzie
przyspieszat w dalszej czesci biezacego roku i wyniesie ok. 3,4%. Ponownie gtdwnym czynnikiem napedzajgcym wzrost
bedzie popyt krajowy. Spodziewamy sig pozytywnego wptywu na PKB niskich cen ropy, stép procentowych, a takze inwe-
stycji publicznych. Negatywnie bedzie dziata¢ recesja w Rosji oraz wzmocnienie kursu franka szwajcarskiego. Relatywnie
dobry rynek pracy i niska inflacja beda wspiera¢ konsumpcjg. Lepsza kondycja gospodarki powinna przefozy¢ sig na wyzsze
stopy zwrotu z polskich akcji, dlatego tez wtasnie akcje krajowe bedg szczegdlnie preferowang klasg aktywdw w 2015 roku.
Akcje zagraniczne beda nadal przedmiotem inwestycji Funduszu, ze wzgledu na dywersyfikacje i lepsza ptynnosé, jednak
oczekiwane stopy zwrotu — szczegdlnie w perspektywie potencjalnego umocnienia sie kursu PLN — moga byc nizsze niz
mozliwe do osiggnigcia na GPW.

W ramach dywersyfikacji oraz stabilizacji portfela zarzadzajacy aktywami Funduszu analizujg tez mozliwosci inwestycyjne
na rynku papieréw dtuznych (obligacje korporacyjne, listy zastawne etc.). Rynek ten caty czas znajduje sie jeszcze w fazie
rozwoju, dlatego udziat tego typu instrumentéw w portfelu Funduszu pozostaje na do$¢ niskim poziomie. Jednak zmiany
w ustawie o listach i bankach hipotecznych, ktérych wejscie w zycie jest oczekiwane juz od pewnego czasu, powinny 0zywi¢
rynek tych instrumentow, ktore zdaniem zarzadzajacych bytyby atrakcyjng lokatg, zgodng z celem inwestycyjnym Funduszu.

W 2015 roku polityka inwestycyjna nie bedzie podlegac radykalnym zmianom w stosunku do roku 2014 i bedzie oparta
0 odpowiednig alokacje aktywow (przy uwzglednieniu ograniczen wynikajacych z przepisow prawa regulujgcych dziatalnos¢
funduszy emerytalnych) oraz staranng selekcje spotek, przewyzszajacych diugoterminowym potencjatem $rednig rynkowa.

Deklaracja zasad polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnego

Fundusz inwestuje skfadki emerytalne cztonkdw w celu zgromadzenia kapitatu dla $wiadczen wyptacanych po uzyskaniu
uprawnien emerytalnych. Celem Funduszu jest dtugoterminowy przyrost wartosci oszczedno$ci zgromadzonych na kontach
cztonkéw Funduszu w wyniku wzrostu wartosci jego lokat.

Fundusz dazy do osiggnigcia maksymalnego stopnia bezpieczenstwa i rentownosci dokonywanych lokat, inwestujac swoje
aktywa w zgodzie z przepisami ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych.

Jako gtéwne klasy aktywow, bedgce przedmiotem inwestycji Funduszu, nalezy wskazac: polskie i zagraniczne instrumenty
udziatowe (akcje, prawa do akcji, prawa poboru etc.), obligacje nieskarbowe oraz inwestycje alternatywne (nieruchomosci,
private equity). Inwestycje w akcje moga przynosic zysk w postaci wyptaty dywidendy oraz wzrostu wartosci akcji. Inwestycje
w obligacje przynosza zysk w postaci kupondw odsetkowych wyptacanych przez emitenta obligacji lub sptaty catosci nominatu
w przypadku obligaciji zerokuponowych. Fundusz lokuje swoje aktywa rowniez w innych kategoriach lokat, prawnie dozwolo-
nych. Podejmujac inwestycje w poszczegdine klasy Fundusz kieruje sie nastepujgcymi zasadami:

— Do 95% WAN moze by¢ ulokowane w instrumenty udziatowe. Gtowne kryteria doboru instrumentéw udziatowych do portfela
to: analiza sytuacji makroekonomicznej; perspektywy branzy, w ktérej dziata spotka; ocena sytuacji spotki; osiggane wyniki
finansowe; jakos$¢ kadry zarzadzajacej spotka; polityka dywidendowa spétki oraz przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego.
Inwestycje Funduszu nie sg ograniczane koniecznoscig odzwierciedlenia sktadu uznanego indeksu akcji. Ze wzgledu na
posiadanie znaczgcych pakietow akcji w wielu spotkach publicznych, jednym z elementow zwigkszania warto$ci przedmiotu
inwestycji Funduszu jest aktywne wykonywanie praw akcjonariusza na walnych zgromadzeniach spotek portfelowych OFE.

— Do 50% WAN moze by¢ ulokowane w papiery dtuzne. Gtwnymi kryteriami doboru instrumentéw w tej klasie aktywow sa:
analiza sytuacji makroekonomicznej; status prawny emitenta; perspektywy branzy, w ktérej dziata emitent (w przypadkach,
w ktérych ma to zastosowanie); ocena wiarygodnosci kredytowej emitenta; osiggane wyniki finansowe; jakos¢ kadry
zarzadzajacej; ptynno$¢ instrumentu. W celu minimalizacji ryzyk prawnych Fundusz unika obejmowania catosci emisji.

— Do 5% WAN moze by¢ ulokowane w aktywa okreslane mianem inwestycji alternatywnych, tj.: nieruchomosci, private equity,
venture capital i inne. W zwigzku z ograniczeniami prawnymi inwestycje tego typu moga jedynie by¢ prowadzone w postaci
certyfikatéw funduszy inwestycyjnych zamknietych aktywdw niepublicznych. Gtownymi kryteriami doboru instrumentow
w tej klasie aktywow sg: analiza prawna danej inwestycji; doswiadczenie podmiotu zarzadzajgcego; struktura procesu
inwestycyjnego; analiza efektywnosci kosztowej wehikutu inwestycyjnego; ocena mozliwosci kontroli inwestycji.

— Do 20% WAN moze by¢ ulokowane w aktywa zagraniczne. W zwigzku z ograniczeniami prawnymi inwestycje w aktywa
denominowane w walutach obcych sg obarczone ryzykiem walutowym, bez mozliwosci jego zabezpieczenia.

Realizacja strategii dtugo- i $rednioterminowej odbywa si¢ w poprzez biezgce dziatania inwestycyjne sktadajgce sie na
krotkoterminowg strategie inwestycyjng funduszu. W ramach realizacji strategii krétkoterminowej przeprowadzana jest
selekcja spotek oraz emitowanych przez nie instrumentéw i dokonywany odpowiedni ich doboér w portfelu inwestycyjnym
Funduszu. Podstawowym narzedziem wykorzystywanym w decyzjach dotyczacych selekcii jest analiza fundamentalna spotek
z wykorzystaniem narzedzi wiasnych lub raportéw zewnetrznych. W ramach realizacji postanowien Komitetu Inwestycyjnego
dopuszcza sie takze decyzje alokacyjne oraz dokonywane na tej podstawie zmiany alokacji Funduszu w oparciu o analize
makroekonomiczng czy sektorowa.

Towarzystwo zarzadzajgce Funduszem oczekuje, Ze taka polityka inwestycyjna bedzie sprzyjac realizacji celu inwestycyjnego
Funduszu.

Ocena diugoterminowej efektywnosci inwestycyjnej Funduszu odbywac sig bedzie poprzez poréwnanie stop zwrotu ze wskaz-
nikami publikowanymi przez GUS: inflacja (wskaznik CPI) oraz wzrost PKB. Wfasciwy horyzont czasowy dla takich poréwnan
to okres minimum trzech do pigciu lat.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z przyjetg polityka inwestycyjng

Kazda inwestycja Aviva OFE jest wnikliwie analizowana — nie tylko pod wzgledem potencjalnej stopy zwrotu, ale réwniez

pod katem ryzyka, jakie sie z nig wiaze. Dlatego tak wazne jest zachowanie wiasciwego zréznicowania inwestycji, majac na

uwadze osiagnigcie maksymalnego bezpieczenstwa i rentownosci dokonywanych lokat.

Z poszczegdlnymi inwestycjami Funduszu wigzg sig nastepujace ryzyka:

a) Akcje spdlek— charakteryzujg sie wysokim poziomem ryzyka inwestycyjnego. Wigze sie ono z duzg zmiennoscia cen giet-
dowych, spowodowang dazeniem inwestoréw do uwzglednienia wszelkich nowych informacii na temat spétek i gospodarki.
Dodatkowym ryzykiem jest tak zwane ,ryzyko rynku” —zmienno$¢ cen akcji notowanych na polskiej gietdzie, wynikajaca ze

zmian postrzegania perspektyw polskiej gospodarki. Pogorszenie lub poprawa atrakcyjnosci inwestycyjnej Polski wptywa
na wyceny wszystkich spétek notowanych na warszawskiej gietdzie.

b) Obligacje skarbowe — obligacje emitowane przez rzady panstw. Przyjmuie sig, e jest to najbezpieczniejsza klasa aktywdw.
Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. 0 zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyplaty emerytur ze
Srodkow zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych Fundusz moze posiadac obligacje skarbowe lub gwaran-
towane przez Skarb Panstwa do dnia 4 lutego 2016 r. Po tej dacie bedzie to niedostepna dla Funduszu klasa aktywow.

c) Obligacje przedsigbiorstw— charakteryzuja sie ryzykiem porownywalnym do obligacji skarbowych. Dodatkowe ryzyko wigze
sie z mniejsza ptynnoscig oraz z mozliwoscig bankructwa emitenta. Kategoria ratingowa emitenta utatwia wtasciwg oceng
poziomu ryzyka zwiazanego z ewentualnym niewykupieniem obligacji. Obecnie w Polsce nieliczne emisje i nieliczni emitenci
poddajg sie ocenie ratingowej. Zarzadzajgcy Funduszem dokonuja analizy zdolnosci emitentéw do terminowego i petnego
wywigzania sig z zaciggnietych zobowigzan. Analizy takie pozwalajg okreslic ryzyko niewyptacalnosci i podja¢ racjonalng
decyzje o uzasadnionym poziomie oczekiwanej premii za takie ryzyko.

d) Obligacje komunalne — charakteryzuja sie podobnym poziomem ryzyka inwestycyjnego co obligacje korporacyjne.
Tu z kolei analizowane jest niebezpieczenstwo nieterminowego regulowania zobowigzan przez gmine.

e) Instrumenty notowane denominowane w walutach obcych— moga charakteryzowac sig nieco wyzszym poziomem ryzyka
z uwagi na dodatkowy efekt, jakim jest wptyw zmian kursu walutowego na biezacg wycene. Z drugiej strony jednak
pozwalajg one réwniez na dywersyfikacje sektorowa portfela inwestycyjnego w branzach niedostatecznie reprezentowa-
nych lub nawet niedostepnych na rynku krajowym. Na mocy Ustawy z dnia 6 grudnia 2013 . 0 zmianie niektdrych ustaw
w zwigzku z okresleniem zasad wypftaty emerytur ze srodkdw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych
maksymalny dopuszczalny udziat instrumentéw denominowanych w walutach obcych bedzie stopniowo rést do poziomu
30% aktywow.

f) Inwestycje w depozyty bankowe oraz bankowe papiery wartosciowe — podejmowane z nalezytg starannodcig, stanowig
bezpieczng lokate, ktdrej ryzyko zwigzane jest tylko z ewentualnym bankructwem banku przyjmujacego depozyt lub
emitujgcego certyfikaty depozytowe. Fundusz skfada depozyty tylko w bankach o znaczacej bazie kapitatowej i stabilnej
sytuaciji finansowej.

9) Instrumenty strukturyzowane — emitowane przez banki sg produktem, ktérego poziom ryzyka zalezy od wyceny innych
instrumentdw. Analizie podlega takze ryzyko wyptacalno$ci emitenta oraz opisane powyzej ryzyko stopy procentowe.

h)  Inwestycje alternatywne (w tym fundusze nieruchomosci) — mogg byc obarczone ryzykami specyficznymi dla konkretnych
instrumentdw, jednak jednym z najistotniejszych ryzyk w tego typu inwestycjach jest ryzyko ptynnosci.

Ryzyka specyficzne zwigzane z inwestowaniem w poszczegdine instrumenty finansowe moga mie¢ rozny wptyw na taczne
ryzyko portfela. Zalezy to w szczegdinosci od przyjetej strategii inwestycyjnej uwzgledniajacej w szczegdinosci poziom alokacii
w poszczegolne klasy aktywow, stopier koncentracji w ramach jednej branzy, sektora gospodarczego czy obszaru geograficznego
lub zaktadajacej odzwierciedlenie sktadu pojedynczego indeksu akcji lub dtuznych papieréw wartosciowych.

Konsekwencja inwestycji Funduszu w powyzsze instrumenty oraz catej dziatalnosci inwestycyjnej oraz operacyjnej sa naste-

pujace ryzyka:

a) Ryzyko rynkowe — ryzyko wahan cen instrumentow sktadajacych sig na aktywa Funduszu, zaréwno ich wzrostu jak
i spadku.

b)  Ryzyko kredytowe — ryzyko niewywigzania si¢ emitenta z podjetych zobowigzan: sptaty odsetek lub kapitatu. Ryzyko kredy-
towe moze zmaterializowac sig réwniez przez spadek wiarygodnosci kredytowej emitenta, a w konsekwencji obnizenia
ceny instrumentu bedacego w posiadaniu Funduszu.

) Ryzyko rozliczeniowe — ryzyko nierozliczenia, nieterminowego rozliczenia, badz bigdnego rozliczenia transakcji dokony-
wanych przez Fundusz. Kazdy z przypadkéw moze mie¢ wptyw na spadek wartosci aktywdéw Funduszu.

d) Ryzyko plynnosci— definiowane jest jako brak mozliwosci realizacji polityki inwestycyjnej Funduszu (kupna badZ sprzedazy
okreslongj liczby instrumentdw finansowych w danym czasie i zakresie cenowym) na skutek pogorszenia sie warunkéw
rynkowych.

e) Ryzyko walutowe — dotyczy aktywdw denominowanych w walutach obcych — jest to ryzyko spadku wartosci aktywow
Funduszu wynikajace z aprecjacji waluty polskiej wzgledem walut obcych.

) Ryzyko zwigzane z przechowywaniem aktywdw — przechowywaniem aktywdw Funduszu zajmuje sig bank depo-
zytariusz, ktory czuwa nad ich bezpieczenstwem oraz prawidtowoscig wyceny aktywdéw Funduszu. Fundusz doktada
wszelkiej starannosci przy wyborze banku depozytariusza, réwniez przepisy prawa chronig Fundusz przed skut-
kami upadtosci tej instytucji. Nie ma jednak gwarancji, ze btedy w dziataniu depozytariusza lub jego ewentualna
upadtos¢ nie wptyna negatywnie na warto$¢ aktywdw zgromadzonych w Funduszu.

0) Ryzyko zwigzane z koncentracja aktywow lub rynkow— znaczna czes¢ aktywdw moze by¢ inwestowana w jeden typ instrumentu
finansowego, jedna klase aktywdw badz na jednym rynku, co wiaze sie z ryzykiem skumulowanej straty w sytuacii spadku cen
na danym rynku.

Opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu
Czonkostwo w Funduszu wigze sig z nastepujgcymi ryzykami:

1) nieosiagniecia oczekiwanego zwrotu z inwestycji w jednostki rozrachunkowe. W wyniku zmian koniunktury na rynkach
finansowych, korelacji pomigdzy poszczegdinymi aktywami czy klasami aktywdw, osiggniety wynik inwestycyjny i cato-
Sciowe ryzyko portfela moze odbiegac od tych, zatozonych w polityce inwestycyjnej, oraz tych zaktadanych przez uczest-
nikéw Funduszu. Na ryzyko nieosiggnigcia oczekiwanego zwrotu mogg w szczegéinosci mie¢ wptyw umowy zawarte
przez Fundusz z innymi podmiotami oraz szczegdlne warunki transakcji zawieranych przez Fundusz.

2) wystapienia szczegdinych okolicznosci, na ktdrych wystapienie uczestnik Funduszu nie ma wphwu lub ma ograniczony
wplyw, naleza do nich:

— przejecie zarzadzania Funduszem przez inne towarzystwo emerytalne. Przejgcie takie lub potaczenie towarzystw moze
by¢ dokonane jedynie za zgodg Komisji Nadzoru Finansowego. Przejecie zarzadzania aktywami przez inny podmiot
zarzadzajacy nie wymaga zgody cztonka Funduszu.

— likwidacja Funduszu. W wyniku potgczenia towarzystw emerytalnych lub przejecia zarzadzania Funduszem przez inne
towarzystwo, Fundusz moze ulec likwidacji, ktéra odbywa si¢ w drodze przeniesienia aktywdw do innego funduszu
emerytalnego.

— zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu, w szczegdinosci jego profilu ryzyka. Zadna ze zmian w tym obszarze nie wymaga
zgody cztonka Funduszu.

—zmiana kontrahenta wspotpracujgcego z Funduszem, w szczegdlnosci banku depozytariusza, ktdrych dziatalno$¢ opiera
sie na umowach zawartych z Funduszem. Zadna ze zmian dotyczaca dziatalnosci operacyjnej Funduszu nie wymaga
zgody cztonka Funduszu.

3) niewyptacalnosci gwaranta — ryzyko niewyptacalnosci gwaranta moze zmaterializowaé sig poprzez brak mozliwosci
realizacji gwarancji udzielonej dla lokat Funduszu, ktérych konstrukcja zawiera w sobie gwarancijg zobowigzan emitenta
udzielong przez inny podmiot. Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. 0 zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z okre-
Sleniem zasad wyptaty emerytur ze srodkdw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych od dnia 31 marca
2014 r. Towarzystwo nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Funduszu — zatem ryzyko niewyptacalnosci gwaranta
w tym sensie nie istnieje.

4) inflacji — inwestycja w jednostki Funduszu nie gwarantuje utrzymania realnej wartosci wptaconego kapitatu.

5) zwigzanymi z regulacjami prawnymi — nie mozna wykluczy¢ zmian ram prawnych, w ktérych funkcjonuje fundusz
emerytalny. Kazda ze zmian moze w rézny sposéb, rowniez negatywny, wptyna¢ na warto$¢ aktywdw zgromadzonych
w Funduszu, jak rowniez na rentownos¢ inwestycji w jednostki Funduszu. W szczegdinosci zmiany moga dotyczy¢ kwestii
podatkowych — nie ma gwarancji, ze na uczestniku Funduszu w przysztosci nie bedzie cigzyt obowigzek podatkowy lub
ze rentowno$¢ lokat Funduszu zostanie obnizona na skutek zmian podatkowych.

Tres¢ prospektu oraz wigcej informacji o dziafalnodci Funduszu znajda Panistwo na naszej stronie internetowej www.aviva.pl.
Z powazaniem,
(AW

Pawet Pytel
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Marcin Zottek
Czonek Zarzadu

Maciej Karasiriski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, 4 maja 2015 .



SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za rok zakonczony 31 grudnia 2014
wraz z Opinig Niezaleznego Biegtego Rewidenta

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK

1. Dane o Funduszu oraz Towarzystwie bedgcym organem Funduszu

Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK (zwany dalej Funduszem) jest zarzadzany przez Aviva Powszechne Towa-
rzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. (zwane dalej Towarzystwem) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Domaniewskiej 44.
Towarzystwo jest wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000005940 w Sadzie Rejonowym dla m.st.
Warszawy XIll Wydziat Gospodarczy. Towarzystwo jest spétka akcyjng, ktdrej akcjonariuszami sg Aviva Towarzystwo Ubezpie-
czen na Zycie S.A. oraz Bank Zachodni WBK S.A.

Fundusz zostat utworzony na podstawie zezwolenia Urzedu Nadzoru Funduszy Emerytalnych, obecnie Komisji Nadzoru Finan-
sowego (KNF) wydanego dnia 26 stycznia 1999 roku i wpisany do rejestru funduszy emerytalnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie dnia 1 lutego 1999 roku pod numerem RFe 1. Fundusz dziata zgodnie z ustawg z dnia 28 sierpnia
1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r, poz. 989 z p6zn. zm.) oraz Statutem Aviva
Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK.

2. Sprawozdanie finansowe
Niniejsze sprawozdanie zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku.

Sprawozdanie finansowe Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK zostato sporzadzone zgodnie z przepisami

ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z péZn. zm.), rozporzadzenia Ministra

Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013

roku, poz. 876 z pézn. zm.), rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegétowych zasad

wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z pézn. zm.).

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone w oparciu o zasade kontynuacii dziatalnosci przez Fundusz w mozliwej

do przewidzenia przysztosci, nie krétszej niz 12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2014 roku. W ocenie Zarzadu Towarzystwa

nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

W 2014 roku weszta w zycie zmiana ustawy o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, ktéra miata istotny wptyw

na prezentowane sprawozdanie finansowe. \Wykaz zmian zostat zaprezentowany w dodatkowych informacjach i objagnieniach

do niniejszego sprawozdania finansowego. Najwazniejsze z nich objely:

— umorzenie 51,5% jednostek rozrachunkowych z rachunku kazdego cztonka OFE i przekazanie odpowiadajgcych im w postaci
obligacji skarbowych oraz obligacji gwarantowanych przez Skarb Parstwa do ZUS,

— wprowadzenie dobrowolnosci przystepowania do OFE oraz, dla dotychczasowych cztonkdéw, dobrowolnosci dalszego skiad-
kowania do OFE,

— zmiany w dozwolonej polityce lokacyjnej OFE obejmujace obowigzek utrzymywania co najmniej 75% aktywdw w akcjach oraz
zakazem inwestowania w obligacje Skarbu Paristwa co spowodowato zmiang poziomu ryzyka i zmiane sktadu portfela OFE.

3. Instytucje obstugujgce Fundusz

3.1. Depozytariusz

Bankiem Depozytariuszem dla Funduszu w roku sprawozdawczym 2014, jak i w roku 2013 jest Bank Handlowy w Warszawie
S.A. z siedziba przy ul. Senatorskiej 16 w Warszawie.

Obowiazki Depozytariusza reguluje ustawa z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych
(Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z p6zn. zm.) oraz umowa o przechowywanie aktywow, o ktérej mowa w Statucie Funduszu. W
okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wynagrodzenie dla Depozytariusza obliczane byto zgodnie ze Statutem
Funduszu i wyniosto 4 004 716,12 zlotych. W analogicznym okresie roku poprzedniego wynagrodzenie dla Depozytariusza
wyniosto 4 225 214,37 ztotych.

3.2. Agent Transferowy

Rejestr Cztonkow Funduszu, w ramach ktérego otwierane i obstugiwane s poszczegdine rachunki prowadzi Aviva Sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 44, zwana dalej Agentem Transferowym.

Agent Transferowy jest odpowiedzialny migdzy innymi za:

— terminowg i bezbtedna ewidencje umdw cztonkowskich i danych do rejestréw cztonkdw,

— rozpatrywanie wnioskow dotyczacych zmiany funduszu i zawiadomien o niewazno$ci umowy z innym funduszem,

— zmiany danych czionkdw,

— rozpatrywanie roszczen z tytutu Smierci cztonka lub ustania wspolnoty majatkowej,

— obstuge korespondencji.

Koszty ustug Agenta Transferowego pokrywa Towarzystwo.

4. Cel inwestycyjny Funduszu

1. Fundusz inwestuje skiadki emerytalne cztonkéw w celu zgromadzenia kapitatu dla $wiadczen wyptacanych po uzyskaniu
uprawnien emerytalnych. Celem Funduszu jest dtugoterminowy przyrost wartosci oszczednosci zgromadzonych na kontach
cztonkéw funduszu w wyniku wzrostu wartosci jego lokat. Inwestycje Funduszu sa dokonywane zgodnie z przepisami art.
139 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz.
989 z pdzn. zm.), nakazujgcymi dazenie do osiggniecia maksymalnego stopnia bezpieczenstwa i rentownosci lokat. Ustawa
okresla takze zakres przedmiotowy dopuszczalnych lokat aktywéw Funduszu. Podstawowymi instrumentami, w ktére Fundusz
lokowat $rodki przed zmianami regulacyjnymi, ktdre weszly w zycie w dniu 1 lutego 2014 roku byly akcje krajowe i zagraniczne
oraz obligacje Skarbu Paristwa, komunalne i korporacyjne. Po dniu 1 lutego 2014 roku Fundusz nie nabywa obligacji, bonéw
i innych papierdw wartosciowych, emitowanych, gwarantowanych lub poreczanych przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, a takze pozyczek i kredytéw udzielanych tym podmiotom. Powyzsze ograniczenie odnosi si¢ réwniez do instrumentow
emitowanych, gwarantowanych lub poreczonych przez rzady krajow UE, EOG oraz OECD oraz bankow centralnych tych krajow.
2. Przy dokonywaniu inwestycji w akcje uwzglednia sie nie tylko maksymalizacje osiaganych zyskow, ale rowniez odpowiednie
zarzadzanie ryzykiem, ktdre jest realizowane poprzez wiasciwg dywersyfikacje portfela inwestycyjnego.

3. Inwestujgc w akcje Fundusz tworzy zdywersyfikowany portfel aktywdw ksztattowany w oparciu o analize fundamentalng
spétek. Gtéwnym kryterium inwestycyjnym jest zdolnos¢ spétki do generowania dtugoterminowych zyskow, atrakeyjnosé inwe-
stycyjna branzy, ptynnosc i efektywno$¢ zarzadzania firma. W przypadkach, gdy jest to uzasadnione, Fundusz realizuje prawa
whascicielskie wynikajace z posiadanych udziatéw poprzez uczestniczenie w Walnych Zgromadzeniach spotek, zatwierdzanie
wynikéw finansowych i wspieranie uchwat zgodnych z interesem uczestnikdw Funduszu.

4. Fundusz dokonuje takze inwestycji w papiery dtuzne, ktérych emitentem moga by¢ jednostki samorzadu terytorialnego,
przedsighiorstwa oraz instytucje finansowe. Dobor papieréw wartosciowych w ramach tej klasy aktywdw odbywa si¢ poprzez
ocene ryzyka kredytowego emitentow, atrakcyjnosci oferowanej premii w stosunku do ryzyka oraz oceng ptynnosci instru-
mentu. Zgodnie z przepisami obowigzujgcymi OFE od dnia 1 lutego 2014 roku Fundusz nie moze nabywac papieréw dtuznych
emitowanych, gwarantowanych badz poreczanych przez rzady i banki centralne.

5. W celu poprawy stopnia dywersyfikacji aktywow Funduszu realizowane sg inwestycje zagraniczne w ramach natozonych
przepisami prawa limitéw inwestycyjnych, a takze inwestycje w inne niz wymienione wczesniej instrumenty finansowe
dopuszczone przepisami regulujgcymi dziatalnos¢ Otwartych Funduszy Emerytalnych.

5. Ograniczenia inwestycyjne stosowane przez Fundusz

Prowadzac dziatalno$¢ lokacyjng, Fundusz zobowigzany jest do przestrzegania ograniczen wynikajgcych z przepisow ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z pozi. zm.),
rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 17 stycznia 2014 roku w sprawie okre$lenia maksymalnej czgsci aktywow otwartego
funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegdlnych kategoriach lokat (Dz. U. z 2014 roku, poz. 116),
rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 28 stycznia 2014 roku w sprawie dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia
dziatalno$ci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz. U. z 2014 roku, poz. 139), rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
23 grudnia 2003 roku w sprawie ogdinego zezwolenia na lokowanie aktywéw funduszy emerytalnych poza granicami kraju
(Dz. U. z 2003 roku, Nr 229, poz. 2286 z pézn. zm.) uchylonego z dniem 1 lutego 2014 roku, ustawy z dnia 6 grudnia 2013
roku o zmianie niektdrych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze $rodkéw zgromadzonych w otwartych
funduszach emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 1717) oraz Statutu Funduszu.

6. Podatki i optaty

Na podstawie ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od 0sdb prawnych (Dz.U. z 2014 roku, poz. 851
z pdzn. zm.) fundusze emerytalne sg podmiotowo zwolnione w kraju z podatku dochodowego od 0séb prawnych.

Zgodnie z ustawg z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od 0sdb fizycznych (Dz. U. z 2012 roku, poz. 361
zpézn. zm.) Fundusz odprowadza 19% zryczattowany podatek dochodowy od kwot wyptacanych po $mierci cztonka Funduszu
wskazanej przez niego osobie lub jego spadkobiercy. Fundusz nie pobiera jednakze podatku od wypfat transferowych dokony-
wanych na rachunek otwartego funduszu emerytalnego bytego wspétmatzonka, albowiem wypfaty takie podlegajg zwolnieniu
od podatku dochodowego od 0s6b fizycznych.

Fundusz zalicza do swoich przychodéw przystugujace mu (na podstawie art. 28 ust.1 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku
0 organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 989 z pzn. zm.) w zw. z art. 1 ust. 1 pkt 1 rozpo-
rzadzenia Ministra Finanséw z 24 grudnia 2002 roku w sprawie wynagrodzenia pfatnikéw i inkasentéw pobierajacych podatki
na rzecz budzetu panstwa (Dz.U. z 2002 roku, Nr 240, poz. 2065) wynagrodzenie z tytutu terminowego wpfacania podatkéw
pobranych na rzecz budzetu pafistwa w wysokosci 0,3% kwoty ww. pobranych podatkow.

7. Podstawowe zasady rachunkowosci

Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci sa zgodne z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. z 2013 roku, poz. 330 z pézn. zm.), rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegol-
nych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pdzi. zm.), rozporzadzenia Rady Ministréw
z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U.
72004 roku, Nr 51, poz. 493, z pozn. zm.). Podstawowe zasady rachunkowosci Funduszu zostaty przedstawione ponizej.

7.1. Transakcje dotyczace portfela inwestycyjnego

a) Uimowanie w Kksiegach transakcji inwestycyjnych

Operacje dotyczace transakcji zawartych przez Fundusz ujmowane sa w ksiegach rachunkowych w dniu nastgpnym po
dniu zawarcia transakcji z zachowaniem faktycznej daty transakcji, na podstawie dowodu ksiggowego potwierdzajgcego ich
dokonanie. Operacje polegajace na nabyciu lub zbyciu zagranicznych instrumentéw finansowych ujmowane sa w ksiggach
Funduszu analogicznie jak transakcje na rynku krajowym. W celu realizacji zatozonej polityki inwestycyjnej w zakresie inwestycii
W zagraniczne papiery wartosciowe oraz depozyty walutowe w bankach krajowych Fundusz dokonuje zakupu walut obcych.
Operacje zakupu walut obcych ujmowane sg w ksiegach Funduszu z data rozliczenia tych operacji.

b) Uimowanie w ksiggach nabytych skladnikow portfela inwestycyjnego

Nabyte sktadniki portfela inwestycyjnego ujmowane sa w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Zaréwno w przypadku
krajowych jak i zagranicznych sktadnikow portfela inwestycyjnego cena nabycia odzwierciedla iloczyn liczby zakupionych sztuk
danego waloru i ceny transakcyjnej za sztuke oraz prowizje maklerskg wraz z innymi optatami (majgce charakter publicznoprawny),
zgodnie z § 2 pkt 25 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunko-
wosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pézi. zm.). Cena nabycia nie obejmuje kosztow transakcyjnych
ponoszonych na rzecz Depozytariusza ani izb rozliczeniowych, z posrednictwa ktdrych Fundusz jest zobowigzany korzystac.
Sktadniki portfela nabyte nieodptatnie posiadaja ceng nabycia réwna zero. Koszt nabycia akcji objetych w drodze przydziatu
obejmuije koszt nabycia praw poboru, dzieki ktérym akcje zostaly objete oraz koszt nabycia akcji nowej emisii.

¢) Umowanie w ksiggach praw poboru i naleznych dywidend

Prawa poboru akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu, w ktérym
po raz ostatni akcje dajace to prawo byty notowane z prawem poboru. Niewykonane prawa poboru akcji umarzane sg wedtug
ceny réwnej zero na dzien wyceny nastepujacy po dniu, w ktdrym uptywa termin realizacji zapisow na akcje. Prawa poboru akcji
nienotowanych na rynkach regulowanych ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w dniu nastgpnym po dniu ustalenia tych praw.
Nalezne dywidendy z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmowane sg w ksiggach rachunkowych na dzien, w ktérym
akcje te po raz pierwszy byly notowane bez dywidendy. Prawa do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na rynkach
regulowanych sg ujmowane w ksiegach Funduszu na zasadach okreslonych dla praw poboru akcji nienotowanych na rynkach
regulowanych, jak opisano powyzej.

W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjete sa odmienne metody dotyczace ujmowania praw poboru lub dywidend,
nabyte prawa ujmuje sig zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach w dniu uzyskania dokumentu potwierdzajacego
istnienie oraz wartos¢ tych praw.

0) Transakcje sprzedazy sktadnikow portfela inwestycyjnego

Sktadniki portfela inwestycyjnego uznawane za jednakowe co do rodzaju i emitenta sg wyceniane zgodnie z zasadg HIFO,
polegajaca na przypisaniu sprzedanym papierom wartosciowym najwyzszej ceny nabycia lub najwyzszej ceny nabycia powiek-
szonej 0 amortyzacje, w przypadku instrumentow wycenianych metoda amortyzacii liniowej, dla danego sktadnika portfela
inwestycyjnego.

Metody, o ktdrej mowa powyzej, nie stosuje sig do papieréw wartociowych nabytych z udzielonym przez drugq strong
zobowigzaniem sig odkupu, w transakcji majacej na celu zabezpieczenie udzielonego depozytu lub pozyczki.

7.2. Operacje dotyczgce przychoddw i kosztow Funduszu

a) Uimowanie w ksiggach przychoddw odsetkowych

Nalezne odsetki wynikajace z posiadania papieréw wartosciowych oraz lokat bankowych naliczane s zgodnie z warunkami emisji
(w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych) lub warunkami uzgodnionymi w odniesieniu do danej transakcji (w przypadku
lokat bankowych) i ujmowane sg w ksiegach Funduszu w wartosci przypadajgcej na dzier wyceny. Nalezne odsetki od zakupio-
nych papieréw wartosciowych ujmowane sg w ksiegach Funduszu w dniu rejestracji dowodu zakupu do momentu rozliczenia
w warto$ci z dnia rozliczenia. W przypadku sprzedazy papieréw wartosciowych wraz z odsetkami naleznymi, z tytutu posiadania
tych waloréw, nalezne odsetki ujmowane sa w dniu rejestracji dowodu sprzedazy w wartosci przypadajacej na dzien rozliczenia.
Warto$¢ odsetek naliczonych od dtuznych papieréw wartosciowych stanowi skfadnik portfela inwestycyjnego.

b) Uimowanie w ksiggach odpisu dyskonta lub amortyzacji premii dla papierow nabytych ponizej lub powyzej wartosci
nominainej

Amortyzacje premii od diuznych papieréw wartosciowych ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zmnigjszenie ceny
nabycia oraz zwigkszenie kosztéw amortyzacji premii.

Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartosciowych ujmuje sie w portfelu inwestycyjnym poprzez zwigkszenie warto$ci
nabycia oraz przychodow z odpisu dyskonta.



¢) Uimowanie w ksiegach dywidend i udziatow w zyskach

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku regulowanym ujmuije sie w ksiggach rachunkowych na dzien, w ktérym
akcje te po raz pierwszy byly notowane bez prawa do dywidendy. W przypadku gdy na rynkach zagranicznych przyjeta jest
odmienna metoda, nabyte prawa ujmuje sig zgodnie z metodami okreslonymi na tych rynkach, w dniu uzyskania dokumentu
potwierdzajgcego istnienie oraz warto$¢ tych praw.

Nalezne podatki od przychodow z inwestycji zagranicznych Funduszu pomniejszaja przychody z inwestycji rozpoznawane
w Rachunku zyskéw i strat Funduszu. Wszelkie podatki pobrane za granicg kwalifikujgce sie do zwrotu do Funduszu, rozpo-
znawane sg przez Fundusz jako naleznosci.

a) Uimowanie w ksiegach kosztow pokrywanych z aktywow Funduszu

Koszty z tytutu zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo, optat dla Depozytariusza, zasilenia rachunku premiowego oraz
odsetek od zaciggnigtych kredytdw i pozyczek ujmowane sg jako bierne rozliczenia migdzyokresowe kosztéw w kazdym dniu
wyceny w wysokos$ci przypadajgcej na dany dzien wyceny.

Zgodnie z § 17 Statutu Funduszu wynagrodzenie Depozytariusza, pokrywane bezposrednio z aktywdw Funduszu, naliczane
jest od wartosci aktywow netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesigca i ptatne w odstepach miesigcznych.

e) Uimowanie w ksiggach rdznic kursowych

Zgodnie z art. 19 ust. 4 i 5 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pézi. zm.) zrealizowane dodatnie i ujemne réznice
kursowe powstate w wyniku sprzedazy sktadnikéw portfela inwestycyjnego Fundusz ujmuje w Rachunku zyskéw i strat
w pozycji IV.1 ,Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji”.

Niezrealizowane dodatnie i ujemne réznice kursowe powstate w wyniku aktualizacji wartosci sktadnikow portfela inwestycyj-
nego Fundusz ujmuje w Rachunku zyskéw i strat w pozycji IV.2 ,Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji”.
Zgodnie z art. 27 ust. 7 i z art. 28 ust. 6 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegol-
nych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pézn. zm.) zrealizowane i niezrealizowane
dodatnie i ujemne réznice kursowe powstate w zwigzku z wyceng praw majgtkowych wynikajacych ze sktadnikow portfela
inwestycyjnego, a takze Srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiagzan denominowanych w walutach panistw bedacych
cztonkami UE lub stronami umowy o EQG, lub cztonkami OECD sg ujmowane w Rachunku zyskow i strat w pozycii |.3. ,Réznice
kursowe dodatnie” oraz w pozycii Il.7. ,Réznice kursowe ujemne”.

1) Ustalenie wyniku finansowego

Wynik finansowy Funduszu obejmuje: wynik z inwestycii, zrealizowany zysk (strate) z inwestycji oraz niezrealizowany zysk
(strate) z wyceny inwestycji.
Wynik roku 2014 jest prezentowany w zakumulowanym nierozdysponowanym wyniku finansowym w bilansie.

7.3. Operacje dotyczace kapitatu cztonkowskiego, kapitatu rezerwowego, kapitatu
premiowego oraz kapitatu czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego

Na mocy ustawy z dnia 6 grudnia 2013 roku o zmianie niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze
Srodkdw zgromadzonych w otwartych funduszach emerytalnych (Dz.U. z 2013 roku, poz. 1717) tworzy sig Fundusz Gwaran-
cyjny, ktdrego administratorem jest Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych. Dotychczasowy rachunek czesci dodatkowej
Funduszu Gwarancyjnego zostat zamknigty, a srodki na nim zgromadzone zostaty wycofane przez Towarzystwo w dniu 1 lipca
2014 roku. Na koniec roku 2014 ujemne kapitaty czgsci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego zostaty przeksiegowane na
pozostate koszty pozainwestycyjne.

Wptaty dokonywane na rzecz cztonkéw Funduszu, na kapitat cztonkowski, oraz na kapitat premiowy ujmowane s3 w ksie-
gach Funduszu na rachunku przeliczeniowym na dzien otrzymania, po uzyskaniu dowodu ksiggowego potwierdzajgcego ich
dokonanie. Otrzymane wptaty zidentyfikowane jako nalezne cztonkom Funduszu przeliczane s3 na jednostki rozrachunkowe
w najblizszym dniu wyceny odpowiednio po otrzymaniu wptaty na rachunek przeliczeniowy wedtug wartosci jednostki rozra-
chunkowej na dzien przeliczenia.

Zgodnie z art. 15 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunko-
wosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pézn. zm.), do dnia przekazania Towarzystwu srodkow z tytutu
preliminowanych kosztow rachunku premiowego, wartoS¢ zobowigzania wykazuije si¢ jako zobowigzanie wobec Towarzystwa.

Srodki pieniezne otrzymane od Towarzystwa tytutem wptat na kapitat premiowy przeliczane sg na jednostki rozrachunkowe
na tych samych zasadach, co $rodki wptacane na rzecz czionkéw Funduszu. Zmniejszenie kapitatow Funduszu ujmowane
jest w ksiegach rachunkowych na dzier przeliczenia jednostek rozrachunkowych na $rodki pienigzne w oparciu o warto$¢
jednostki rozrachunkowej obowigzujacej w dniu przeliczenia.

7.4. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci i zasad szacunku i sposobu prezen-
tacji danych w sprawozdaniu finansowym

Niniejsze sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31 grudnia 2014 roku zostato sporzadzone
zgodnie ze wzorem stanowiacym zatacznik do rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pézi. zm.).

Dnia 26 wrzesnia 2014 roku zostato ogtoszone rozporzadzenie zmieniajgce rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy emerytalnych. Zmiany miaty na celu aktualizacje zakresu informacji prezentowanych w sprawozdaniu
finansowym. Powyzsze zmiany nie wptynety na wartos¢ aktywdw ani na wynik finansowy Funduszu.

W dniu 25 lutego 2014 roku Zarzad Towarzystwa podjgt uchwate o obnizeniu prowizji od wptacanych sktadek czionkdéw
Funduszu do 1.75% obowigzujacg do dnia 31 lipca 2014 roku i 0.75% od dnia 1 sierpnia 2014 roku.

Zmiany dotyczyty réwniez wysokosSci i struktury kosztow wynikajacych z realizacji transakcji nabywania lub zbywania aktywow
Funduszu denominowanych w ztotych jak i walutach panstw bedgcymi cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy
o0 Europejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami Organizacji Wspétpracy Gospodarczej i Rozwoju. Uchwata zawie-
rata réwniez obowigzki informacyjne Funduszu wobec swoich czionkdw, zwtaszcza w kontekscie listow rocznicowych oraz
przekazywania Srodkdw z tytutu tzw. suwaka bezpieczenstwa, ktérego dziatanie polega na przekazywaniu przez okres 10 lat
przed osiggnieciem wieku emerytalnego aktywow cztonka OFE do ZUS przy rownoczesnym wstrzymaniu dalszych sktadek
do OFE. Zmiany te zostaty wprowadzone réwniez do Statutu Funduszu i zaakceptowana przez Komisjg Nadzoru Finansowego
decyzjg z dnia 29 kwietnia 2014 roku.

Ostatni prospekt informacyjny zawierajgcy Statut Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK zostat opublikowany
w dzienniku ogdéinopolskim Rzeczpospolita w dniu 14 maja 2014 roku.

8. Wycena aktywow Funduszu

Wycena aktywow Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK dokonywana jest w kazdym dniu wyceny zgodnie
z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku, poz. 330 z pozn. zm.), rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz.
U. z 2013 roku, poz. 876 z p6zi. zm.), rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegétowych
zasad wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z pézn. zm.).

Aktywa i zobowigzania Funduszu wycenia sig, a wartos¢ aktywow netto jest ustalana w kazdym dniu wyceny i stanowi ona
podstawe ustalenia wartosci jednostki rozrachunkowej, zgodnie z przepisami rozdziatu 17 ustawy z dnia 28 sierpnia 1997
roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 r, poz. 989 z p6zn. zm.).

Wartos¢ jednostki rozrachunkowej w okresie obrotowym objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym wyliczana jest
z doktadnoscig do dwoch miejsc po przecinku i z taka sama doktadnoscig jest brana pod uwage w wyliczeniach systemu
do rozliczen.

8.1. Wycena portfela inwestycyjnego Funduszu

W przypadku dtuznych skarbowych papieréw wartosciowych, dla ktdrych ustalany jest kurs fixingowy na elektronicznym rynku
skarbowych papierow wartosciowych Treasury BondSpot Poland, rynkiem wyceny jest rynek prowadzony przez BondSpot S.A.

Papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem wyceny jest BondSpot S.A., wyceniane sg w dniu wyceny wedtug Sredniej dziennej
ceny transakcji wazonej wolumenem obrotu, a jezeli nie jest ona oficjalnie ustalona na rynku wyceny, kursem wyceny jest
kurs fixingowy, a jezeli nie jest oficjalnie ustalony na rynku wyceny, to Fundusz stosuje kurs odniesienia ustalony przez
organizatora rynku wyceny.

W przypadku dtuznych skarbowych papieréw wartosciowych notowanych na pozostatych rynkach, do wyceny stosowana jest
$rednia dzienna cena transakcji wazona wolumenem obrotu, a jezeli nie zostata ona oficjalnie ustalona to wycena dokonywana
jest wedtug kursu zamknigcia, a jezeli nie zostat on oficjalnie ustalony, to wycena dokonywana jest wedtug ostatniego kursu
jednolitego z dnia wyceny, a jezeli ten réwniez nie jest oficjalnie ustalony, Fundusz stosuje kurs odniesienia ustalony przez
organizatora rynku wyceny. Jezeli w dniu wyceny nie zostat okreslony zaden z powyzszych kurséw wyceny, Fundusz stosuje
odpowiedni kurs z ostatniego dnia, w ktérym zostat on ustalony.

Rynek wyceny dla poszczegolnych waloréw jest wybierany z zachowaniem przepisow zawartych w rozporzadzeniu Rady
Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegétowych zasad wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych
(Dz. U. 2 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z p6zn. zm.).

Podstawowa metodg wyceny krétkoterminowych diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku regulowanym,
jest liniowa amortyzacja dyskonta lub premii w stosunku do ceny nabycia.

Jezeli nie jest mozliwa wycena aktywdw wedtug powyzszej zasady, papiery sg dtugoterminowe, lub tez dokonanie wyceny
z zastosowaniem tej zasady bytoby sprzeczne z zasadg ostroznosci, albo dokonanie wyceny z zastosowaniem ww. zasady
prowadzitoby do wyceny znacznie odbiegajacej na niekorzyS¢ od wartosci rynkowej, Fundusz dokonuje wyceny wartosci
tych aktywéw wedtug okreslonej przez siebie szczegdtowej metodologii wyceny, zgodnie art. 14 ust. 1 rozporzadzenia Rady
Ministréw z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywow i zobowigzan funduszy emerytalnych
(Dz. U. z 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z pézn. zm.). Metodologia ta uwzglednia réwniez modele oparte o biezaca strukture
stop procentowych, premie za ryzyko (obejmujaca ryzyko kredytowe, ptynnosci etc.), konwencje dni roboczych oraz bazy
odsetkowej wynikajace z warunkow emisji instrumentu, zasady interpolacji czynnikow dyskontowych oraz wyceng mozliwosci
wczesniejszego wykupu obligacji przez Emitenta.

Wartos¢ akcji, praw poboru i praw do akgji nienotowanych na rynku regulowanym, jest réwna warto$ci akcji tego emitenta
notowanych na rynku wyceny. Jezeli migdzy akcjami nowej emisji i akcjami notowanymi na rynku regulowanym istniejg réznice
w zakresie uprawnien przystugujacych ich posiadaczom, warto$¢ akcji nowej emisji jest okreslana jako warto$¢ akcji emisji
notowanej na rynku wyceny skorygowana o warto$¢ uprawnien przystugujgcych posiadaczom akcji roznigcych te emisje.
Warto$¢ zagranicznych papieréw wartosciowych wyceniana jest zgodnie z zapisami art. 13 rozporzadzenia Rady Ministrow
z dnia 9 marca 2004 roku w sprawie szczegdtowych zasad wyceny aktywdw i zobowigzan funduszy emerytalnych (Dz. U.
7 2004 roku, Nr 51, poz. 493, z p6zn. zm.). Ich wartos¢ wyrazana jest w ztotych polskich, w oparciu o kurs $redni walut
obcych ustalany przez Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Prawa poboru objete w przypadku nieodptatnego przydziatu z tytutu posiadania akcji do czasu ich notowan wycenia sig
wedtug wartosci teoretycznej, przy zastosowaniu zasady ostroznej wyceny lub po wartosci réwnej zero, jesli na dzien wyceny
nie zostata opublikowana cena emisyjna nowej serii akcji.

Papiery wartosciowe nabyte z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem odkupu, w transakcji majacej na celu zabezpie-
czenie udzielonego depozytu lub pozyczki, sg wyceniane metoda liniowej amortyzacii réznicy migdzy ceng odkupu papierow
wartosciowych a ceng ich nabycia.

Zobowigzanie Funduszu do odkupu sprzedanych papieréw wartosciowych po okreslonej cenie i w okreslonym terminie
uznaje sie za zobowigzanie z tytutu pozyczki i wycenia sie metoda liniowej amortyzacji roznicy miedzy cena odkupu papieréw
wartosciowych a ceng ich sprzedazy.

Jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych otwartych lub specjalistycznych funduszy inwestycyjnych otwartych wycenia
sig wedtug ostatniej ceny odkupu jednostki uczestnictwa w dniu wyceny.

W okresie migdzy sprzedazg przez otwarty fundusz inwestycyjny jednostek uczestnictwa a pierwszym dniem, w ktérym ten
fundusz dokonuje odkupu tych jednostek, ich wycena jest dokonywana wedtug ostatniej ceny nabycia, a w przypadku gdy
istniejg rézne ceny nabycia z tego samego dnia - stosuje sie srednig cene nabycia wazong wolumenem nabytych przez dany
fundusz emerytalny jednostek uczestnictwa.

Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknigte, specjalistyczne fundusze inwestycyjne zamknigte
lub fundusze inwestycyjne mieszane sg wyceniane wedtug ostatniej ceny ich wykupu, a jezeli s3 notowane na rynku wyceny
i bylty przedmiotem obrotu po ostatnim dniu wyceny, sg wyceniane w oparciu o kurs wyceny z dnia wyceny.

W przypadku braku kursu wyceny z dnia wyceny sa wyceniane w oparciu o kurs wyceny z ostatniego dnia, w ktorym zostat
ustalony.

Pozostate papiery wartosciowe nie wymienione wyzej wycenianie sg wedtug ceny nabycia.

8.2. Wycena pozostatych aktywow i zobowigzan Funduszu

Nalezne Funduszowi odsetki od lokat bankowych ujmowane sg w aktywach Funduszu zgodnie z zasadg memoriatu.
Wierzytelno$ci z tytutu pozyczki, kredytu lub depozytu wyceniane sg wedtug sumy wartosci nominalnej i odsetek naliczonych
do dnia wyceny.

BILANS FUNDUSZU

na dzien 31 grudnia 2014 roku (w ztotych)

I Aktywa 67 315 335 261,98 33396 617 306,24
1. Portfel inwestycyjny 66 848 892 179,18 33065 973 130,89

2. Srodki pienigzne: 131172 697,41 213592 917,57

b) na rachunku przeliczeniowym: 10941 111,04 6815 653,95

— na rachunku wpfat 9523 708,86 6095 652,41

— na rachunku wypfat 1417 402,18 720 001,54

¢) na pozostatych rachunkach 120 231 586,37 206 777 263,62

3. Naleznosci: 335 270 385,39 117 051 257,78

a) z tytutu zbytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego 331840 495,43 28 520 069,78

b) z tytutu dywidend 1089 467,53 85271 163,36

d) z tytutu odsetek 2340 422,43 3248 465,76

e) od towarzystwa 0,00 11 558,88

Il.  Zobowigzania 605 072 522,21 111 405 444,72

1. Z tytutu nabytych skfadnikéw portfela inwestycyjnego

92 531 960,33

87 367 341,83

2. Ztytutu pozyczek i kredytow 478629 381,13 0,00
3. Wobec cztonkdw 0,00 3134 207,63
4. Wobec towarzystwa 3462 655,65 1796 688,86




_ ! grudnia SR ! grudnia SR

9. Pozostate zobowigzania

14061 120,99

5170 594,51

10. Rozliczenia migdzyokresowe 16 387 404,11 13936 611,89
lll. Aktywa netto (I-1l) 66 710 262 739,77 33 285 211 861,52
IV. Kapitat funduszu 38 872 895 722,25 5265 956 737,63
V. Kapitat rezerwowy (216 846,77) (369 356,43)
VI. Kapitat premiowy 1311911,48 (1982 371,25)
VII. Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 139 453 562,99 0,00
VIIl. Zakumulowany nierozdysponowany wynik finansowy 27 696 818 389,82 28 021 606 851,57
1. Zakumulowany nierozdysponowany wynik z inwestycji 15 803 246 463,77 16 755 958 601,87

2. Zakumulowany nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata)
z inwestycji 2011 586 861,20 3175979 696,55
3. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 9 881 985 064,85 8089 668 553,15

IX. Kapitat i zakumulowany nierozdysponowany wynik

finansowy razem (IV+V+VI+VII+VIIl)

66 710 262 739,77

33285 211 861,52

Zatgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig powyzszego Bilansu.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO FUNDUSZU

za okres od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 31 grudnia 2014 roku (w ztotych)

Za okres
od 1 stycznia 2013 roku

Za okres
od 1 stycznia 2014 roku

do 31 grudnia 2013 roku | do 31 grudnia 2014 roku

A.  Zmiana wartosci aktywow netto
l. Wartos$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego
okresu sprawozdawczego 60 901 422 892,83 66 710 262 739,77
1. Wynik finansowy w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 3903 310 775,72 324 788 461,75
1. wynik z inwestycji 2239063 725,03 963 208 430,85
2. zrealizowany zysk (strata) z inwestycji 394901 446,59 1153 896 542,60
3. niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 1269 345 604,10 (1792316 511,70)
4. przychody z tytutu pokrycia szkody 0,00 0,00
lll.  Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym, w tym: 1905 529 071,22 (33 749 839 340,00)
1. zwigkszenia kapitatu z tytutu wptat przeliczonych na jednostki
rozrachunkowe 2181190 642,63 1751497 451,17
2. zmnigjszenia kapitatu z tytutu umorzenia jednostek rozrachunkowych 275661 571,41 35501336 791,17
IV.  kaczna zmiana wartosci aktyw6w netto w okresie
sprawozdawczym (Il + ) 5 808 839 846,94 (33 425 050 878,25)
V. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego (I + IV) 66 710 262 739,77 33285 211 861,52
B.  Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych

Zmiana liczby jednostek rozrachunkowych w okresie
sprawozdawczym, w tym:

1. liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na poczatek okresu
sprawozdawczego

1805 369 042,2246

1860 694 034,3651

2. liczba wszystkich jednostek rozrachunkowych na koniec okresu

sprawozdawczego 1860 694 034,3651 913129 315,5592
3. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na
; poczatek okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
R AC H U N E K ZYS KOW | STR AT 4. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku rezerwowym na
koniec okresu sprawozdawczego 0,0000 0,0000
za okres od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2014 roku (w ztotych) 5. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na
7a okres 7a okres poczatek okresu sprawozdawczego 184 129,3881 180 710,0988
od 1 stycznia 2013 roku | od 1 stycznia 2014 roku 6. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku premiowym na
do 31 grudnia 2013 roku | do 31 grudnia 2014 roku koniec okresu sprawozdawczego 180 710,0988 89 091,6214
I.  Przychody operacyjne 2 640 091 007,14 1273 622 478,48 7. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku czesci dodatkowej
- - Funduszu Gwarancyjnego na poczatek okresu sprawozdawczego 6318 934,7950 6318 934,7950
1. Przychody portfela inwestycyjnego 2499 620 530,01 1203 293 419,20 - - — -
8. liczba jednostek rozrachunkowych na rachunku czgsci dodatkowej
a) Dywidendy i udziaty w zyskach 944 029 436,86 955 587 064,98 Funduszu Gwarancyjnego na koniec okresu sprawozdawczego 6318 934,7950 0,0000
b) Odsetki, w tym: 1545167 338,33 247 637 652,22 . Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke rozrachunkowa
— odsetki od diuznych papieréw wartogciowych 1417 695 659,13 181 705 146,33 1. Wartosc aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na poczatek
— odsetki od depozytéw bankowych i bankowych papieréw okresu sprawozdanczego 3373 3585
wartosciowych 127 471 679,20 65 932 505,89 2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowa na koniec
¢) Odpis dyskonta od dtuznych papieréw wartociowych okresu spraviozdanczego 35,85 36,45
nabytych ponizej wartosci nominalnej 10 423 754,82 68 702,00 3. Procentowa zmiana warto$ci aktyw6w netto na jednostke
1 0 0
2. Przychody ze srodkow pienigznych na rachunkach rozrachunkowa w okresie sprawozdawczym 6,285% 1,674%
bankowych 6 181 426,06 8 263 205,32 4. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke rozrachunkowg
3 w okresie sprawozdawczym 33,22 34,73
Réznice kursowe dodatnie powstate w zwigzku z wyceng 5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke rozrachunkowg
praw majatkowych wynikajacych ze sktadnikow portfela w okresie sprawozdawczym 36,98 38,53
inwestycyjnego, a takze srodkow pienigznych, naleznosci oraz 6. Wartosé aktywow netto na jednostke rozrachunkowa na ostatni dzier
zoboquz.an denommowanych w walutach panstw bedqpych wyceny w okresie sprawozdawczym 35,85 36,45
cztonkami UE lub stronami umowy o EOQG, lub cztonkami OECD 134 002 221,65 62 038 286,84
4. Pozostate przychody 286 829,42 27 567,12 . . o . L. . L .
: Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacije i objasnienia sa integralng czescig powyzszego Zestawienia zmian
Il. Koszty operacyjne 401 027 282,11 310 414 047,63 w aktywach netto Funduszu,
1. Koszty zarzadzania funduszem 186 000 000,00 156 795 557,77
> “
2. Koszty zasilenia rachunku premiowego 38013 758,47 22135152,92 K \ \\\..)\ ngzé /// M{, « J\
< v /, 1
3. Koszty wynagrodzenia depozytariusza 4225 214,37 4004 716,12 )>
4. Koszty portiela inwestycyjnego, w tym: 915 139,03 1180 213,91 Pawet Pytel Marcin Zottek Maciej Karasiriski Krzysztof Lipski
- " 5 — — Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor ds.
a) amortyzacja premii od dtuznych papieréw wartosciowych .
nabytych powyzej wartogci nominalnej 915139,93 222 592,06 Sprawozdawczosci
b) pozostate koszty inwestycyjne 0,00 957 621,85 Finansowej
5. Koszly zaciagnigtych pozyczek | kredytow 10 758 606,43 596 619,87 Warszawa, 31 marca 2015 roku
6. Przychody z tytutu uzupetnienia aktywdw funduszu $rodkami
zgromadzonymi na rachunku premiowym (23 714 005,46) (15 851 662,98)
7. Roznice kursowe ujemne powstate w zwiazku z wycena praw ZESTAWl EN | E ZM |AN W KAPITAI—E WtASNYM
majatkowych wynikajacych ze sktadnikéw portfela inwestycyjnego, , ) . .
a takze $rodkow pienigZnych, naleznosci oraz zobowigzan za okres od dnia 1 stycznia 2014 do dnia 31 grudnia 2014 roku (w ztotych)
denominowanych w walutach paristw bedacych cztonkami UE lub 7a okres 7a okres
stronami umowy o EOG, lub cztonkami OECD 184 825 192,88 51372 452,37 od 1 stycznia 2013 roku | od 1 stycznia 2014 roku
8. Pozostale koszty 3375,49 90 180 997,65 do 31 grudnia 2013 roku | do 31 grudnia 2014 roku
. Wynik z inwestycji (I-Il 2239 063 725,03 963 208 430,85 l. Kapitaty razem funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 60 901 422 892,83 66 710 262 739,77
IV. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 1 664 247 050,69 (638 419 969,10) 1. Kapitat funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 36 965 826 022,18 38872895 722,25
1. Zrealizowany 2ysk (strata) z inwestycji 394901 446,59 1153 896 542,60 1.1. Zmiany w kapitale funduszu 1907069 700,07 (33 606 938 984,62)
2. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji 1269 345 604,10 (1792 316 511,70) a) zwigkszenia z tytutu: 21128 548 304,52 1626 276 195,92
V. Wynik z operacji (Ill+IV) 3903 310 775,72 324 788 461,75 — wpfat cztonkdw 2118 250 326,66 1601215 639,05
VII. Wynik finansowy (V+VI) 3903 310 775,72 324 788 461,75 — otrzymanych wptat transferowych 10297 977,86 25060 556,87
. . o . - . b) zmniejszenia z tytutu: 221478 604,45 35233215 180,54
Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescig powyzszego
Rachunku Zyskéw i strat. — wyplat transferowych 37018 937,04 76 476 567,45
— wyptat osobom uprawnionym 65 141 895,81 35 846 234,01
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— wyptata do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych z tytutu
ustalenia prawa do okresowej emerytury kapitatowej
oraz innych wypfat realizowanych na rzecz Zaktadu

Ubezpieczen Spotecznych 664 527,15 841649 152,01

— zwrotu btednie wptaconych sktadek 19170 511,80 6972 348,42

— pozostate 99 482 732,65 34272 270 878,65

1.2. Kapitat funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 38 872 895 722,25 5265 956 737,63

2. Kapitat rezerwowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 84 329,13 (216 846,77)
2.1. Zmiany w kapitale rezerwowym (301 175,90) (152 509,66)

a) zwigkszenia z tytutu: 15083 892,80 11243 673,77

— przeniesienia $rodkéw z rachunku premiowego 15083 892,80 11243 673,77




Za okres
od 1 stycznia 2014 roku

Za okres

od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku | do 31 grudnia 2014 roku

Instrument

finansowy

Stan na dzier 31 grudnia 2013 roku

llod¢
(w szt.)

Warto$¢
nabycia*
(w tys. zf)

Warto$¢
biezaca
(w tys. zf)

Udziat

w aktywach|
W %)

Stan na dzien 31 grudnia 2014 roku

llod¢
(w szt.)

Warto$¢
biezaca
(w tys. zf)

Warto$¢
nabycia*
(wtys. zl)

Udziat
w aktywach
(W %)

b) zmniejszenia z tytutu: 15 385 068,70 11 396 183,43 o
11. Obligacje emitowane przez
— wyplat na rzecz towarzystwa 15 385 068,70 11396 183,43 Bank Gospodarstwa Krajo-
wego na zasadach okre-
2.2. Kapitat rezerwowy funduszu na koniec okresu $lonych w ustawie z dnia
sprawozdawczego (216 846,77) (369 356,43) 27 pazdziernika 1994 r.
0 autostradach ptatnych
3. Kapitat premiowy funduszu na poczatek okresu sprawozdawczego 2551 364,43 1311911,48 oraz o Krajowym Funduszu
- - - Drogowym 4508992 4510467,05 4907 736,10 7,29
3.1. Zmiany w kapitale premiowym (1239 452,95) (3294 282,73) BANK GOSPODARSTWA
. . i KRAJOWEGO S.A. - IDS1018 -
a) zwigkszenia z ytut: 37558 445,31 23801 054,02 24/10/2018 2401683 239107412 2693 823,72 4
— wplat towarzystwa 37 558 445,31 23801 054,02 BANK GOSPODARSTWA
— KRAJOWEGO S.A. - IDS1022 -
b) zmniejszenia z tytutu: 38797 898,26 27095 336,75 25/10/2022 499452 50452049 54767409 081
— zasilenia rachunku rezerwowego 15 083 892,80 11243 673,77 BANK GOSPODARSTWA
KRAJOWEGO S.A. - IPS1014 -
— zasilenia funduszu 23 714 005,46 15851 662,98 24/10/2014 1607857 1614872,44 1666 238,29 2,48
. . . 12. Depozyty w bankach
3.2. Kapitat premiowy funduszu na koniec okresu sprawozdawczego 1311911,48 (1982 371,25) kra';owy;Zh ENER
4. Kapitat czgsci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego na poczatek RISk SEREEER CIREEED G 150100000 82AlS0I000;00 0,2l
okresu sprawozdawczego 139 453 562,99 139 453 562,99 LOKATA (BANK GOSPODARKI
ZYWNOSCIOWEJ S.A) 100 000,00 100 000,00 0,15
4.1 Zmiany w kapitale czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego 0,00 (139 453 562,99) LOKATA (BANK POLSKA KASA
a) zwigkszenia z tytutu: 0,00 90 176 527,46 OPEKISA) 40000000 40000000 059
LOKATA (BANK POLSKA KASA
b) zmniejszenia z tytutu: 0,00 229 630 090,45 OPIEKI S.A) 500 000,00 500 000,00 0,74
LOKATA (BANK POLSKA KASA
— wyptat na rzecz towarzystwa 0,00 229630 090,45 OPIEKIS.A) 30000000 300 000,00 0.45
4.2 Kapitat czesci dodatkowej Funduszu Gwarancyjnego na koniec LOKATA (BANK POLSKA KASA
okresu sprawozdawczego 139 453 562,99 0,00 OPIEKIS.A) 631320,00  631320,00 0,94
o LOKATA (BANK POLSKA KASA
5. Wynik finansowy 27 696 818 389,82 28 021 606 851,57 OPIEKI S.A) 31007400 310974,00 046
_- o (MBANK S.Al) - 61454 - 614'54 036
LOKATA (MBANK S.A) 263 480,00 263 480,00 0,39
Zataczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescia powyzszego Zestawienia zmian LOKATA (MBANK S.A) 9982340 9982340 0,15
w kapitale wtasnym Funduszu. LOKATA (POWSZECHNA
KASA 0SZCZEDNOSCI BANK
K Q \..)\ QS vé / K . 5& - POLSKI S.A) 453559,50  453559,50 0,67
. \ \7 , L
N \ \ LOKATA (POWSZECHNA
"\ //// )> KASA 0SZCZEDNOSCI BANK
Lo . L Lo POLSKI SA, 600 000,00 600 000,00 0,89
Pawet Pytel Marcin Zottek Maciej Karasinski Krzysztof Lipski )
LOKATA (RAIFFEISEN BANK
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu Dyrektor ds. POLSKA SA) 10000000 100 000,00 0,15
Sprawozdawczosci LOKATA (SOCIETE GENERALE
Finansowej S.A. ODDZIAE W POLSCE) 23520000 235 200,00 0,35
LOKATA (SOCIETE GENERALE
Warszawa, 31 marca 2015 roku S.A. ODDZIAL W POLSCE) 13992545 139 925,45 0,21
LOKATA (BANK GOSPODARKI
ZYWNOSCIOWEJ S.A) 100 000,00 100 000,00 0,30
LOKATA (BANK GOSPODARKI
ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO DOV S
LOKATA (BANK POLSKA KASA
. ) OPIEKI S.A.) 500 000,00 500 000,00 1,50
wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku LOKATA GANK POLSKA KRG
Stan na dzieri 31 grudnia 2013 roku Stan na dzieri 31 grudnia 2014 roku OPIEKI S.A) 200 000,00 200 000,00 0,60
Instrument Wartos¢ Wartosé Udziat Wartos¢ Wartosé Udziat
: LOKATA (VBANK S.A. 300 000,00 300 000,00 0,90
finansowy llos¢ nabycia* biezaca  w aktywach| llos¢ nabycia* biezaca  waktywach OKATA EPOWSZECHI\)IA
(w szt. (w tys. zi) (W tys. zi) (W % (w szt. (w tys. zi) (W tys. zi) (W % r
(w szt (Wtys. zl) (wWiys. zd) (W %) (w szt (Wtys. z}) (wWiys. zd) (W %) KASA OSZGZEDNOSCI BANK
2. Obligacje emitowane przez POLSKIS.A) 650 000,00 650 000,00 1,95
Skarb Paristwa 24407398 25907869,37 2720008966  40,M 112 500 116565  117866,60 0,35 LOKATA (POWSZECHNA
SKARB PANSTWA - DS1015 - KASA 0SZCZEDNOSCI BANK
24/10/2015 15145 14910,91 16 231,50 0,02 POLSKIS.A) 200 000,00 200 000,00 0,60
SKARB PANSTWA - DS1017 - LOKATA (RAIFFEISEN BANK
25/10/2017 85207 77 836,72 91 524,25 0,14 POLSKA S.A) 100000,00 100 000,00 0,30
SKARB PANSTWA - DS1019 - 13. Depozyty w bankach krajo-
25/10/2019 668395 62501602 732 694,60 1,09 wych w walutach paristw
SKARE PATSTWA - DS1020 - UE, EOG i OECD 523761,81  523761,81 0,78 4910836  49108,36 0,15
25/10/2020 549699 51008437 596 280,49 0,89 LOKATA CZK (BANK HANDLOWY
SKARE PATSTWA DS 1021 - W WARSZAWEE SA) 16 321,67 16 321,67 0,02
25/10/2021 1711216 176296542 1 906 893,55 2,83 LOKATA EUR (BANK HANDLOWY
SKARE PANSTWA DS1023 - W WARSZAWIE SA) 359 642,64 359 642,64 053
25/10/2023 122510 117290,83 120 260,72 0,18 LOKATA HUF (BANK HANDLOWY
SKARB PATSTWA 120816 - W WARSZAWIE SA) 59 274,42 59 274,42 0,09
24/08/2016 4809056 6104 402,87 6553 045,64 973 12500 16 815 16 664,60 0,05 LOKATA NOK (BANK HANDLOWY
SKARD PANSTWA - 20823 - W WARSZAWIE SA) 4770576 4770576 0,07
25/08/2023 1894609 2229987,11 2346 381,41 3,49 LOKATATRY (BANK HANDLOWY
SKARE PATSTWA - OKOT1a - W WARSZAWIE SA) 39380,94 3938094 0,06
25/01/2014 1788 1613,85 178532 0 LOKATA USD (BANK HANDLOWY
SKARE PANGTWA - OKOT16.- W WARSZAWIE SA) 1436,38 1436,38 0
25/01/2016 450000  414900,00 423 225,00 0,63 LOKATA CZK (BANK HANDLOWY
SKARB PAKISTWA - OK0714 - WWARSZAWE S.A) 7,69 7,69 0
25/07/2014 10 000 9013,00 9 869,00 0,01 LOKATA EUR (BANK HANDLOWY
SKARE PANGTWA - OKOT15 - W WARSZAWIE SA) 3402473 3402473 0,1
25/07/2015 97500  92231,25 93 463,50 0,14 LOKATA S(;iP (BANK HANDLOWY
SKARE PANSTWA PS04 - W WARSZAWIE SA) 2756,84 2756,84 0,01
25/04/2014 2177 2144,25 2 285,81 0 Wm\Té %/(EANK HANDLOWY ) T
SKARB PANSTWA - PS0415 - SZAMESA) 1,26 2 0
25/04/2015 29744 29181,84 31 926,32 0,05 LOKATA USD (BANK HANDLOWY
SKARB PANSTWA - PS0416 - W\AIIARSZZA_WIE S.lf..) : 12 307,84 12.307,84 0,04
25/04/2016 932830 908 466,47 1004 517,99 1,49 14. Obligacje inne niz wymie-
SKARB PANSTWA - PS0417 - ::’;i:r‘;" v‘;':ng;:’:w"':m’;
25/04/201 7 1884000 1922041,92 203025492 3,02 (oo e
SKARB PANSTWA - PS0418 - przez Bank Gospodarstwa
25/04/2018 423000 43132620 437 37354 0,65 Krajowego 975000  975000,00 987 100,43 1,47 975000  975000,00 989 302,42 2,96
SKARB PANISTWA - PS0718 - BANK GOSPODARSTWA
25/07/2018 1266000 1202984,05 122129754 1,81 KRAJOWEGO S.A. - BGKOT18 -
SKARB PANSTWA - PS1016 - 25/01/2018 475000  475000,00  481656,18 072 475000  475000,00 483 054,72 1,45
25/10/2016 199 900 196 067,26 210 058,92 0,31 BANK GOSPODARSTWA
SKARB PANSTWA - WS0428 - KRAJOWEGO S.A. - BGK0217 -
25/04/2028 5000 4 587,50 4698,72 0,01 27/02/2017 500000 500 000,00 505 444,25 075 500000  500000,00 506 247,70 1,52
SKARB PANSTWA - WS0429 - 15. Listy zastawne 337550  337550,00 340917,34 0,51 372550  372550,00 376 449,12 1,13
25/04/2029 584548 66917952  675550,43 1
SKARB PAKISTWA - WS0437 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/04/2037 30000 2721394 3282750 0,05 MBHPA10 - 28/07/2014 65000  65000,00 66 134,25 01
SKARB PANSTWA - WS0922 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
23/09/2022 129800  144847,17  145505,80 0,22 MBHPA11 - 28/09/2015 33000  33000,00 33 338,58 0,05 33000 3300000  33307,89 0,1
SKARB PAKSTWA - WZ0115 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/01/2015 872689 87003514 88334453 1,31 MBHPA12 - 28/11/2014 15000 15000,00 15 053,40 0,02
SKARB PAKISTWA - WZ0117 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/01/2017 2549068 2540097,56 2 571780,20 3,82 100 000 99750 101 202,00 0,30 MBHPA13 - 20/04/2016 20000 20000,00 20 319,80 0,03 20000 2000000 20 294,20 0,06
SKARB PAKSTWA - WZ0118 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/01/2018 2253942 221131134 2266 812,01 337 MBHPA21 - 21/06/2019 25000  25000,00 25 028,00 0,04 25000 2500000  25018,75 0,07
SKARB PAKISTWA - WZ0119 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/01/2019 311202  307557,18 31176528 0,46 MBHPA22 - 28/07/2022 65000 6500000 6605334 0,2
SKARB PAKSTWA - WZ0121 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/01/2021 898327 87984159 889 801,88 1,32 MBHPA23 - 20/02/2023 50000 5000000  50793,79 0,15
SKARB PAKISTWA - WZ0124 - MBANK HIPOTECZNY S.A. -
25/01/2024 1620046 1600734,11 158863331 2,36 MBHPUO5 - 30/11/2015 50000 50 000,00 50 175,50 0,07 50000 5000000 50 146,00 0,15
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PEKAO BANK HIPOTECZNY COLIAN HOLDING S.A. 7276253 3023098 2561241 004 6674999 2764171 2302875 007
S.A. - PEK0321 - 14/03/2021 50000 5000000  50578,50 0,08 50000 5000000  50544,50 0,15 ORGSR 0190 4018595 4400070 007 w0 BT 4 o
PEKAO BANK HIPOTECZNY
S.A. - PEOH203 - 22/11/2021 40000  40000,00 4016280 0,06 40000 4000000 4013520 0,12 COMP SA. 475517 2522652 3114636 0,05 346407 1780274 1841846 0,06
PEKAC BANK HIPOTECZNY CYFROWY POLSAT S.A. 20006493 29368506 397 128,89 059 22976493 36862472 54592147 1,63
S.A. - PEOH204 - 22/02/2022 39550 3955000  40126,51 0,06 39550  39550,00 4015545 0,12 DECORA SA. 1130328 2427646  14807,30 002 1130328 2427646 6 815,88 0,02
16. Diuzne papiery wartosciowe DOM DEVELOPMENT S.A. 1691613 7330236 8600160 013 1691613 7330236 7032035 0,21
emitowane przez jednostki
samorzadu terytorialnego ECHO INVESTMENT S.A. 41269050 9307949  276089,94 041 41269050 9307949 29012142 087
bedace przedmiotem oferty
publiczne; 12742 10700062 13166335 020 113742 10026397 14585046 044 ELEKTROBUDOWA S.A. 625454 4420285  65991,65 0,1 579301 3676996 4111878 0,12
MIASTO STOEECZNE ELEKTROTIM S A. 979236  12470,82 8852,29 0,01 979236  12470,82 9900,08 0,03
WARSZAWA - WAW0922 - EMPERIA HOLDING S A. 753546  28397,84 5628235 0,08 753546  28397,84 3744370 0,11
23/09/2022 101377 9716523 11891421 018 102377 9843858 13208667 04
WIASTO STOECTNE ENEA SA. 9072696 14587303 12420521 018 13978657 20669549 21303473 0,64
WARSZAWA - WAW1019 - ENERGA S.A. 2054193 4728129  47119,38 007 8394710 13461927 19467332 0,58
25/10/2019 11365 1082539 1275414 0,02 11365 1082539 1377279 004
ENERGOINSTAL S.A. 899000 1384769 1015870 0,03
18. Obligacie przychodowe 674 5775830 6198454 0,09 674 5505750 5896352 0,18
ERBUD SA. 1183146 7436006  40570,08 006 1183146 7436006 3037136 0,09
MIEJSKIE WODOCIAG! | KANA-
LIZACJAW BYDGOSZCZY SP. ES-SYSTEM S.A. 3448879 1439960  11070,90 002 4282077  17087,70 963467 003
Z0.0. - MBOBLMWIK0424 -
50042004 574 0305830 2624746 0.04 st 0535750 2548007 0.08 EUROCASH SA. , 4090178 2519723 197 228,38 029 2090178 1218311 7930135 024
MIEJSKIE WODOCIAG! | KANA- FABRYKA FARB | LAKIEROW
LIZACJA W BYDGOSZCZY P SNIEZKA S.A. 1211568  51907,31  54520,56 008 1211568 5190731 4713000 014
20.0. - MBOBLMWIK0429 - FABRYKA MASZYN
20/04/2029 300 29 700,00 33737,08 0,05 300 29 700,00 33 474,44 01 FAMUR S.A. 24.013 805 7076213 126552,75 019 28507265 85811,70 98 635,14 03
2 DR EEND G- FABRYKI MEBLI FORTE SA. 1114480 1572802 4276260 006 2319692 6728307 11832749 035
wicie obligacje i inne dtuzne
papiery wartosciowe, FARMACOL S.A. 1741699 3397928  118069,78 018 1741699 3397928 8412406 025
dla ktérych podmiotami
T e FERRO S.A. 3182326 2522144 3446459 005 3182326 2522144 2921375 0,09
spefnienia Swiadczen sa GETIN HOLDING S.A. 72319537 20518265  279153,41 041 70200596  189402,13 127 063,08 0,38
spotki notowane na rynku
AR T AT GETIN NOBLE BANK S.A. 174302703 11876309 47584638 071 171543132 11357020 37053317 1,11
Rzeczypospolite] Polskiej 5384  558400,00 558 553,31 083 550300 1319649,60 133249883 3,99 GIELDA PAPIEROW WARTOS-
ABS.A. - ABEOB19 - CIOWYCHW WARSZAWIE SA. 1803693 7549870  75502,59 011 1503693 6319014 6882403 021
12/08/2019 i i 3000 3000000 3052493 009 GLOBAL CITY HOLDINGS N.V, 3778093 7397628  119992,23 018 3893163 7745748 16931366 0,51
BANK GOSPODARKI ZYWNOS-
CIOWEJ SA. - CD BGZ0118 GLOBE TRADE CENTRESA. 35898010 30544932  266363,23 04 35826670 30455631 19310575 0,58
- 22/01/2018 50 2500000 2544590 004 50 2500000 2545318 008 GRUPA AZOTY S A. 6457551 16597841 40915043 061 4169950 11939300 26249835 0,79
BANK OCHRONY SRODO-
WISKA S A - BOSO515. - GRUPA KETY S.A. 1691276 14222840 369 476,15 055 1691276 14222840 47543460 1,42
27/05/2015 30000 2964960 2971542 0,09 GRUPA LOTOS S.A. 3844959 11341427  136842,09 02 3971959 11686286 10180131 03
BANK POLSKA KASA OPIEKI GRUPA ZUE S.A 804 526 493179 784413 001 1151000 7360,83 740093 0,02
S.A. - CD_PEKAQ0215 -
06/02/2015 400 000 400 000,00 401 284,00 1,2 HARPER HYGIENICS S.A. 5960 863 23 640,60 26 227,80 0,04 6162 482 24 461,25 20 521,07 0,06
CCC S.A. - CCCO19 - IMPEXMETAL S.A. 7781645 2737057 2676886 004 7781645 2737057 1968756 0,06
10/06/2019 60000 6000000 6013503 0,18
INDUSTRIAL MILK
GLOBE TRADE CENTRE SA. - COMPANY SA. 360 334 3374,35 4 388,87 0,01 360 334 337435 1996,25 0,01
GTC0418 - 30/04/2018 250 2500000 2527463 0,04 250 2500000 2504115 007
NG BAK S S A~ INDYKPOL S.A. 209342 1238580 774775 0,01 209342 1238580 1110141 003
ING1217 - 06/12/2017 2500 25000000 25063663 037 2500 25000000 25161333 0,75 INFOVIDE-MATRIX S.A. 769864 1391141 384162 0,01 761646  13639,67 2361,10 0,01
INTER CARS S.A. - INTER- ING BANK SLASKI SA. 7566809 34910358 858 151,81 127 7601791 35779216 1078694,14 3,23
CARS1019 - 24/10/2019 50000 5000000 5030009 0,15 R T CITRETEY > e "y -
MBANK S A MBANKO125 GERPLSA. 8915 84 682,8 56 146,78 023 6315 6877737 6514946 0,
17/01/2025 1000 10000000  100182,42 03 INTER CARS S.A. 1537216 11425503 28878140 043 1682216 13976173 37610985 1,13
POLIMEX-MOSTOSTAL INTERNATIONAL PERSONAL
S.A. - CB_POLIMEX1012 - FINANGE PLC 650000 1772913  16016,00 0,05
S112/2016 al 8400 000 0 INTROL S.A 899 541 5661,99 796993 001 1357242 970600 1248663 004
POLSKI KONCERN NAFTOWY A : : | : ! }
ORLEN S.A. - PKN0219 - IPOPEMA SECURITIES S.A. 1544067  19369,35  12136,37 002 1292558 1571554 5196,08 0,02
27/02/2019 2500  250000,00 257 196,15 038 2500  250000,00 257 813,68 0,77 Z0STALS A T 14123 1430045 o2 e TTorm YT o0
TAURON POLSKA ENERGIA -
SA - TAURON1119 - JASTRZEBSKA SPOEKA
04/11/2019 1000 100 000,00 100 435,62 0,3 WEGLOWA S.A. 2 865 327 336 456,88 154 842,27 0,23 686 803 93 405,21 11 311,65 0,03
27. Akcje spétek notowanych KERNEL HOLDING S.A. 1609716  54341,02 6173261 009 1948243 6804685 5579768 017
na rynku regulowanym na -
{erytorium Rzeczypospolite KGHM POLSKA MIEDZ S.A. 7164361 20498241 837 872,02 124 7764361 27580655 834 047,66 25
Polskiej 1379188977 18825824,15 27 161 887,11 40,35 1376 381 692 18 765 870,59 26 690 958,83 79,92 KINO POLSKA TV S.A. 600 000 17 588,37 17 142,00 0,03 731 480 19190,32 9136,19 0,03
ABSA. 1697054 4166663 5444149 008 1697054 4166663  52506,85 016 KONSORCJUM STALI S.A. 506209 2656168 1417637 0,02 506209 2656168  10024,72 0,03
ABC DATA SA. 8741426 2747221  37500,72 006 8741426 2747221 2972085 0,09 KRKA TOVARNA ZDRAVIL D.D.
ACTION SA. 1094237 2422642 5196532 008 845514 1704575 3888519 0,12 NOVO MESTO 360000 8003542 8957952 013 405284 9100468 10295554 031
AGORASA. 2710229 6888707 2653314 004 2531330 6181726 1921279 0.06 KRUK S.A. 1851868  94490,36 146 964,24 022 1477105 7197085 159 468,26 048
ALIOR BANK SA. 2072451 22616479 239074.23 036 3306451 25054679  259060.44 078 LC CORP SA. 30200000 4449455  48924,00 007 30200000 4449455  56776,00 017
ATUSTFISA. 2452560 2316867 2263715 0.07 LENA LIGHTING S.A. 190 986 421,76 826,97 0 190 986 421,76 786,86 0
ALUVETAL SA. 1506000 5271000 6302602 02 LIBET S.A. 2400000  11160,00 724800 001 2400000  11160,00 5 928,00 0,02
AMBRA SA. 2510561 2726247 2545709 004 2510561 2726247 1935643 0,06 LPPSA. 148112 9680545 130139646 193 146412 10073071 107211651 3,21
AMICA WRONKI S.A. 470000 3618073  53218,10 0,08 470000  36180,73 5133340 0,15 LUBELSKI WEGIEL
BOGDANKA S.A. 4956591 32510209 603 712,78 09 4169207 25066785 39920157 1,2
AMREST HOLDINGS SE 2110570 20569553 188 136,21 028 2121370 20681123 21010048 063
MABION S.A. 352 500 528750 1217535 0,02 210 445 3156,68 828312 0,02
APATOR S.A. 2703307 4891856 9188540 014 2504295 4667957 9596297 029
MAGELLAN SA. 703704 3831047 5557150 0,08 703390  38289,06 4724671 014
APLISENS S.A. 105 656 1490,42 1936,67 0 304 877 3936,84 352133 0,01
MBANK S.A. 2204826  467108,07 1078137,87 1,6 2056260  401701,29 1025806,43 3,07
ARTERIA SA. 210000 290148 4785,90 0,01 154 204 2130557 203549 0,01
MEDICALGORITHMICS S.A. 64213 885300 1212213 0,04
ASSECO BUSINESS
SOLUTIONS SA. 3080847 3271391 4257062 006 3331430 3321359 4504093 013 MENNICA POLSKA S.A. 1221710 2034502  18289,00 0,03 723805  10581,92 990165 003
ASSECO POLAND S.A. 10927054 59926255 508 435,82 076 11570850 63010998 59613019 1,79 MERCOR S.A. 1519347 4476330  28867,59 004 1145405  27903,94 915179 003
'ASSECO SOUTH EASTERN MIDAS S.A. 35030000 2847100 2241920 003 35030000 2847100  19266,50 0,06
EUROPE S.A. 3871636 3604641 3794203 006 5027935 4527471 4218437 013 MILKILAND N.V. 2262279 4343872 2798439 004 2262279 4343872 339342 001
ASTARTA HOLDING N.V. 1030 504 79 195,98 68 085,40 0,1 940 411 69 720,02 18 206,36 0,05 MLP GROUP S.A. 316 000 7 584,00 841,68 0,01 244 573 5 869,75 8 445,11 0,03
ATENDE SA. 1675951 0,00 520897 001 1675951 0,00 3972,00 0,01 MOL MAGYAR OLA- ES GAZI-
ATMSA. 1815951 1614254 2293546 003 3275951 3374513 3760792 011 PARI NYILVANOSAN MUKODO
RESZVENYTARSASAG 680000 20075320  136129,20 02 680000 20075320  105128,00 0,31
AUTOMOTIVE COMPONENTS
EUROPE SA. 3121000 2706724 5093472 008 3121000 2706724 2849473 0.00 MOSTOSTAL WARSZAWASA. 1166701 7084057 523849 001 1166701 7084057 703521 0,02
AVIA SOLUTIONS GROUP AB 260592 1177766 1206280 0,02 260592 11777,66 570957 0,02 M.W. TRADE S.A. 622757 1114033 1127813 0,03
BANK BPH SA. 2068200 13370370  162271.99 024 30255238 14600076 159 47411 048 NETIA S.A. 29380471  126961,66  153659,86 023 26758419 10985481  150649,90 045
BANK HANDLOWY W NEUCA SA. 16 783 3261,07 3552,79 0,01
WARSZAWIE S.A. 3943921 260 215,59 415 018,81 0,62 4178 025 287 222,35 443 873,38 1,33 NEWAG S.A. 3950 000 69 192,63 70 947,50 0,11 3036 747 84 260,55 95 072,44 0,28
BANK MILLENNIUM S.A. 65923565 27754802  476627,37 071 58184043 23495007 48001835 1,44 OPEN FINANGE SA. 4800000 6895963 80208.00 012 4800000  68959.63  12960,00 0.04
BANK OCHRONY SRODO- ORANGE POLSKA S.A. 34127126 39533000 33376329 05 29507126 30052713 24579436 0,74
WISKA S A. 723772 2290976 3367711 0,05 723772 2290976 2436940 007
ORBIS S.A. 4311733 11275116 173159,20 026 4045010 10204807 17535118 053
BANK POLSKA KASA
OPIEKI S.A. 12415780 152161055 224079997 333 11648902 138509833 2076 649,76 6,22 OVOSTAR UNION N.. 421282 3161215 4159317 006 421282 3161215  30319,67 0,09
BENEFIT SYSTEMS SA. 15076 4112,45 467718 0,01 PA. NOVASA. 574014 1912739  10320,77 0,02 574014  19127,39 8908,70 0,03
BERLING S.A. 860 000 5562,98 6 355,40 0,01 870 000 5624,82 334950 0,01 PELION S.A. 1080 940 36 913,55 112817,71 0,17 1399 906 61 658,04 119 509,98 0,36
BUDIMEX S.A. 1820426 14113829 23487136 035 1280426 9057313 18023276 054 PFLEIDERER GRAJEWO S.A. 3540137 3419832  99796,46 015 3540137 3419832 11285957 034
BUDVAR CENTRUM S.A. 447 022 5 644,95 782,29 0 PGE POLSKA GRUPA ENERGE-
TYCZNA S.A. 62044483 126293879 1016909,08 151 45254103 90466000 85349238 2,56
CCC SA. 3174451 16591462 367 918,87 055 3174451 16591462 42712238 1,28
D PROJEKT S A 2700000 2304625 8349040 012 5371206 3262200 8946429 027 PKP CARGO S.A. 630000 4284000  53568,90 008 2525872 18716831 20957160 063
CERAMIKA NOWA GALA S.A. 5834 364 14 517,99 9334,98 0,01 5834 364 14 517,99 6534,49 0,02 POLENERGIA S.A. 3060872 71471,81 85704,42 0,13 3060872 71471,81 91 826,16 0,27
CEZAS. 1976135 19728957 154 849,94 023 2041135 20232557 187 008,79 0,56 POLIMEX-MOSTOSTAL S.A. 51636 614 9036,41 0,00 0
CIECH S.A. 1763669 3302533 5467374 008 1763669 3302533 7490302 022 POLSKA GRUPA
ODLEWNICZA S.A. 7136315 771556 3610975 005 7136315 771556 3846474 012
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POLSKI HOLDING NIERUCHO-

MOSCI SA. 4249045 10544310 11757108 017 4586479 11357295 11966124 0,36 43. Razem lokaty krajowe 1419311540 5625161446 6632041427 98,56 1381265560 2401152270 32030331,33 9592
POLSKI KONCERN MIESNY 60. Akcje spotek notowanych
DUDASA. 7999226 1134345 6399,38 0,01 346 673 4506,99 251338 0,01 na rynku regulowanym
POLSKI KONCERN NAFTOWY (0 T M e
ORLEN SA. 34042008 100302386 140392953 200 35497141 105707393 172374117 516 Rzeczpospolita Polska 6327000 44539067 51947791 077 14739757 110676418 103184160 309
POLSKIE GORNICTWO AEGON N.V. 1200000 3299876  34149,70 005 2482757 6746169 6623434 02
NAFTOWE
 GAZOWNICTWO S.A. 131491620 50746106 68112664 101 131491620 50746106 58908250 1,76 ARCELORMITTAL CO 1300000 6611339 5035652 015
BARCLAYS PLC 4070247 5929106 5416191 0,16
POLWAX S.A. 700000 1050000  11522,00 0,03
BASF SE 100000 3331567 2978495 0,09
POWSZECHNA KASA
0SZCZEDNOSCI BANK BMW GROUP 85000 3308509 3252327 0,1
POLSKI S.A. 87298563 255848658 3429 087,55 509 80213966 231641987 284759579 8,53 CONTINENTAL AG B0 320714 BE7I10 o
POWSZECHNY ZAKEAD
UBEZPIECZER SA. 3727337 130633640 167573617 249 4842604 180700676 234503099 7,02 DEUTSCHE BANK AG 562220 7887326 5987281 018
PRIVE CAR ERSTE GROUP BANK AG 1500000  99671,69 15757286 023 1500000 9967169 12297801 037
MANAGEMENT S.A. 360 851 15884,27  19287,49 0,06 INDUSTRIA DE DISENO TEXTIL,
PRZEDSIEBIORSTWO RYDRAL- SA INDITEX 350000  32017,30  35500,04 01
LIKI SItOWEJ HYDROTOR S.A. 159 368 4902,00 5726,09 0,01 185 400 5786,69 5949,49 0,02 INTESA SANPAOLO 1,000 000 5759,14 7 445,05 0,01
PRZEDSIEBIORSTWO MODER- KBR INC. 500000 4037858 2972352 0,09
NIZACJI URZADZEN ENERGE-
TYCZNNGH REMAK S A 236784 086750 214526 0 236784 986750 317056 001 KOMERCNI BANKA A S. 241000 15218964  161204,25 024 276000 17782389 201 076,49 06
LOUIS VUITTON MOET
QUMAK S A. 660 591 943921 10001,35 0,01 960 591 1346165  11767,24 0,04 HENNESSY (LVMH) 62000 3349663 3494873 0,1
RADPOL S.A. 2432763 2151174 2975269 004 2432763 2151174 1899988 0,06 OMV AG 636000 9595743 9176277 014 636000 9595743 5966521 0.18
RAIFFEISEN BANK INTERNA-
ROBYG S.A. 9500000 1900000 2061500 003 13090000 2685320 2892890 0,09 TIONAL AG 475033 5632876  25380,03 0,08
RONSON EUROPE N.V. 6492 376 946268 954379 0,03 SIEMENS AG 80000 3339150  319%7.25 01
UNIQA INSURANCE GROUPAG 1750000  58814,00 6734327 01 1750000 5881400 5800884 017
ROVESE SA. 37236159 3984269  73727,59 01 VING SA 170000 3420537 3297614 01
SANOCKIE ZAKEADY PRZE- VOESTALPINE AG 245000 3386295  34246,62 0,1
MYStU GUMOWEGO STOMIL
SANOK S.A. 1327783 1922416 5501005 008 2910160 8837914 14643925 044 VOLKSWAGEN AG 50500 4050879 3876583 012
64. Prawa poboru do akcji beda-
SECO/WARWICK S.A. 983849 4037948 4230551 006 1046573 4314995 2360022 0,07 cych przedmiotem oferty
publicznej na terytorium UE,
SELENA FM S.A. 914102 1766920  21746,49 0,03 914102 1766920 1293454 0,04 EOG i OECD nienotowane na
rynku regulowanym 62 000 0,00 3800,20 0,01
SKARBIEC HOLDING S.A. 191 954 6238,51 6238,51 0,02
PP_LOUIS VUITTON 62 000 0,00 3800,20 0,01
SOLAR COMPANY S.A. 770000 10010,00 234850 0 770000 1001000 1208,90 0 71. Razem lokaty zagraniczne 6327000 44539067  519477,91 077 14801757 110676418 1035641,80 3,10
SONEL S.A. 1081940 7057,76 8655,52 001 1399601 9516,06 10566,99 0,03 1425638 1396 067
72. Razem lokaty 540 56697 005,13 6684889218 99,33 317 25118286,88 3306597313 99,02
STALPRODUKT S.A. 97000 1852216 1777331 0,03 37 000 628288 1480999 0,04
STALPROFIL SA 1951417 30 306,41 4482405 007 1951417 30 306,41 25 680,65 008 W warto$ci nabycia nie zostat ujety koszt nabytych odsetek od dtuznych papierow wartosciowych.
Pozostate pozycje Zestawienia portfela inwestycyjnego, okreslone w zatgczniku do rozporzadzenia Ministra Finansow
SYGNITY S.A. 560000  10447,14  11026,40 0,02 560000  10447,14 7582,40 0,02 ‘ ‘
z dnia 24 grudnia 2007 roku
SYNTHOS S.A. 40 943 502 7636854  228464,74 034 57143502 14750732 24171701 072 w sprawie szczegétowych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z pdzn. zm.),
TARCZYRISKI S.A. 1333018 1353008 1972867 003 1565638 1619473 2043714  oos  \WyKazuja warlosci zerowe. ) )
TAURON POLSKA W powyzszym Zestawieniu portfela inwestycyjnego przyjeto ogélne zasady zaokraglen pozycji prezentowanych w tysigcach
ENERGIA SA. 68667348 35800245 30144966 045 70417348 36693191 35349509 106  zlotych, z czego moga wynikac rozbieznosci pomiedzy prezentowang pozycjg glowng kategorii lokat a suma skiadowych
zczegolnych pozycji wehodzacych w jej sktad.
TIMSA. 2067108 1933262 1048024 002 2067108 1933262  12506,00 0,04 poszczegolnych pozycji wehodzacych wjej skiad
TRAKCJA PRKIL S.A. 15599892 1649603 1996786 0,03 173138 1392,85 131065 0 Zafgczone wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia sg integralng czescia powyzszego Zestawienia portfela
TUNSA. 25269774 30669200  372981,86 055 22872630  266060,76  375111,13 1,12 inwestycyjnego.
ULMA CONSTRUCCION
POLSKA S.A. 368404 4092516 3573519 0,05 263404 1872931 15 564,54 0,05 K Q \~)\ . 5& .
. ( ; /
UNIBEP S.A. 3418920 2706036 2724879 004 3418920 2706036 2810352 0,08 \\ 25 ‘ "é /// KL V )) \
UNICREDIT S.PA. 6890 921 119 939,56 155 045,72 0,23 3090 921 53 097,03 72 142,10 0,22 Pawet Pytel Marcin ZOH:GK Maciej Karasinski Krzysztof LipSki
VISTULA GROUP SA. 6685 841 1268069 1236881 002 6803931 12 892,81 12111,00 0,04 Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor ds.
WARIMPEX FINANZ- UND Sprawozdawczosci
BETEILIGUNGS AG 2876134 2349812  22807,74 003 2876134 2349812 8858,49 0,03 Finansowej
WAWEL S.A. 65353 3154474 8034040 0,12 56200 2429954 5782503 017 Warszawa, 31 marca 2015 roku
ZAKEADY PRZEMYSEU
CUKIERNICZEGO MIESZKO S.A. 1727 909 5 386,65 711899 0,01
ZAKEADY PRZEMYSEU CUKIER- ,
NICZEGO OTMUCHOW S.A. 986 139 9388,56 9674,02 001 1274623 1213402 1065585 0,03 DODATKOWE ”\”:ORMACJE | OBJASN'EN'A DO SPRAWOZDAN'A
ZAMET INDUSTRY S.A. 5210315 000 2813570 004 5110315 000  13286,82 0,04
ZESPOE ELEKTROCIEPEOWNI Fl NANSOWEG O
WROCEAWSKICH KOGENE-
RACJASA. 1340281 11647539  68810,03 01 1489281 12645684 8776333 026 na dzien 31 grudnia 2014 roku (w zotych)
éi?ﬁg;fkgmgmi'mm . Dane uzupetniajace o pozycjach bilansu za poprzedni i biezacy okres 31 grudnia 31 grudnia
SA. 1330000 3425749 3332980 005 1264306 3255051 3256852 01 sprawozdawczy w odniesieniu do pozycji: 2013 roku 2014 roku
ZETKAMA FABRYKA ARMA- 2. _Srodki pignigin_e na'ra_chunku przeliczeniowym wpfat;
TURY PRZEMYSEOWEJ S.A. 73529 3399,99 5801,44 0,01 43529 1897,14 2871,17 0,01 informacje o wielkosci: 14140 220,91 6095 652,41
ZPUESA. 7616 190762 330725 0 89616 3052032 2514535 0,08 a)  $rodkow wptaconych za czionkow 9194 040,19 5483 268,54
28. Akcje spotek notowanych f)  innych $rodkéw 4946 180,72 612 383,87
w innych systemach obrotu R ; 5 )
na terytorium Rzeczypospo- 3. _Srodkl plgmeznle na’ra-c!lunku’ przeliczeniowym wyptat;
litej Polskiej 62963 434879 10 840,97 0,02 informacje o wielkosci Srodkéw: 814 398,61 720 001,54
MEDICALGORITHMICS S.A. 62 963 434879 10 840,97 0,02 b)  przeznaczonych na wyptaty osobom upowaznionym 60916,18 72580,54
30. Prawa do akcji notowane i) innych 753 482,43 647 421,00
ku regul o — - - - -
T 4. Naleznosci z tytutu zbytych skiadnikow portfela inwestycyjnego; informacie
Polskiej 334000 2438200 2702060 004 2754282 5576683 6986332 0,21 o wielkosci naleznosci z tytutu sprzedazy: 331 840 495,43 28 520 069,78
ALIOR BANK S.A.- PDA 334 000 24 382,00 27 020,60 0,04 a) akcji i praw z nimi zwigzanych 80180 345,43 28520 069,78
PDA_GRUPALOTOS SA. 2517632 5332933 6633960 02 b)  obligacji skarbowych 251660 150,00 0,00
PDA_SELVITA SA. 236 650 243750 350372 0,01 5. Naleznosci z tytutu odsetek; informacje o wielkosci odsetek od: 440 659 023,00 29 862 313,01
34. Akcje bedace przedmiotem b) skiadnikéw portfela inwestycyjnego, w tym: 440 659 023,00 29 862 313,01
oferty publicznej na tery- .
torium Reeczypospolite - obligacj 43468766657 21307 991,75
Polskiej nienotowane na _ .
e s 0373 540 645000 6830,56 001 depozytow bankowych 2340422,43 3248 465,76
- bankowych papieréw warto$ciowych* 439 397,50 1721178,00
Cl GAMES S.A._E 550 000 4950,00 5692,50 0,01
- listéw zastawnych* 3191 536,50 3584 677,50
POLIMEX-MOSTOSTAL S.A. 8823540 1500,00 1147,06 0 — - - _—
- - 6.  Naleznosci od towarzystwa; informacije o wielkosci naleznosci
€h Gy A ITES TR Z tytutu: 0,00 11558,88
emitowane przez fundusze
inwestycyjne zamknigte 4320 3791547 3711761 0,06 4820 4269047  49460,86 0,15 ¢ innych 0,00 11 558,88
ES,\%BJBFSETHOUSE PROPERTY 500 500000 429602 001 500 500000 513080 0.02 7.  Zobowiazania z tytutu nabytych sktadnikéw portfela inwestycyjnego;
: : : : : : informacje o wielkosci zobowiazan z tytutu nabycia: 92 531 960,33 87 367 341,83
GOLUB GETHOUSE PROPERTY
FUND FIZ_Il 625 6 250,00 5370,03 0,01 625 6 250,00 6413,49 0,02 a)  akgji i praw z nimi zwiazanych 72088 510,33 86 075 616,29
GOLUB GETHOUSE PROPERTY ——
FUND FIZ_Il 3195 2666547 2745157 004 3195 2666547 3278578 01 b) _obligacii skarbowych 20 443 450,00 0.00
GOLUB GETHOUSE PROPERTY d) pozostatych obligaci 0,00 129172554

FUND FIZ_IV 500 4775,00 5130,80 0,02




8.  Zobowigzania z tytutu pozyczek i kredytéw; informacje

0 wielko$ci zobowigzan z tytutu zaciagnigtych: 478 629 381,13 0,00
a) pozyczek krétkoterminowych 478629 381,13 0,00
9.  Zobowiazania wobec cztonkéw; informacije o wielkosci zobowigzan z tytutu: 0,00 3134 207,63
a) wpfat 0,00 3134 207,63
10. Zobowigzania wobec towarzystwa; informacje o wielkosci zobowiazan
Z tytutu: 3462 655,65 1796 688,86
b) opfaty od sktadki 7,89 0,00
c) opfat transferowych 57,80 0,00
f) innych 3462 589,96 1796 688,86
11.  Zobowigzania pozostate; informacje o wielko$ci zobowigzan z tytutu: 14 061 120,99 5170 594,51
a) wyplat bezposrednich 105 916,39 370 061,32
¢) innych 13 955 204,60 4800533,19

* Odsetki od skiadnikéw portfela inwestycyjnego, tj. obligacii, bankowych papieréw wartosciowych oraz listéw zastawnych, w bilansie
Funduszu sa prezentowane w pozycji |1 Porftel inwestycyjny zgodnie z art. 16 ust. 5 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz. 876 z p6zn. zm.).

Za okres
od 1 stycznia 2014 roku
do 31 grudnia 2014 roku

Za okres
od 1 stycznia 2013 roku
do 31 grudnia 2013 roku

Dane uzupetniajace o pozycjach rachunku

zyskow i strat za poprzedni i biezacy
okres sprawozdawczy

1. Informacje o wielkosci przychodow z: 3906 087 977,70 1211584 191,64
a) rachunkéw $rodkdw pienieznych 6181 426,06 8263 205,32
b) depozytéw bankowych 109 136 376,20 61901 485,89
c) obligacji 2800572 043,26 167 971 820,33
d) bankowych papieréw wartosciowych 18 335 303,00 4031 020,00
e) listow zastawnych 17 409 637,50 13733326,00
g) innych, wtym: 954 453 191,68 955 683 334,10
— dywidend i udziatéw w zyskach 944 029 436,86 955 587 064,98
— odpisu dyskonta od dfuznych papieréw wartosciowych
nabytych ponizej wartosci nominalnej 10 423 754,82 68 702,00
2. Informacje o dodatnich réznicach kursowych, w podziale na: 156 441 430,85 125 290 347,21
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 22439 209,20 27 837 006,65
— akcji i praw z nimi zwigzanych 22 439 209,20 27 837 006,65
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 0,00 35415 053,72
— akcji i praw z nimi zwigzanych 0,00 35415 053,72
ujete w Srodkach pienieznych, naleznosciach oraz
c) zobowigzaniach 134 002 221,65 62 038 286,84
3. Wynagrodzenie depozytariusza; informacje o wielko$ci
kosztow z tytutu: 4225 214,37 4004 716,12
a) refinansowania opfat na rzecz innych podmiotéw krajowych 2145 468,81 1791397,44
b) refinansowania optat na rzecz subdepozytariuszy 31017,06 344 360,18
c) optat za przechowywanie 2013913,50 1846 223,50
d) optat za rozliczanie 34 815,00 22 735,00
4. Informacje o ujemnych réznicach kursowych, w podziale na: 282520 111,16 54 403 366,24
a) ujete w zrealizowanym zysku (stracie) z inwestycji: 10761 787,58 3030913,86
— akcji i praw z nimi zwigzanych 10761 787,58 3030913,86
b) ujete w niezrealizowanym zysku (stracie) z wyceny inwestycji: 86 933 130,70 0,01
— akcji i praw z nimi zwigzanych 86 933 130,68 0,00
—innych 0,02 0,01

ujete w $rodkach pienigznych, naleznosciach oraz

¢) zobowigzaniach 184 825 192,88 51372 452,37

5.  Zrealizowany zysk (strata) z inwestycji; informacje

o wielkosci zysku (straty) z: 394 901 446,59 1153 896 542,60

a) akeji i praw z nimi zwigzanych (267 960 249,83) 167 251 170,47
b) obligacji skarbowych 565 965 068,74 702 599 855,80
d) pozostatych obligacji 96 306 627,68 284 045 516,33
h)  listow zastawnych 590 000,00 0,00

6.  Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny inwestycji;

informacje o wielkosci zysku (straty) z: 1269 372 561,07 (1792 316 511,70)

a) akcji i praw z nimi zwigzanych 2738917 718,65 (543 208 169,13)
b) obligacji skarbowych (1231241 110,34 (926 907 966,92)
d) pozostatych obligacji (239 184 093,34) (329 916 771,37)
e) certyfikatow 682 485,30 7568 251,00
f)  bankowych papieréw wartosciowych 6 502,50 9502,50
h)  listéw zastawnych 164 101,34 138 642,23
i) innych 26 956,96 0,01)
Koszty otwartego funduszu pokrywane przez powszechne
towarzystwa w poprzednim i biezacym okresie sprawo-
zdawczym 459 835,84 54 297,60
3. Kkoszty przechowywania 415 052,36 39 005,33
4. koszty transakcyjne 37 735,02 2759,74
6. inne 7 048,46 12 532,53

Pozostate pozycje dodatkowych informacji i objasnien, okreslone w zataczniku do rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdtowych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (Dz. U. z 2013 roku, poz.
876 z pézn. zm.), , wykazujg wartosci zerowe.

AN X2 (Lipske

Pawet Pytel Marcin Z6ttek Maciej Karasinski Krzysztof Lipski
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu Dyrektor ds.
Sprawozdawczosci
Finansowej

Warszawa, 31 marca 2015 roku

DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

na dzien 31 grudnia 2014 roku

1. Proces przekazywania sktadek emerytalnych z Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych

Zrédem wptat alokowanych do kapitatu cztonkowskiego Funduszu w okresie sprawozdawczym koriczacym sig dnia 31 grudnia
2014 roku byty sktadki emerytalne pochodzace z nastepujgcych Zrédet:

a) przekazywane w postaci przelewdw srodkdéw pienigznych przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (ZUS),

b) otrzymywane w ramach wpfat transferowych w wyniku przystapienia do Funduszu osdb, ktdre rozwiazaty umowe czton-
kowska z innym otwartym funduszem emerytalnym (zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci otwarte fundusze
emerytalne wykazujg warto$¢ wptat z tytutu sktadek emerytalnych w wysokosci kwot faktycznie otrzymanych). Transfer
sktadek na rzecz Funduszu jest poza kontrolg Towarzystwa,

¢) doptaty ze Srodkow wiasnych Towarzystwa.

Zgodnie z przepisami regulujgcymi rachunkowos¢ funduszy emerytalnych Fundusz ujmuje w kapitatach Funduszu faktycznie
otrzymane i przeliczone na jednostki rozrachunkowe wptaty na rachunek bankowy z tytutu skfadek. Dane agenta transferowego
Funduszu oraz ogélnie dostepne informacije dotyczace rynku funduszy emerytalnych wskazujg na fakt, iz dla pewnej liczby
cztonkéw Funduszu sktadki nie zostaty przekazane przez Zaktad Ubezpieczen Spotecznych (,ZUS”) lub byly przekazywane
nieregularnie. Zataczone sprawozdanie finansowe uwzglednia jedynie sktadki otrzymane w formie wptywdw na rachunek
bankowy i przeliczonych na jednostki rozrachunkowe do dnia 31 grudnia 2014 roku.

Zwroty nadptat sktadek s3 rozliczane poprzez kompensate z biezgcymi zobowigzaniami ZUS wobec funduszy emerytalnych.

W roku 2014 Fundusz na mocy znowelizowanej ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacji i funkcjonowaniu funduszy
emerytalnych (Dz. U.z 2013, poz. 989 z p6zn. zm.) wycofat z kapitatu cztonkowskiego 34 272 270 878,65 ztotych sktadek,
€0 zostato zaprezentowane w Zestawieniu Zmian w Kapitale Wasnym w pozycji 1.1.1.1.b) — zmniejszenia z tytutu — pozo-
state. Analogicznie w roku 2013 srodki wycofane z tego tytutu wyniosty 99 482 732,65 ztotych. Kwoty te dotyczg cztonkow
Funduszu, dla ktdrych dokonane zostaty wypfaty z tytutu FUS oraz, w 2014 roku, z tytutu przekazania 51,5% aktywow do
ZUS. Kwota nieprzekazanych sktadek w 2014 roku w wysokosci 3 184 723,15 zlotych, stanowiaca sktadnik pozycii bilansu
Funduszu I1.9. ,pozostate zobowigzania” stanowi nie rozliczone z ZUS wycofanie z kapitatu cztonkowskiego. Przyczyna niedo-
konania rozliczenia umorzonego kapitatu lezy po stronie ZUS.

2. Zmiany dotyczace ujawniania aktywow i zobowigzan wynikajgcych z transakcji
dokonywanych w ramach Portfela inwestycyjnego Funduszu

W roku 2014 Fundusz na podstawie umowy zawartej z emitentem dokonat konwersji obligacji spotki Polimex Mostostal S.A.

0 zmiennym oprocentowaniu, ustalanym dwa razy w roku i terminie wykupu 31 grudnia 2016 roku na akcje nowej emisji

w ramach konwersji wierzytelnosci emitenta. Fundusz stosujgc zasadg ostroznosci do momentu rejestracii akcji wycenia ich

wartosci biezaca w kwocie réwnej 0 (zero ztotych).

3. Informacje o0 znaczgcych zdarzeniach uwzglednione w sprawozdaniu finansowym
Dnia 6 grudnia 2013 roku uchwalona zostata przez Sejm RP ustawa wprowadzajaca zmiany w systemie emerytalnym. Dnia
27 grudnia 2013 roku ustawa zostata podpisana przez Prezydenta RP, ktdry skierowat czes¢ jej przepiséw w dniu 31 stycznia
2014 roku do Trybunatu Konstytucyjnego w trybie kontroli nastgpczej.

Powyzsza ustawa, weszta w zycie w dniu 1 lutego 2014 roku. Do tego tez dnia zostaty dostosowane istotne akty wykonawcze,
regulujgce dziatalnos¢ OFE w nowym otoczeniu prawnym.

Najistotniejszymi zmianami jakie wprowadzita ustawa z dnia 6 grudnia 2013 roku sa:

* Umorzenie 51,5% jednostek rozrachunkowych z rachunku kazdego cztonka OFE i przekazanie odpowiadajacych im aktywow
w postaci obligacji skarbowych oraz obligacji gwarantowanych przez Skarb Panstwa do ZUS;

 \Wprowadzenie dobrowolnosci przystepowania do OFE, oraz wyboru dla dotychczasowych cztonkéw dalszego sktadkowania do
OFE (konieczne jest ztozenie stosownego o$wiadczenia do ZUS w terminie od 1 kwietnia 2014 roku do 31 lipca 2014 roku);

 \Vprowadzenie suwaka bezpieczenstwa, ktérego dziatanie polega na przekazywaniu przez okres 10 lat przed osiagnigciem
wieku emerytalnego aktywow cztonka OFE do ZUS przy réwnoczesnym wstrzymaniu dalszych sktadek do OFE;

o Okreslenie zasady wyptaty emerytur ze Srodkéw z OFE przez ZUS;

® Zmiany poziomu sktadki emerytalnej przekazywanej do OFE z 2,8% podstawy wymiaru sktadki w 2013 roku do 3,1%
podstawy wymiaru sktadki w styczniu 2014 roku i 2,92% podstawy wymiaru sktadki w kolejnych miesigcach 2014 roku;

o Zmiany w polityce inwestycyjnej OFE skutkujace zakazem inwestowania w obligacje Skarbu Panstwa oraz gwarantowanych
przez Skarb Panstwa, zwigkszenie limitu w akcje do minimalnie 75% aktywdw Funduszu, liberalizacja polityki inwestycyjnej
w kontekscie inwestycji w lokaty w walucie innej niz krajowa w corocznym wzrostem poziomu limitu do 30% w 2016 r.,
zmiany w kategoriach lokat dopuszczalnych dla OFE i limitach inwestycyjnych;

* \Wprowadzenie okresowego zakazu reklamy dotyczacej OFE w okresach dokonywania wyboru sposobu przekazywania
sktadki migdzy ZUS a OFE;

© Zmiany w sposobie funkcjonowania Funduszu Gwarancyjnego oraz likwidacja przepiséw dotyczacych niedoboru.
 Obnizenie optaty od skfadki pobieranej przez OFE z maksymalnego poziomu 3,5% do 1,75%

Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego za rok obrotowy koriczacy sie 31 grudnia 2014 roku nie wystapity
inne zdarzenia, ktére nie zostaty, a powinny by¢ ujete w ksiegach rachunkowych roku obrotowego lub odpowiednio ujawnione
w ninigjszym sprawozdaniu finansowym.

4. Pozostate informacje

a) Wartosc¢ aktywow netto Funduszu, wartosc jednostki rozrachunkowey i struktura portfela inwestycyjnego
Wartos¢ aktywdw netto Funduszu stanowig wszystkie aktywa pomniejszone o zobowigzania Funduszu w dniu wyceny.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku aktywa netto Funduszu wynosity 33 285 211 861,52 zotych. Na koniec poprzedniego roku
obrotowego aktywa netto Funduszu wynosity 66 710 262 739,77 zZiotych.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku warto$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu wynosita 36,45 ztotych. Na koniec poprzedniego
roku obrotowego warto$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu wynosita 35,85 ztotych.

Najnizsza warto$¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu w okresie sprawozdawczym przypadta na dzien 8 sierpnia 2014 roku
i wynosita 34,73 ztotych. Najwyzsza wartos¢ jednostki rozrachunkowej Funduszu w okresie sprawozdawczym przypadta na
dzien 19 wrzesnia 2014 roku i wynosita 38,53 ztotych.

Informacja na temat warto$ci jednostki rozrachunkowej Funduszu jest podawana codziennie do publicznej wiadomosci poprzez
publikacje w serwisie Polskiej Agencji Prasowej oraz na oficjalnej stronie internetowej Funduszu. Dziennikiem o zasiegu ogol-
nopolskim wybranym do publikacji wszelkich komunikatow i informacji okresowych na temat Funduszu jest Rzeczpospolita.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Fundusz nie naruszyt aktywnie zasad prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej
poprzez naruszenie ograniczen inwestycyjnych, o ktérych mowa w rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 28 stycznia 2014
roku w sprawie dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne (Dz.U.
7 2014 roku poz. 139).

b) Stopa zwrotu Funduszu za ostatnie 36 miesiecy

Ostatnia opublikowana na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania 36 miesigczna stopa zwrotu Funduszu, za okres od
30 wrzednia 2011 roku do 30 wrzesnia 2014 roku, wyniosta 32,464 %. Srednia wazona stopa zwrotu wszystkich otwartych
funduszy emerytalnych za ten sam okres, ogtoszona przez Komisje Nadzoru Finansowego wyniosta 31,993 %.



¢) Kontrola Urzedu Komisji Nadzoru Finansowego

Kontrola organu nadzoru zostata rozpoczgta w Towarzystwie w dniu 4 lutego 2014 roku a zakoriczyta sig w dniu 4 marca
2014 roku. Zakres przedmiotowy kontroli to dziatalnos¢ inwestycyjna Funduszu i Towarzystwa.

Przedmiotem kontroli byta w szczegdlnosci inwestycja Funduszu w akcje jednej spétki portfelowej, w kontekscie transakcji
i utarty wartosci pakietu akcji, z uwagi na péZniejsze informacje przekazane przez Zarzad Spotki do publicznej wiadomosci.

W dniu 31 marca 2014 roku Towarzystwo otrzymato protokot z ww. kontroli, w stosunku do ktdrego moze w ciggu 14 dni ztozy¢
umotywowane zastrzezenia i uwagi. Na podstawie protokotu po kontroli KNF moze przedstawi¢ powiadomienie, do ktrego
Towarzystwo moze sig ustosunkowac. Do dnia sporzadzenia powyzszej informacji powiadomienie nie wptyneto do Towarzystwa.
Termin na usunigcie ewentualnych nieprawidtowosci wskazanych w takowym powiadomieniu bedzie biegt od dnia otrzymania
przez Towarzystwo odpowiedzi KNF na zastrzezenia do powiadomienia i bedzie on trwat najprawdopodobniej 30 dni.

) Zmiana w akcjonariacie Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.

We wrze$niu 2014 roku, po uzyskaniu zgody Komisji Nadzoru Finansowego, Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A.
zakupito od Aviva International Insurance Limited 38,89% akcji Spotki. W wyniku tej transakcji akcjonariuszami spotki Aviva
Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A. w 90% jest Aviva Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie S.A., a
w 10% Bank Zachodni WBK S.A.

e) Zmiany w Zarzadzie Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie miaty miejsca zmiany w zarzadzie Aviva Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego Aviva BZ WBK S.A.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego Aviva BZ WBK Spdtka Akcyjna

PrzeprowadziliSmy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK
(zwanego dalej ,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy Domaniewskiej 44, obejmujacego wprowadzenie do sprawo-
zdania finansowego, bilans na dzier 31 grudnia 2014 ., ktéry w pozycji aktywdéw netto wykazuje kwote 33.285.211.861,52 7,
rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. wykazujacy dodatni wynik finansowy w kwocie
324.788.461,75 zt, zestawienie zmian w aktywach netto Funduszu, zestawienie zmian w kapitale wiasnym, zestawienie
portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2014 r. oraz dodatkowe informacie i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego i informacji Zarzadu Towarzystwa skie-
rowanej do cztonkéw Funduszu oraz prawidtowo$¢ ksigg rachunkowych odpowiedzialny jest Zarzad Aviva Powszechnego
Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK Spdtka Akcyjna (zwanego dalej , Towarzystwem”). Zarzad Towarzystwa oraz Czton-
kowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia aby sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa do cztonkéw Funduszu spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2013 r,, poz. 330 z p6zn. zm.) oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 r, w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (,Rozporzadzenie”, Dz. U.
72013 . poz. 876 z pdzn. zm).

Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie opinii 0 zgodnosci, we wszystkich
istotnych aspektach, tego sprawozdania finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowa i finansowg, jak tez wynik
finansowy jednostki oraz o prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do:
a. przepiséw rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci;
b. krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajgca pewnosc, ze sprawozdanie finansowe nie
zawiera istotnych btedéw i przeoczen. Badanie obejmowato migdzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby,
dowodéw potwierdzajgcych kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng
zasad rachunkowosci stosowanych przez Fundusz oraz istotnych oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania
finansowego, a takze 0going ocene jego prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito wystarczajaca podstawe dla
wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowa i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2014 r. oraz wynik finansowy
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. zgodnie z obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
zasadami rachunkowodci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci oraz Rozporzadzeniu;

b. jest zgodne w formie i tresci z obowigzujacymi Fundusz przepisami prawa oraz Statutem Funduszu;

¢. zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych zgodnie z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci.

Informacje zawarte w informacji Zarzadu Towarzystwa skierowanej do cztonkéw Funduszu sg zgodne z informacjami zawartymi

w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dotaczono O$wiadczenie Depozytariusza o zgodnosci danych przedstawionych w sprawozdaniu

finansowym Funduszu ze stanem faktycznym.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych

do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

Tomasz Ortowski

Kluczowy Biegty Rewident
Numer ewidencyjny 12045
Warszawa, 31 marca 2015 .

citi handlowy
OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w Warszawie Spétka Akcyjna petniacy obowiazki depozytariusza dla Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego
Aviva BZ WBK zarzadzanego przez Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytaine Aviva BZ WBK S.A., z siedzibg w Warszawie,
potwierdza zgodnos$¢ ze stanem faktycznym danych dotyczacych aktywdw i zobowigzan funduszu oraz wynik finansowy
przedstawione w sprawozdaniu finansowym za okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2014 roku.

Za Bank Handlowy w Warszawie SA:

5" (Q OD“N W

Piotr Sawa Pawet Bentlewski
Petnomocnik Petnomocnik
SBK D 23487 SBK C 23562

Warszawa, 31 marca 2015 .

RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2014r.

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ
WBK Spdtka Akcyjna

Niniejszy raport zawiera 10 kolejno ponumerowanych stron i sktada sie z nastgpujgcych czesci:

|. Ogdlna charakterystyka Funduszu

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

III. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozycji sprawozdania finansowego

IV. Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta

V. Informacje koricowe

. Ogdlna charakterystyka Funduszu
a. Siedzibg Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego Aviva BZ WBK (,Fundusz”) jest Warszawa, ul. Domaniewska 44.

b. Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny BZ WBK (zwany dalej ,Funduszem”) dziata w oparciu o Ustawe z dnia 28 sierpnia
1997 . o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych (Dz. U. z 1997 r. nr 139, poz. 934, z pézniejszymi zmianami)
oraz na podstawie Statutu, zatwierdzonego przez Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi dnia 26 stycznia 1999 .,
Z pozniejszymi zmianami. W dniu 1 lutego 1999 r. Fundusz zostat wpisany przez Sad Okregowy w Warszawie do Rejestru
Funduszy Emerytalnych pod nr RFe 1.

c. Funduszem zarzadza Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK Spotka Akcyjna (zwane dalej , Towarzystwem”)
Z siedziba w Warszawie, przy ul. Domaniewskiej 44, na podstawie zezwolenia na utworzenie otwartego funduszu emerytainego,
wydanego dnia 26 stycznia 1999 r. przez Urzad Nadzoru nad Funduszami Emerytalnymi. Towarzystwo rozpoczeto dziatalnosé 1
sierpnia 1998 r. i zostato zarejestrowane w Sgdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVI Wydziat Gospodarczy. Dnia
4 kwietnia 2001 r. Towarzystwo zostato wpisane przez sad Rejonowy dla m.st Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy do Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000005940.

d. Dla celdw rozliczen z tytutu podatkéw Funduszowi nadano numer NIP 527-23-02-404, a dla celow statystycznych numer
REGON 014851744.

e. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie i lokowanie $rodkow pienigznych, z przeznaczeniem na wyptate
cztonkom Funduszu po osiggnigciu wieku emerytalnego.

f. W roku obrotowym cztonkami Zarzadu Towarzystwa byli:

Pawet Pytel Prezes Zarzadu
Marcin Z6ttek Cztonek Zarzadu
Maciej Karasinski Czlonek Zarzadu

g. Depozytariuszem Funduszu jest Bank Handlowy S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Senatorskiej 16.

II. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

a. Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 . zostato przeprowadzone przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, al. Armii Ludowej 14, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie zostato przeprowadzone
pod nadzorem Kluczowego biegtego rewidenta Tomasza Ortowskiego (numer w rejestrze 12045).

b. PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostata wybrana na biegtego rewidenta Funduszu Uchwata nr 19 Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa z dnia 26 maja 2014 r.

c. PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie sa niezalezni od badanej
jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649 z pézn. zm.).

d. Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 24 listopada 2014 r. w okresie:

badanie wstepne od 24 listopada do 28 listopada 2014 r;
badanie koficowe od 2 lutego do 31 marca 2015 .

Ill. Charakterystyka wynikow, sytuacji finansowej jednostki oraz istotnych pozycii
sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycje)

Zmiana Struktura
31 2“2/82%4 n| 3 :55%3 r. (5. 2) %) 31 .12&)014 31 :2(02)01 3

AKTYWA
Portfel inwestycyjny 33.065.973 | 66.848.892 | (33.782.919) (50,5) 99,0 99,3
Srodki pieniezne 213.593 131.173 82.420 62,8 0,6 0,2
Naleznosci 117.051 335.270 (218.219) (65,1) 0,4 0,5
Aktywa razem 33.396.617 67.315.335 | (33.918.718) (50,4) 100,0 100,0
ZOBOWIAZANIA 111.405 605.072 (493.667) (81,6)
WARTOSC AKTYWOW 33.285.212 66.710.263 | (33.425.051) (50,1)
NETTO FUNDUSZU
KAPITAL. | ZAKUMU- 33.285.212 |  66.710.263 | (33.425.051) (50,1)
LOWANY NIEROZDYS-
PONOWANY WYNIK
FINANSOWY

31.12.2014r. 31.12.2013r.
Liczba jednostek rozrachunkowych na koniec roku (tys.) 913.129 1.860.694
Wartos¢ jednostki rozrachunkowej na koniec okresu sprawozdawczego 36,45 35,85

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2014 r. (wybrane pozycije)
Zmiana
23;42 ; 23;32{ tys. 2 %

Przychody operacyjne 1.273.622 2.640.091 (1.366.469) (51,8)
Koszty operacyjne (310.414) (401.027) 90.613 (22,6)
Wynik z inwestycji 963.208 | 2.239.064 | (1.275.856) (57,0)
Zrealizowany i niezrealizowany (strata) / zysk (638.420) 1.664.247 (2.302.667) (138,4)
Wynik z operacji — wynik finansowy 324.788 3.903.311 (3.578.523) 91,7)




Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki finansowe Funduszu

Dziatalno$¢ Funduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje majatkowa i finansowg na dzier bilansowy
w poréwnaniu do okreséw poprzedzajacych charakteryzujg nastgpujace wskazniki:

31.12. 31.12. 31.12.
2014r. 2013 2012r.
Wskazniki zyskownosci dziatania
Przyrost wartosci biezacej jednostki rozrachunkowej w czasie* 1,7% 6,3% 16,6%
Wskaznik efektywnosci*™* 0,6% 6,1% 15,3%
Wskazniki przyrostu aktywow
Przyrost catkowitej WAN (50,1%) 9,5% 18,8%
Przyrost czgsciowych WAN (100,0%) 100,0% 100,0%
udziat przyrostu liczby jednostek w catkowitej zmianie WAN Funduszu (101,6%) 32,1% 10,0%
udziat przyrostu wartosci jednostki w catkowitej zmianie WAN Funduszu 1,6% 67,9% 90,0%
Wskazniki poziomu kosztéw dziatalnosci
Koszty operacyjne / Przychody z inwestycji | 25,8% 16,0% | 10,6%

* Wartos¢ jednostki na koniec badanego okresu do wartosci jednostki na poczatek okresu.
** Wynik z operacji / Wartos¢ Aktywéw Netto™* (WAN).

*** Do obliczenia wskaznika przyjeto $rednig arytmetyczng WAN z korica i poczatku badanego okresu.

Przedstawione powyzej wskazniki wyliczono na podstawie sprawozdania finansowego.

Celem badania nie byto przedstawienie jednostki w kontekscie wynikow dziatalnosci i osigganych wskaznikéw. Szczegotowa
interpretacja wskaznikéw wymaga pogtebionej analizy dziatalnosci jednostki i jej uwarunkowan.

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wptywu deflacji. Ogdlny wskaznik zmian poziomu cen towardw i ustug konsump-

cyjnych (od grudnia do grudnia) wynidst w badanym roku -1,0% (2013 r.: inflacja 0,7%).

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

— Na koniec roku obrotowego aktywa netto Funduszu wyniosty 33.285.212 tys. zt i w ciggu roku zmniejszyly sie 0 33.425.051
tys. zt, 1j. 0 50,1%. Spadek stanu aktywow netto wynikat przede wszystkim z umorzenia 51,5% Funduszu i przekazania
aktywow do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych, zgodnie z postanowieniami Ustawy z dnia 6 grudnia 2013 r. o zmianie
niektorych ustaw w zwigzku z okresleniem zasad wyptaty emerytur ze $rodkéw zgromadzonych w otwartych funduszach
emerytalnych.

— Fundusz zamknat rok obrotowy wynikiem finansowym w wysoko$ci 324.788 tys. zt wobec wyniku w wysokosci 3.903.311
tys. zt w poprzednim okresie. Zmiana wynika gtéwnie ze wzrostu niezrealizowanych strat z wyceny inwestycji w wysokosci
1.792.317 tys. zt, skompensowanych dodatnim wynikiem z inwestycji w kwocie 963.208 tys. zt oraz zrealizowanym
w badanym okresie zyskiem z inwestycji w kwocie 1.153.897 tys. zt.

— Zmiana wartosci jednostki w czasie liczona jako stosunek wartosci jednostki w badanym okresie do wartosci jednostki na
poczatek okresu, wyniosta 1,7%, dla poréwnania w poprzednim okresie wyniosta ona 6,3%.

— Wskaznik efektywnosci liczony, jako stosunek wyniku z operacji do $redniej wartosci aktyw6w netto w badanym okresie
uksztattowat sig na poziomie 0,6%. Dla poréwnania wskaznik ten w ubiegtym roku miat warto$¢ réwna 6,1%.

—Wskaznik poziomu kosztow, okreslajacy udziat kosztéw operacyjnych Funduszu w przychodach portfela inwestycyjnego,
wyniost 25,8% i uksztattowat sig na poziomie wyzszym 0 9,8 p.p. niz w roku ubiegtym. Wzrost wskaznika wynika ze spadku
wartosci aktywdw netto w wyniku zmian legislacyjnych opisanych powyzej.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji dziatalnosci.

IV. Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta

a. Zarzad Towarzystwa przedstawit w toku badania zadane informacje, wyjasnienia i oswiadczenia oraz przedtozyt o$wiad-
czenie 0 kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze
poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktére nastapity po dniu bilansowym do dnia zlozenia o$wiadczenia.

b. Zakres badania nie byt ograniczony.

¢. Fundusz posiadat aktualng, zatwierdzong przez Zarzad dokumentacjg opisujaca zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete
przez Fundusz zasady rachunkowosci byty dostosowane do jej potrzeb i zapewniaty wyodrebnienie w rachunkowosci wszyst-
kich zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego Funduszu, przy zachowaniu zasady
ostrozno$ci. Zostata zachowana ciggtos¢ stosowanych zasad w stosunku do okresu ubiegtego.

d. Bilans zamknigcia na koniec ubiegtego roku obrotowego zostat, we wszystkich istotnych aspektach, prawidtowo wprowa-
dzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia biezgcego okresu.

e. Inwentaryzacja aktywow i pasywow w przeprowadzonym zakresie zostata rozliczona zgodnie z Ustawg o rachunkowosci,
a jej wyniki ujeto w ksiegach rachunkowych roku badanego.

f. Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 r. zostato zatwierdzone Uchwatg nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Towarzystwa z dnia 28.04.2014 . oraz ztozone w Sgdzie Rejonowym w Warszawie
w dniu 2 czerwca 2014 r.

g. Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajgcy zostato zbadane przez PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegty rewident
wydat opinig bez zastrzezen.

h. Dokonalismy oceny prawidtowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej ocenie podlegaty w szczegdinosci:

— prawidtowo$¢ dokumentaciji operacji gospodarczych,

— rzetelnosc, bezbtednosc i sprawdzalnos¢ ksiag rachunkowych, w tym takze prowadzonych za pomoca komputera,

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

— ochrona dokumentaciji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania finansowego.

Ocena ta, w pofgczeniu z badaniem wiarygodno$ci poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego daje podstawe do
wyrazenia ogéinej, catosciowej opinii 0 tym sprawozdaniu. Nie byto celem naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii
na temat funkcjonowania wyzej wymienionego systemu.

i. Informacja dodatkowa, obejmujaca wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia, przedstawia wszystkie istotne
informacje okreslone przez Ustawe o rachunkowo$ci oraz Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegétowych zasad rachunkowosci funduszy emerytalnych (,Rozporzadzenie” Dz. U. z 2013 1. poz. 876).

j. W odniesieniu do sprawozdania finansowego na objgty badaniem dzien bilansowy Fundusz dochowat obowigzujgcych go
zasad dokonywania lokat (zakresu podmiotow, z ktérymi Fundusz moze zawierac transakcje, zakresu lokat, jakie Fundusz
moze dokonaé, koncentracji lokat w ramach poszczegélnych ich kategorii oraz jednego emitenta) oraz rzetelnosci wyceny
aktywow wedtug wartosci godziwej (jezeli wymagana przepisami).

k. Dane finansowe zawarte w pisemnej informacji Zarzadu Towarzystwa do cztonkéw Funduszu s zgodne z informacjami
przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym.

V. Informacje koncowe

Niniejszy raport zostat sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego Aviva Otwartego Funduszu Emerytalnego
Aviva BZ WBK z siedziba w Warszawie, przy ulicy Domaniewskiej 44. Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad
Towarzystwa oraz 0sobeg, ktérej powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia 31 marca 2015r.

Raport powinien by¢ czytany wraz z opinig bez zastrzezen niezaleznego biegtego rewidenta dla Walnego Zgromadzenia
i Rady Nadzorczej Aviva Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego Aviva BZ WBK Spotka Akcyjna z dnia 31 marca 2015 .
dotyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego. Opinia o sprawozdaniu finansowym wyraza ogélny wniosek wynikajacy
z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegdlnych pozycji sprawozdania
badz zagadnien, ale zaktada nadanie poszczegdinym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajgcej wptyw
stwierdzonych faktow na rzetelnos$c i prawidtowos¢ sprawozdania finansowego.

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

Tomasz Ortowski
Kluczowy Biegty Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 31 marca 2015 .

STATUT AVIVA OTWARTEGO FUNDUSZU EMERYTALNEGO
AVIVA BZ WBK

(tekst jednolity obowigzujacy od dnia 22 kwietnia 2015 roku)
. Postanowienia ogdlne

§ 1. Podstawa prawna dziatalnosci Funduszu

1. Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK, zwany dalej ,Funduszem”, zostat utworzony na podstawie ustawy
z dnia 28 sierpnia 1997 roku o organizacii i funkcjonowaniu funduszy emerytalnych, zwanej dalej ,ustawg”.

2. Fundusz dziata na podstawie ustawy, innych przepiséw prawa oraz niniejszego statutu.
3. Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

§ 2. Nazwa Funduszu
Fundusz dziata pod nazwa ,Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK”.

§ 3. Siedziba Funduszu
Siedziba Funduszu jest Warszawa.

§ 4. Przedmiot dziatalnosci Funduszu

1. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest gromadzenie $rodkéw pienigznych i ich lokowanie z przeznaczeniem na wyptate
cztonkom Funduszu emerytury po osiggnieciu przez nich wieku emerytalnego oraz emerytury czesciowej, o ktérych
mowa w ustawie z dnia 17 grudnia 1998 r. o emeryturach i rentach z Funduszu Ubezpieczen Spotecznych, lub okresowej
emerytury kapitatowej, 0 ktérej mowa w ustawie z dnia 21 listopada 2008 r. 0 emeryturach kapitatowych.

2. Fundusz dziata na obszarze Polski i za granicg, w granicach przewidzianych w przepisach prawa.
3. Fundusz dokonuje wyptat na rzecz cztonkéw Funduszu i innych 0séb uprawnionych na zasadach okreslonych w przepisach

ustawy, z zastrzezeniem postanowien rozdziatu VI.
§ 5. Cztonkostwo w Funduszu
Zasady cztonkostwa w Funduszu, w tym prawa i obowigzki cztonkéw Funduszu, sg okreslone w przepisach prawa.

II. Powszechne Towarzystwo Emerytalne

§ 6. Dziatalno$¢ Towarzystwa
1. Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva BZ WBK Spétka Akcyjna, zwane dalej , Towarzystwem”, jest organem
Funduszu, zarzadza nim i reprezentuje w stosunkach z osobami trzecimi.

2. Towarzystwo zarzadza Funduszem odptatnie. Maksymalna wysoko$¢ wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo jest
okre$lona w niniejszym statucie.

§ 7. Siedziba i adres Towarzystwa

1. Siedziba Towarzystwa jest Warszawa.

2. Adres Towarzystwa jest nastepujacy: ul. Domaniewska 44,
02-672 Warszawa.

§ 8. Sposab reprezentaciji Funduszu przez Towarzystwo
Do reprezentowania Towarzystwa jako organu Funduszu sg upowaznieni:
1) dwaj cztonkowie Zarzadu Towarzystwa — tgcznie

lub
2) cztonek Zarzadu Towarzystwa tacznie z prokurentem.

§ 9. Kapitat zakfadowy i akcjonariusze Towarzystwa

1. Kapitat zaktadowy Towarzystwa wynosi 137 000 000 zlotych i dzieli sig na 13 700 akcji imiennych o wartosci nominalnej
10 000 ztotych kazda.

2. Akcjonariuszami Towarzystwa sg:
1) Aviva Towarzystwo Ubezpieczer na Zycie S.A., posiadajace 12 330 akcj;
2) Bank Zachodni WBK S.A., posiadajacy 1 370 akcji.

Depozytariusz

§ 10. Dziatalno$¢ Depozytariusza

1. Depozytariuszem przechowujacym aktywa Funduszu jest Bank Handlowy w Warszawie S.A.
2. Depozytariusz wykonuje zadania zwigzane z przechowywaniem aktywdw Funduszu na podstawie stosownej umowsy.

§ 11. Siedziba i adres Depozytariusza

1. Siedziba Depozytariusza jest Warszawa.
2. Adres Depozytariusza jest nastepujacy: ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa.

IV. Rodzaje, wysokoSc, sposob kalkulaci i pokrywania kosztow obcigzajgcych cztonkéw Funduszu

§ 12. Potracenia z wptacanych sktadek

Fundusz obcigza cztonkow opfatg na rzecz Towarzystwa, pobierang w formie potracenia z kwoty wptaconej sktadki przed jej
przeliczeniem na jednostki rozrachunkowe, w nastepujacej wysokosci:

1) 1,75% kwoty wptaconej sktadki do dnia 31 lipca 2014 roku;

2) 0,75% kwoty wptaconej skfadki od dnia 1 sierpnia 2014 roku.

§ 13. Uchylony

§ 14. Uchylony

V. Rodzaje, maksymalna wysokos¢, sposob oraz tryb kalkulacji i pokrywania kosztéw obcigzaja-
cych Fundusz

§ 15. Sposoby pokrywania kosztow dziatalnosci Funduszu

1. Koszty dziatalnosci Funduszu pokrywane sg bezposrednio z aktywéw Funduszu lub ze Srodkéw Towarzystwa.
2. Bezposrednio z aktywow Funduszu sg pokrywane:

1) koszty zwigzane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania aktywdw Funduszu, stanowiace réwnowartos$c optat
ponoszonych na rzecz os6b trzecich, z posrednictwa ktdrych Fundusz jest obowiazany korzysta¢ z mocy przepiséw
prawa,

2) koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu stanowigce rownowarto$¢ wynagrodzenia Depozytariusza,
3) koszty rachunku premiowego,

4) koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo stanowigce rownowartos$¢ wynagrodzenia pobieranego przez
Towarzystwo,



5) koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na podstawie
odrebnych przepis6w i jezeli ich ponoszenie jest zwiazane z prowadzong przez Fundusz dziatalnoscig statutowa.
2a. Uchylony.
3. Koszty dziatalno$ci Funduszu, ktére nie sg pokrywane bezposrednio z jego aktywdw, ponosi Towarzystwo.

§ 16. Koszty zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem aktywdéw Funduszu
1. Koszty zwigzane z realizacja transakcji nabywania lub zbywania aktywdw Funduszu denominowanych w ztotych, stano-
wigce réwnowartoscé optat ponoszonych na rzecz oséb trzecich, z ktdérych posrednictwa Fundusz jest obowigzany korzysta¢
Z mocy przepiséw prawa, wynosza maksymalnie:
1) 0,12% warto$ci transakcji —w przypadku obligacji i innych diuznych papieréw wartosciowych bedgcych przedmiotem
lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy;
2) 0,25% wartosci transakcji — w przypadku:
a)  akji, praw poboru, praw do akcji, obligacji zamiennych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z prze-
pisami ustawy;
b) certyfikatow inwestycyjnych emitowanych przez fundusze inwestycyjne zamkniete;
¢) jednostek uczestnictwa zbywanych przez fundusze inwestycyjne otwarte lub specjalistyczne fundusze inwesty-
cyjne otwarte;
d) innych aktywdw denominowanych w ztotych bedgcych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy.
2. Koszty zwigzane z realizacjg transakcji nabywania lub zbywania aktywow Funduszu denominowanych w walutach panstw
bedacych cztonkami Unii Europejskiej lub stronami umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym, lub cztonkami Organi-
zacji Wspdtpracy Gospodarczej i Rozwoju, stanowigce réwnowartosc optat ponoszonych na rzecz 0sob trzecich, z ktérych
podrednictwa Fundusz jest obowigzany korzysta¢ z mocy przepisow prawa, wynosza maksymalnie:
1) 0,12% wartosci transakeji — w przypadku obligacji i innych dtuznych papieréw wartosciowych denominowanych
w walucie panstw, o ktérych mowa w ust. 2, bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie z przepisami ustawy;
2) 0,24% wartoSci transakcji — w przypadku akcji, praw poboru, praw do akgji, obligacji zamiennych, bedacych przed-
miotem oferty publicznej na terytorium panstw, o ktérych mowa w ust. 2, oraz akcji spétek notowanych na rynku
regulowanym w panstwach innych niz Rzeczpospolita Polska oraz obligacji zamiennych na akcje tych spétek, a takze
notowanych na tych rynkach prawach poboru i prawach do akcj;
3) dlainnych aktywow denominowanych w walucie innej niz krajowa bedacych przedmiotem lokat Funduszu zgodnie
Z przepisami ustawy:
a) 0,25% wartosci transakcji — w przypadku opfat na rzecz krajowego domu maklerskiego;
b) 1% wartosci transakcji — w przypadku optat na rzecz zagranicznej instytucji wspélnego inwestowania.
3. Optaty ponoszone na rzecz 0sob trzecich zgodnie z postanowieniami ust. 1 oraz ust. 2 sg pobierane przy rozliczaniu
kazdej transakcji nabywania lub zbywania aktyw6w Funduszu za posrednictwem tych os6b.

§ 17. Koszty zwigzane z przechowywaniem aktywow Funduszu

1. Wynagrodzenie Depozytariusza pokrywane bezposrednio z aktywéw Funduszu obejmuje:

1) prowizjg za przechowywanie aktywow Funduszu w maksymalnej wysokosci 0,0045% w skali miesigca, naliczang od
warto$ci aktywow netto Funduszu wedtug stanu na ostatni roboczy dzien miesiaca i pobierang miesiecznie;

2) opfate za rozliczanie transakcji papierow wartosciowych w maksymalnej wysokosci 10 ztotych od kazdej rozliczonej
transakcji papierami wartosciowymi, nalezna i pobierang od dnia, w ktérym warto$¢ aktywdéw netto Funduszu prze-
kroczy 5.000.000 ztotych, z zastrzezeniem pkt. 3 ponizej;

3) opfate za rozliczenie transakcji papierow wartosciowych w maksymalnej wysokosci 60 ztotych od kazdej rozliczonej
transakcji papierami warto$ciowymi przechowywanymi za granica.

2. Wyptata wynagrodzenia, o ktérym mowa w ust. 1, jest dokonywana w okresach miesiecznych, na podstawie faktury
wystawionej przez Depozytariusza i zaakceptowanej przez Fundusz, w terminie 14 dni od dnia dorgczenia faktury Fundu-

SZOWi.

§ 17a. Koszty rachunku premiowego

1. Koszty rachunku premiowego stanowig réwnowartos$¢ srodkéw przekazywanych na rachunek premiowy w kwocie wyno-
szacej 0,005% wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w skali miesigca.

2. Kwota okreslona w ust. 1 obliczana jest na kazdy dzien ustalania wartosci aktywéw netto Funduszu i ptatna w ostatnim
dniu roboczym kazdego miesiaca.

§ 18. Koszty zarzadzania Funduszem przez Towarzystwo
1. Maksymalna kwota wynagrodzenia pobieranego przez Towarzystwo za zarzadzanie Funduszem wynosi w skali miesigca:
1) 3600 000,00 ztotych — przy wartosci zarzadzanych aktywéw netto Funduszu w przedziale od 0 do 8 000 000 000,00
Ziotych, jednak nie wigcej niz 0,045% wartosci zarzgdzanych aktywéw netto Funduszu w skali miesigca,
2) 8400 000,00 ztotych — przy wartosci zarzadzanych aktywow netto Funduszu w przedziale od 8 000 000 000,01
do 20 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wigcej niz suma kwoty 3 600 000,00 ztotych i kwoty wynoszacej 0,04%
nadwyzki ponad 8 000 000 000,00 zlotych wartosci zarzadzanych aktywéw netto Funduszu w skali miesiaca,
3) 13200 000,00 zZtotych — przy warto$ci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w przedziale od 20 000 000 000,01
do 35 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz suma kwoty 8 400 000,00 ztotych i kwoty wynoszacej 0,032%
nadwyzki ponad 20 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywéw netto Funduszu w skali miesigca,
4) 15500 000,00 ztotych — przy warto$ci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w przedziale od 35 000 000 000,01
do 45 000 000 000,00 ztotych, jednak nie wiecej niz suma kwoty 13 200 000,00 zlotych i kwoty wynoszacej 0,023%
nadwyzki ponad 35 000 000 000,00 ztotych wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu w skali miesigca,
5) 15500 000,00 ztotych w skali miesigca — przy wartosci zarzadzanych aktywdw netto Funduszu przekraczajacej
45000 000 000,00 ztotych.
2. Przy ustalaniu wartosci aktywow netto Funduszu, o ktdrej mowa w ust. 1, nie uwzglednia sig wartosci lokat, o ktdrych
mowa w art. 141 ust. 1 pkt. 11-14 ustawy.
3. Kwota wynagrodzenia jest obliczana na kazdy dzien ustalania wartosci aktywow netto Funduszu i ptatna w ostatnim dniu
roboczym kazdego miesigca.

§ 18a. Uchylony

§ 18b. Koszty wynikajgce z ponoszonych danin publicznych

1. Koszty wynikajace z ponoszonych danin publicznych, jezeli z ich uiszczania Fundusz nie jest zwolniony na podstawie
odrgbnych przepisw i jezeli ich ponoszenie jest zwigzane z prowadzong przez Fundusz dziatalnoscig statutowg pokrywane
53 bezposrednio ze $rodkéw Funduszu.

2. Rodzaj, maksymalng wysokosc, sposob i tryb kalkulacji danin, o ktérych mowa w ust. 1 okreslaja stosowne prawodawstwa
panstw, w ktorych Fundusz podejmuje dziatalnosc lokacyjna.

VI. Wypfaty ratalne

§ 19. Zasady dokonywania wyptat ratalnych

1. Jezeli, w zwigzku ze $miercig cztonka, Fundusz jest obowigzany dokonac w ratach wyptaty bezposredniej na rzecz osoby
uprawnionej, wyptata ta jest dokonywana z zachowaniem ponizszych postanowien.

2. Dyspozycja osoby uprawnionej dotyczaca wyptaty w ratach powinna okreslac liczbe rat oraz sposdb ich ptatnosci.

3. Osoba uprawniona moze zazada¢ wyptaty w dwdch lub czterech ratach przez okres 2 lat.

4. Wyptaty kolejnych rat dokonywane sg odpowiednio w odstgpach rocznych lub pétrocznych, liczac od daty ztozenia
dyspozycji przez osobe uprawniona, z tym ze wypfaty dokonywane s3 pierwszego dnia roboczego po uptywie odpowiednio
— okresu rocznego lub pétrocznego.

5. Fundusz wyptaca kolejne raty w wysokosci odpowiadajacej iloczynowi liczby jednostek rozrachunkowych przypadajgcych
na kazda rate oraz wartosci jednostki rozrachunkowej w dniu bezposrednio poprzedzajacym dzien wyptaty kolejnej raty.
Ustalenie liczby jednostek rozrachunkowych przypadajacych na poszczegdine raty nastepuje poprzez podzielenie jedno-
stek rozrachunkowych zaliczonych na rachunku zmartego cztonka w dniu otrzymania przez Fundusz dyspozycji 0soby
uprawnionej przez liczbe rat okreslonych w tej dyspozycii.

6. Wyptata w ratach moze by¢ dokonana przekazem pocztowym lub na rachunek osoby uprawnionej, zgodnie z dyspozycjg
tej osoby.

7. Osoba uprawniona moze zazada¢ dokonania jednorazowej wypfaty nie wyptaconych rat przed uptywem okresu, o ktérym
mowa w ust. 3. Fundusz dokonuje wypfaty jednorazowej ostatniego dnia roboczego miesigca, w ktérym osoba uprawniona
Zlozyta odpowiednia dyspozycie, z zastrzezeniem ze w przypadku otrzymania przez Fundusz dyspozycji osoby uprawnionej

w okresie pozniejszym niz 3 dni robocze przed uptywem ostatniego dnia roboczego tego miesiaca, Fundusz dokonuje
wyptaty jednorazowej w terminie 3 dni roboczych od dnia otrzymania dyspozycji 0soby uprawnionej.

VII. Dziatalnos$¢ informacyjna Funduszu

§ 20. Ogfoszenia Funduszu
Dziennikiem o zasiegu krajowym przeznaczonym do ogtoszen Funduszu jest Rzeczpospolita.

§ 21. Prospekt informacyjny

Fundusz ogtasza prospekt informacyjny raz w roku w terminie 3 tygodni od zatwierdzenia przez Towarzystwo rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu.

§ 21a. Tryby i formy przesytania informacji okresowych

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu, w regularnych odstgpach czasu, nie rzadziej jednak niz co 12 miesigcy,
informacje o $rodkach znajdujacych sig na rachunku cztonka, terminach dokonanych w tym okresie wpfat sktadek i wyptat
transferowych oraz przeliczeniu tych sktadek i wyptat transferowych na jednostki rozrachunkowe, o wynikach dziatalnosci
lokacyjnej Funduszu, a takze o zasadach polityki inwestycyjnej i celu inwestycyjnym Funduszu, wraz ze wskaznikami, do
ktdrych sa poréwnywane osiggane przez fundusz stopy zwrotu. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu
informacji, o ktérych mowa w poprzednim zdaniu, ktore moga byc stosowane w Funduszu, to:
1) korespondencja dostarczana droga elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego przez

Fundusz dla cztonka Funduszu;

2) korespondencja dostarczana drogg elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez cztonka
Funduszu;

3) korespondencja wysytana zwykta przesytka listowa na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.

1a. W informacii, o ktérej mowa w ust. 1, Fundusz umieszcza takze nastepujgce informacje:

1) stopy zwrotu Funduszu osiagane w przesziosci;

2) wysoko$¢ optat potrgcanych z wptaconych sktadek, oraz kosztow zwigzanych z realizacj transakcji nabywania,
zbywania, przechowywania aktywow Funduszu, zarzadzania Funduszem oraz koszty wynikte z otwarcia rachunku
premiowego;

3) opis ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z cztonkostwem w Funduszu.

2. Informacja, 0 ktdrej mowa w ust. 1, przesytana jest w trybie i formie uzgodnionej z cztonkiem Funduszu.
3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacii, o ktérych mowa w ust. 1 pkt. 1, 2

albo 3.

§ 21b. Tryby i formy przesytania informacji na zadanie cztonka Funduszu

1. Fundusz jest obowigzany, na zadanie cztonka Funduszu, udzieli¢ mu informacji okreslajacej pienigzng warto$¢ Srodkéw
zgromadzonych na jego rachunku. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu informacji, o ktérych mowa
w zdaniu poprzednim, ktére moga by¢ stosowane przez Fundusz, to:

1) korespondencja dostarczana droga elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego przez
Fundusz dla cztonka Funduszu;

2) korespondencija dostarczana drogg elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez cztonka
Funduszu;
3) korespondencja wysytana zwyktg przesytka listowg na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.
2. Informacje, o ktérych mowa w ust. 1, przesytane sa w trybie i formie uzgodnionej z cztonkiem Funduszu.
3. Czonek Funduszu moze wskazaé tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, 2
albo 3.

§ 21c¢. Tryby i formy przesytania informacji o rozpoczeciu przekazywania $rodkéw zgromadzonych na rachunku cztonka do
Zakfadu Ubezpieczen Spotecznych

1. Fundusz przesyta kazdemu cztonkowi Funduszu informacje o rozpoczeciu przekazywania srodkéw zgromadzonych na
rachunku cztonka w zwigzku z ukoriczeniem przez cztonka wieku nizszego o 10 lat od wieku emerytalnego oraz o sposobie
przekazywania Srodkdw. Tryby i formy przesytania kazdemu cztonkowi Funduszu informacii, o ktérej mowa w poprzednim
zdaniu, ktdre moga by¢ stosowane w Funduszu, to:

1) korespondencja dostarczana droga elektroniczng na adres indywidualnego konta internetowego stworzonego przez
Fundusz dla cztonka Funduszu;
2) korespondencja dostarczana drogq elektroniczng na adres poczty elektronicznej (e-mail) wskazany przez cztonka
Funduszu;
3) korespondencja wysytana zwykta przesytka listowg na ostatnio wskazany przez cztonka Funduszu adres.
2. Informacja, o ktérej mowa w ust. 1, przesytana jest w trybie i formie uzgodnionej z czlonkiem Funduszu.

3. Czonek Funduszu moze wskazac tylko jeden tryb i forme otrzymywania informacji, o ktérych mowa w ust. 1 pkt 1, 2
albo 3.

§ 22. Informacje o zmianie statutu

Fundusz informuje o wszelkich zmianach statutu poprzez ogtoszenie zmian w dzienniku o zasiggu krajowym, o ktérym mowa
w § 20.

VIIl. Postanowienia kofcowe

§ 23. Likwidacja Funduszu
Likwidacja Funduszu nastgpuje na zasadach okreslonych w przepisach prawa.





