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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szesciu miesiecy zakorniczony dnia 30 czerwca 2010 roku

Dla Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach Aviva Investors
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz™) =z siedziba w Warszawie, ul. Prosta 70,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz
bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku
oraz mnoty objasmajgce 1 informacjg dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe™).

2. Za r1zetelnos¢ 1 jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Aviva Investors
Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (., Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
Inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
wydanie, na podstawie przegladu tego jednostkowego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania 1 przeprowadzenia przegladu w taki
sposdb, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonalismy glownie drogg analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggl rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznig sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawane] o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosei i jasnosei.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajace) pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwigzku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz Ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowg Subfunduszu na
dzien 30 czerweca 2010 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu micsigey zakonczony dnia
30 czerwca 2010 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pdzniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami,

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEOMKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sqd Rejanowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000006468
NIP 626-020-79-76, Kapital zaktadowy: 5 210 500 z1
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5. Oswiadczenic depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostalo
dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szeéciu
miesi¢ey zakonczony dnia 30 czerweca 2010 roku, o ktorym wydalisSmy raport z przegladu z datg

16 sierpnia 2010 roku.

w imigniu
Ermst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

FRNST & YOUNG
Kluczowy Biegly Rewident Rondo ONZ IT sp. 2 0.0.
1,00-124
5 . 73, Warszawa
Adam Fomalik
Biegly Rewident
nr 9916

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OCHRONY KAPITALU PLUS
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2010 ROKU



AVIVA

INVESTORS

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 5A ul. Prosta 70 00-838 Warszawa
infolinia 0 801 888 444 448 22 557 44 44 tel. +48 22 557 40 50 www avivainvestors.pl

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 1562, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24
_grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Ochrony Kapitatu Plus wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku, cbejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 142 303 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dziefi 30 czerwca 2010 roku, wykazujgcy warto$d
aktywow netto subfunduszu w wysokoséci 148 444 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku
do dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
3 631 tys. zf;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce zmniejszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 1 817 tys. 2t '

Mare%rzyb Iski Tymoteusz Paledggny

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzhdu

(il

Marek Wierzbolowski

Dyrektor Finansowo-Operacyjny
{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestytyjnych SA NIP; 8371553438 Nr KRS 0000011017
sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarezy Krajowego Rejestru Sadowege Kapital zakladowy: 12 000000 21 Kapitat wpfacory: 12 000 000 zl



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitalu Plus
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakanczony dnia 30 czerwca 2010 roku

I WPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z p6zn. zm.).

W skiad Funduszu wchodza nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Matych Spolek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,
- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej oraz
- Aviva Investors Nowych Spotek.

Subfundusz Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus zostat utworzony jako Commercial Union Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Ochrony Kapitatu Plus w dniu 8 pazdziernika 2004 roku na podstawie decyzji
Komisji Papieréw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFIW/4032/14/4-
1-3710/04 z dnia 10 wrzesnia 2004 roku.

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

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

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty utworzone na ¢zas niecgraniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

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

Fundusz poprzez odpowiedni dohér lokat bedzie dazyt do minimalizowania w $rednim okresie
spadkéw wartoSci aktywdw netto Subfunduszu przypadajgcych na jednostke uczestnictwa oraz do
tego, aby w dowolnym dniu wyceny wartos¢ jednostki uczestnictwa nie byta nizsza od wartosci
jednostki uczestnictwa w dniu wyceny przypadajacym 365 dni wezesniej.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane gtéwnie w diuzne papiery wartosciowe, instrumenty rynku
pienieznego oraz w akcje.

Catkowita wartos¢ lokat w akcje wynosi od 0% do 30% wartosci aktywow Subfunduszu, przy czym
Subfundusz lokuje aktywa Subfunduszu wylgcznie w akcje zdematerializowane zgodnie z przepisami
ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

Catkowita warto$¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wynosi od
50% do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu.
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3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego ped numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2010 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sig przewidzieé przysziosci ). co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonege sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, kidre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bad? istotnego ograniczenia
dzialalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegato przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowego dokonala Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo
ONZ 1, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwcea 2010 roku 31 grudnia 2009 roku
(w lysiagach 2llyeh] Wan::: wy ceny :;;ﬁtn:edd:;?ﬁ Procentowy utziat Warlosé wg ceny \\::;:ien:eﬁi Procentowy udziat
ycia bilansowy waktywach ogblem nabycia bllansawy w aktywach ogélem
Akcje 34726 35286 23.62 35763 40185 26.11
Warranty subskiypeyjne 0 0 0.00 0 [ 000
Prawa do akcji 1280 1211 0.85 0 Y 0.00
Prawa pobons 0 0 0.00 0 [ 0.00
Kwity depozytowe 0 0 0.00 1} 0 000
Listy zastawne 0 0 0.00 0 Y 0.00
Diuzne paplery warteSciowe 103944 105784 70.85 97715 97 728 63.46
Instrumenty pochodne 0 (38} {0.03) 0 V] 0.00
Jednostki uczestictwa 0 0 0.00 0 [ 0.00
Certyfikaly inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez inslytucje wspdinego
in{vmezmnania majace siedzibe z]; gr:-anicz:ylu fousples 0 0 0w 0 0 0.00
Wierzytelnogel i 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 139650 142303 95.29 133478 137 894 89.57
* Procentowy udzial catowilej wartoSci fokat w ektywach ogdiem b ienla ufemnef wyceny p ych wynosi 95.32%, natomiast udziel uiemne] wyocany bilansowe] i W warosei fazar ogolam zostal

w tabell indajegoe do taball phowne]

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

lokat
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2, TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje
{w tysigeach zlotych z wyjatkiem ilodci papierow wartogciowych podanej w sztukach)
. ) Kra] siedziby | Wartos¢ wedlug | Wartodt wediug wyceny | Procentowy udzia w
Akcje Rodz3j ryriku Razwa ryriku Liczba emitenta ceny nabyciag na dzien hilai:oywy ! aktyw::'ly oghlem

AB AR-RR GPW 10555  Polska 12 17Q 0.11
ACTION AR-RR GPW 23729 Polska 192 415 .28
ASSECO POLAND AR-RR GPW 7671 Polska 414 414 0.28
ASTARTA HOLDING AR-RR GPW 18602  Holandia 746 1078 0.72)
ATM GRUPA AR-RR GPW 17 897 Polska 122 65 0.04
AUTOMOTIVE COMPONENT EUROPE ARRR GPW 12000] Luksembuy 35 139 0.09
BAKALLAND ARRR GPW 2333 Poiska 69 136 0.09
BBI DEVELOPMENT NFI AR-RR GPW 3374929 Polska 1080 1249 084
BERLING AR-RR GPW 48000  Polska 336 300 0.20
BIOTON AR-RR GPW 3915000 Polska 808 783 0.52
BRE AR-RR GPW 500 Polska 119 13 .08
CINEMA CITY INTERN, ARRR GPW 25000]  Holandia 852 933 0562
CITY INTERACTIVE ARRR GPW 52034  Polska 259 07 0.21
CPENERGIA ARRR GPW 19361 Polska 58 33 0.02
DECORA AR-RR GPW 340251 Polska 761 61 0.40
EKO HOLDING AR-RR GPW 43000  Polska 353 390 0.26
ENEA AR-RR GPW 353835 Polska 5 489 6291 421
ENERGOINSTAL AR-RR GPW 40000(  Polska 343 282 0.19
ERSTE GROUP BANK AR-RR Vienna Stock Exchange 7400 Austria 1006 809 0.54
ES-SYSTEM AR-RR GPW 75020]  Polska 364 336 0.23
FERRO AR-RR GPW 770| Polska 82 90 0.06
GRAAL AR-RR GPW 30638 Polska w6 468 031
GRAJEWO AR-RR GPW 9700|  Polska 122 72 0.05
HYDROBUDOWA POLSKA AR-RR GPW 48199  Polska 172 148 0.10
HYDROTOR ARRR GPW 12791 Polska 372 452 0.30)
HYPERION AR-RR GPW 2418 Polska 17 16 0.01
IMMOFINANZ ARRR Vianna Stock Exchange 50000  Austia 479 442 0.30
INSTAL KRAKOW AR-RR GPW 28017]  Polska 549 541 0.36
JERONIMO MARTINS AR-RR Lisbana Stock Exchange 400001  Portugalia 1208 1250 0.84
JUTRZENKA AR-RR GPW 29659 Polska 129 107 0.07
KABLE AR-RR GPW 4374 Polska 18 123 0.08
KAPSCH TRAFFICCOM AR-RR Vienna Stock Exchange 11309 Ausiria 1119 131 0.92]
KGHM AR-RR GPW 1500  Polska 136 133 0.09
KOMPAP AR-RR GPW 8867 Polska 60 56 004
KOMPUTRONIK AR-FR GPW 1882  Polska 74 23 0.02
KOPEX AR-RR GPW 32000] Polska 752 574 038
MENNICA AR-RR GPW 3780 Polska L 476 032
MERCOR AR-RR GPW 32743 Polska 645 637 043
MISPOL ARRR GPW 107 069|  Polska 520 590 040
MOSTOSTAL PLOCK AR-RR GPW 5119  Polska 227 209 0.20
NEPENTES AR-RR GPW 17 417 Polska 479 480 0.32
NOVITUS AR-RR GPW 21306f  Polska 493 531 0.36
QPONEQ.PL ARRR GPW 61954]  Polska 387 402 0.27
QRZEL BIALY AR-RR GPW 3168]  Polska A 51 0.03
PEKAQ AR-RR GPW 1000] Polska 160] 156 0.10]
PETROLINVEST ARRR GPW 5500]  Polska 285 58 0.04
PHARMENA AR-ASC New Connect 10480)  Polska 297, 322 0.22
POLISH ENERGY PARTNE ARRR GPW 41191  Polska 1206 i 466 0.98
POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 26000 Polska 87 42 0.03
POZBUD ARRR GPW 10 420 Palska 52 3] 0.03
PROJPRZEM AR-RR Grw 87731 Polska 1350 1083 0.73
PUE AR-RR GPW 1125 Polsha 144 146 0.10
RADPOL AR-RR GPW 80456  Polska 552 666 0.45
RUCH AR-RR GPW 9535 Polska 153 8 0.05
SCONEL AR-RR GPW 66 421 Polska 501 452 0.30
STALPRODUKT ARAR GPW 2848  Polska 1 566 1119 0.75
TAURON AR-RR GPW 316667}  Polska 1625 1599 1.07,
TELL AR-RR GPW 15570 Pdiska 154 204 044
TESGAS AR-AS0 New Connect 50000 Polska 618 75 0.52]
TETA AR-RR GPW 36193 Polska A 496 0.33]
VOEST ALPINE AR-RR Vienna Stock Exchange 5761 Austria 645 540 0.36,
WILBO ARRR GPW 123685  Polska 235 289 0.19
WOLA INFO ARRR GPW 110150|  Polska 399 405 0.27
ZETKAMA AR-RR GPW 9947  Polska 179 125 0.08
ZUMTOBEL ARRR Vienna Stock Exchange 18000  Austia 1069 1034 069
Akgie razem 9709 534 34726 35 286 23.62

AR-RR - aktywrry rynek-rynek regulowany

AR-ASO - akiywny rynek - alternatywny system obrotu

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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2.2. Prawa do akgji

(w tysigcach zlotych z wyjatkiem lloéei papierdw warlodclowych podanej w szlukach)

. . Kraj stedziby | Wartos¢ wediug | Wartos¢ wedlug wyceny | Procentowy udzial w
Prawa do akejl Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia na dzief bilansowy aktywach ogbiem
PDA ABC DATA AR-RR GPW 177 000 Paolska 416 423
PDA BRE BANK AR-RR GPW 1872 Polska 439 438
PDA DOLN. SUROWCE SKALNE AR-RR GPW 25000 Polska 425 412
Prawa do akeji razem 203972 1280 1 2?1|

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

2.3. Diuzne papiery wartosciowe

{wysiqeach ziotych Z wyadem wertoéel nominglnej araz flodc papieriw owyth podand w izukach)
. : Wartedé wediug .
Diutne papiery wartedciowe Redzaj rynku Natwa tynku Emitent K':ln:;:"i{;w n:“r::nw'r{:udw Warunkl eprocantowania. h:v:::; Uezba w::ﬂﬁa:;ﬂ:g wyceny na dzieh ﬁm:ﬂ?x:_‘w
__bllansowy
0 terminle wylupe do 1 roku:
[Odigacje
Razem I of of [ 0.00)
[Bony skarbows
B.S5K. WK 02.02.11 | T ni dotyczy | SwibPawwa | Posa 20114202 | i dolyczy [ 1ooog] [ 173 1 760] [EE
B.SK. WYK.0B.06.11 | T nie: dotyczy [ SwbParwa |  Poiske | 20110500 | e dolyey | 1000q] 400 3849 3857 254}
Razem { 530) 5 582 5617 a.7g]
Bomy pienigine
|inne
0 teminle wyleapu 6o 1 roku razem: | saof 5 582 5617 anI
O terminie wylespu powyie] 1roku:
Dbligace
WISt R Trazstry BondSpot Poland Skarb Pahstwa Polska 014924 | zvieona stopa proceniowa 4000) 4008 264}
OKbT1 R Treasiry BondSpot Paland Sl Pafishwa Polska 201140725 Zerokuponowe 1787 1912 128
K12 AR Tressiry BondSpot Poland St Pafistwa Polsia 2012:01-25 Zerokuponowe 2620 2789) 187]
stz 1] Trasewry BondSpot Poland Sk Paiitwa Polsia 2002:04-25 stala stopa proceniowa 1870 200§ 134
CKPMOT12 NNRA Dle dotyezy Polimex Mostostal S.A. Polska 20120735 | zmianna stopa procentows 2300 2385 158
Ck12 IR Trassury BondSpol Poland Sianb Paistea Polska 201207-25 Zerokuponowe 20705 21 343 1439
CKPMO113 NNRA e dotyezy Polimex Mostostal A, Polska 20130125 | zmienna stopa procentowa 5000 5114 243
PSOAIY 1] Traastry BondSpol Poland Stk Pafstwa Polsia 2013:04-25 staka Stopa proceniowa 38%| 503 270)
PS0§15 [ Traasury BondSpot Poland Siar Pafistwa Polsia 2015:04-25 stk stopa procentona 13081 13052 Bhe]
081015 1R Traasury BondSpol Poland Sl Pahistwa Polsiaa 2015-10-24 staka Stopa proceniowa 5168 5175 47}
OXMUII15 NNRA nie dolyezy Multmedia Polska S.A Polska 2015-41-30 | zmianna stopa procentowe 3000 30| 203
120316 AR Traasury BondSpol Poland Sxarh Patetwa Polsia M1608-24 | zmienna stopa procentows 543 5572 38
DSto17 AR Treasury Bond3pol Poland Skarh Pafistwa Polsia W1710-25 stzta Glopa proceniowa k3] 390 261
OKPRIDIT NHRA nie dotyezy PKOBP 5A Polsia 20171030 | zmienna stopa proceniowa 10000 10983 6.75)
wznis [ Treastry BondSpot Pokand Siarh Pafistwe Poisia 20180125 | zmienna stopa proceniowa 4548 4923 330/
DS1019 R Traosury BonaSpot Poland Skarh Pafistva Polska 20181025 stabd 6lopa procaniowa 2387] 2441 154
147 Trgasury BongSpot Poland Skarb Paristwe Poiska X092 Stzka sinpa procentowa 8381 3323 557}
98 362 100 157] 67.00)

71 rokLs razem: [ &fery 98362 100 167] £7.09
I ﬁ 103 ﬁ' 405 784 T0.55)
ARAR - aidywny rynek-rynex regulowany
LAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowana fia rynku aktywrym

2.4. Instrumenty pochodne

Imtysiegach dotyeh 2 F peplertw #oh pocantj ]

" Kra] sladziby Instrement WartodZ wectug | Wartodé wedtug wyceny na  Procentowy udsialw
instumenty pochades Poczajryvhy | Ko nynk | Emkeat rystancs) Ieﬂi‘!ﬂlhmhn:ﬂ Sazenry Ueba |y abycawiys. | e blansowywlys. | abiywach ogékem
L Wysta wang pochadne [ o [} 0.
. Hewystandaryzswane nstramenty pochodne ]

EURO Forward 07,07.2010 | NHRA [ “Wadoiyczy [Sosiets Generle S.A Cacaia w Polsce | Foisa [ EwRO 1 [ 10.03)
[ 1 [ % [

"HNRA - nietokveaia ha ryrkd sdysimym

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat
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3. TABELE DODATKOWE

{w lysiagach zolyeh 2 wyjgtkiem wartcéei nominalnej oraz ileéel papleréw wartosciowych podane] w sztukach)

Wartoké wedlug ceny |Wartost wedlug wyceny| Procentowy udzlal w
Gwarantowane sidadniid lokat Rodzaj taczna liczha nabycls na delah bllansowy | aktywach ogétem
Papiery wartoéciowe gwarantowane przez Skarb Paistwa 9 0 . 0.00
Papiery warloéciows gwarantowane przez NBP 0] [i] 0.00
Papiery warioéciows gwarantowane przez jednostki samorzadu
; 0 o .00,
tervtoriainege
Papiery warlosciows gwaraniowana przez panstwa nalezace do OECD o o 0.00
z zenism Rzec: lila} Pelskisf i
Papiery warlosciowe gwaranlowans przez migdzynarodowe inslylugie
fnansowe, klbrych czlonkism jesl Rzsczpospolits Pelska fub przynajmnie] 0 o 0.00)
jedno z panistw nalezacych do OECD
Grupy kapitalows, o kidtych mowa w art. | Wartogé wediug wyceny | Procentowy udziat w
08 ustawy na dzlefi bifansowy aktywach lam
0 0.00)
Wartoéé wedltug wyceny]| Procentowy udzlal w
Skladniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktérych mowa w art. 107 ustawy na dzlefi bilan aktywach ogslem
#i## Na dzie bilansowy nie znaidowaly sig w portielu Sublunduszu papiery nabyte od pedmiotéw, o klérych mowa w arl. 107 uslawy innel o 000
niz emitowane przez Skarb Patistwa jub Narodowy Bank Polski )
Wartoit
P?pjary wnrﬁnickzwa:mlt'atlnu przez Wartos¢ wedlug wadiug Pr:zl:}tn:y
ktbrych catonklam Jest RP lub Nazwa emitenta Kra) slecziby amitenta | Rodza) rynku Nazwa rynku Liczbha c::n:-y:al;{ﬁn wy;:;yﬁ na aktywach
|edno 2 panstw OECD " ogdlem
bllansowy
0 9 0 0.00f

Zalaczone dodatkowe informacje i chjasnienia stanowig integralng czese niniejszego zestawienia

lokat
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Il BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
(w tysiacach zfotych) 2010 roku 2009 roku
I AKTYWA 149 292 153 942
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4337 1151
1.1. $rodki pieniezne na rachunku biezacym 9 9
1.2. Srodki pienigZne na rachunku nabyt 126 20
1.3. Srodki pienlezne na rachunku odkupien 22 0
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 4 3
1.5. $rodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankowych 4176 11118
2. Naleznosci 2614 4897
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 117 3032
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 1181 111
2.3. Dywidendy 19 4
2.4, Odsetki 1297 1748
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.8. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0]
2.7. Pozostale 0 1
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 116 146 115 423
- diuzne papiery warto§ciowe 79 589 75 258
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 26 195 22471
- diuzne papiery wartosciowe 26195 22 471
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1. ZOBOWIAZANIA 843 3681
. AKTYWA NETTO (I-11) 148 444 150 261
IV. KAPITAL FUNDUSZU 100 049 105 497
1. Kapital wplacony 1295775 1235635
2. Kapital wyplacony {wielko$¢ ujemna} (1195726) (1130138)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 46 317 40762
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 17 143 17 514
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 29174 23248
V1. WZROST {SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 2078 4002
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI {IV+V+-VI) 148 444 150 261
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 994 708.45 1030 999.64
Warto§¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w Zlolych) 149.23 145.74

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czeéé niniejszego bilansu
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m RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysiacach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2009 roku

1. PRZYCHODY Z LOKAT 2307 7057 4095
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 256 1247 856

2, Przychody odsetkowe {w tym odpis dyskonta) . 2051 5810 3239

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 0 0

4. Pozostale 0 0 0

Il. KOSZTY FUNDUSZU 2678 3898 1893
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1875 3802 1825

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0 0

3. Oplaty dla depozytariusza ] 0 0

4. Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0

7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 ¢ 0

8. Ustugi prawne 0 0 0

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 775 65 52
13. Pozostale 28 3 16
Iil. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
Iv. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-lll}) 2678 3898 1893
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (V) (3r) 3159 2202
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA} 4002 17 207 4381
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 5928 (7 036) (9 848)

- 2 tytulu rdznic kursowych 693 778 778

2. Wzrost / {spadek) niezrealizowanego zysku / {straty) z wyceny lokat, w tym: (1924) 24 243 14729

- Z tytulu rdznic kursowych 241 {466) (448)

VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 3631 20 366 7083
WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 3.65 18.75 6.32

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czg$¢ niniejszego rachunku
wyniku z operagji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

oraz ilocl jednostek uczesinictwa podane] w sztukach)

T ZMANAWARTUSCT AKTYWOWRETTO

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy {razem), w tym:

a) Przychody z lokat netto

b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

¢} Werost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat

3. Zmiana w aktywach netto z tylulu wyniku z operacji

4, Dystrybucfa dochodéw (przychoddw) funduszu {razem):

a) z przychodow z lokat netto

b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat

¢} 2 przychodéw ze zbycia lokat

§. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym:

a) Powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestniciwa

b) Zmniejszenie kapitalu z tylutu edkupionych jednostek uczestnictwa

6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5)
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego

8. Sredniz warto$¢é aktywow netto w okresle sprawozdawezym

Il ZMIANA LICZBY JEDNOS 1 EK UCZES INICIWA

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym:
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa

a) Liczba zbytyeh jednostek uczestnictwa
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa
c) Saldo jednostek uczestnictwa
1l ZMIANA WAR | OSUI AK I YWOW NET 10 NA JEUNOS | KE UCZES | NIC 1WA,

1. Wartoé6 aktywdw netio na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego

wskazaniem daty wyceny:
- data wyceny

wskazaniem daty wyceny:

- data wyceny

6. Warlose aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny

- data wyceny
IV. PROCENTOWY UDZ!AL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, W TYM:

1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa

2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie

3. Procentowy udziat oplat dia depozylaniusza

4. Procentowy udziat oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru akdywow funduszu

5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci

6. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

. L . . . . 1 stycznia- t stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych z wyjatkiem wartosci aktywOw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2009 roku
150 261 154 344 154 344
3631 20 366 7083
(371) 3169 2202
5926 {7 036} {9 848)
(1924) 24243 14729
3631 20 366 7083
0 0 0
0 0 0
0 0 0
] 0 0
{5448) (24 449) {11 694)
60 140 67 861 23239
(65 588) (92 310} {34 933)
{1817) {4 083) (4811)
148 444 150 261 149733
151191 152 062 147 145
{36:291.19) (183 151.54) (93 731.91)
402 542.58 492 547.35 179 842,69
(438 833.77) (675 698.80) (273 574.60)
{36 291.19) (183 151.54) (93 731.91)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczathku dziatalnosci Funduszu w tym: 994 708.45 1030 959,64 1120 419.27
9658 789.88 9256 247.30 894354264
(B 664 081.43) (822524766} (7823123.37)
994 708.45 1030998.64 1120 419.27
1456.74 127.12 12712
2. Warto$t aktywow netlo na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 149,23 14574 13364
3. Procentowa zmiana wartoécl aktywow nefto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym 239 14.65 513
4, Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
143.83 12154 121.54
2010-02-08 2009-02-17 2009-02-17
5. Maksymalna wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
152.96 146.76 134.18
2010-04-26 2009-08-28 2008-08-12
149.23 145.74 133.64
2010-08-30 2009-12-31 2009-06-30
3.57 2.56 2.59
250 250 2.50
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowia integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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v

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

111

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych {(Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.
1.

10.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

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

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

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

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

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

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki maja przypisang
cene nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktore
zostaly ofrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pienigzne.

Zmiang warto$ci nominalne] nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidenciji analitycznej, w ktdrej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia Iokat wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze" (HIFO), polegajacg na przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny
nabycia danege skiadnika lokat, a w przypadku instrumentow wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktdrej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v'  papierow wartoSciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v zobowigzan z tytulu zbycia papierow wartosciowych, przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu,

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

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierdw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych.

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

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

10
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11.

12.

13.

14.

15.

18.

17.

18.

19.

20.

21.

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

Prawo poboru akcji notowanych na akiywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w kiérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

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

Prawo poboru akgcji nie notowanych na aktywnym rynku oraz prawo do otrzymania
dywidendy od akcji nie notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Podatki z tytutu dochodow od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
warto$ciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw:.

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

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

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

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

¥v"  dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw
pienigznych, nalezno$ci craz zobowiazan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartoéci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng $rodkow
pienigznych, naleznoséci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesigcznych i
patne jest do 7 (siédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytdw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Papiery warto$ciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednocze$nie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznos¢ z tytutu zawartej transakceji pozyczki papieréow warto$ciowych.
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22.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondencii ze zobowigzaniem do ich zwrotu

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

Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogélne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
stanow odpowiednio akiywow Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktdrych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybaér rynku gidwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowar, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dia danego skladnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gtéwnego lub wlasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotoéw dla danego skladnika lokat Subfunduszu w ciggu miesigca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesiac, w kidrym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania wyceny, o kiérym mowa w
pkt.A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartesci.

Diuzne papiery warto$ciowe notowane na aktywnym rynku

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

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

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,
b} Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. a) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodne] ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonac¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakeji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcje zostaty
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
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w oparciu o te oferty lub ceny fransakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwe;j,
skiadnik ten wycenia sig tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegblnosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$é stanowigca jego odpowiednik wycena
nastgpuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegdlnosci na podstawie:

a) Bloomberg Generic, a w przypadku jego braku dla danego skladnika lokat
Subfunduszu,
b) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. 2) — b) dla danego sktadnika
lokat Subfunduszu fub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonaé¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakgiji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucie finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesiacu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcje zostaty
Zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skladnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakgji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia sie tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v' W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreélonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jakc rdznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego
a osfatnig wartoScig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartoSciowy wediug zasad okreslonych powyzej.

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

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

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papierow
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy data
zawarcia transakcji nabycia jest rézna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujimuje sig w ksiggach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sig od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane s3 w skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentows;.

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.
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10.

11.

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

Diluzne papiery wartosciowe zawierajgce whudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartoSci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujgcy sposob:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochcdne sg scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym fo wartos¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowege modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wéwczas wartosc wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowié sume wartosci diuznego papieru wartosciowego
{(bez wbudowanych instrumentow  pochodnych)  wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywne] stopy procentowe] oraz wartosci wbudowanych
instrumentédw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dla
poszczegoinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestniciwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedlug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz [ub wlasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

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

v wartosci biezgce] prawa poboru uwzglednigjacej rdznice miedzy biezgeym
kursem rynkowym akciji spoitki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisiji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnia z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcéw — w oparciu o Srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartoéci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa,

Jezeli prawa do akcji nienctowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sig je wedlug cen tych papieréow
wartosciowych zgodnie z zasadami ckreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong ¢ wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalone] wartoscl godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skladnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymac]i.
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E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktdérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w zlotych polskich po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnegc w momencie dokonywania wyceny, o

ktorym mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

F. Wycena naleznosci z tytulu zawarte] transakgji pozyczki papierow wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych sg

wyceniane zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow
wartosciowych

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

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

{w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia

2010 roku 2009 roku
Z tytulu zbytych lokat 117 3032
Z tytutu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 1181 111
Z tyiuly dywidend 19 4
Z tytulu odsetek 1297 1749

Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale naleznosci - 1

Razem nalezno$ci Subfunduszu 2614 4 897

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysiacach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia

2010 roku 2009 roku
Z tytutu nabytych aktywdw - 291
Z tytulu transakgji przy zobowiazaniu sig Subfunduszu do odkupu - -
Z tytutu instrumentéw pochodnych 38 -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa 123 3
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 338 383

Z tylulu wyplaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -

Z tytutu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 308 320
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 41 34
Pozostale zobowiazania - -
Razem zobowigzania Subfunduszu 848 3681

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Deutsche Bank Polska S.A. PLN 4334 11147
EURD 0 3

Ush 3 1

$rodki pieniezne, razem 4337 11 159

Sredni w okresie sprawozdawczym stan rodkow
pienieinych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu

PLN 7653 6283

EURD 2 32

usD 2 1

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkéw 7657 6316

pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywbw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, kiérych wartos¢é w aktywach Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2010 roku wynosita 70 603 tysigcy ztotych, co stanowi 47.28% aktywéw Subfunduszu (na dzien
31 grudnia 2009 roku wynosita 51 553 tysiecy ziotych, co stanowi 33.48% aktywow
Subfunduszu).

Na dziert 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowe;.

5.1.2. Akfywa i zobowigzania Subfunduszu obcigione ryzykiem przeplywéw Srodkow
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywow Srodkéw pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, kibrych wartos¢ w aktywach
Subfunduszu na dzient 30 czerwca 2010 roku wynosita 35 181 tys. zlotych, co stanowi 23.57%
aktywow Subfunduszu (na dzief 31 grudnia 2009 roku wynosila 46 176 tys. ziotych, co stanowi
29.98% aktywow Subfunduszu).

Na dziert 30 czerwca 2010 roku oraz na dzief 31 grudnia 2009 roku zobowiazania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j.

5.2. Poziom obcigZenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Fundusz lokuje aktywa gtéwnie
w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienigznego oraz w akcje. W okresie
sprawozdawczym oraz w okresie zakonczonym dnia 31 grudnia 2009 roku Subfundusz lokowat
aktywa wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi.

Na dzieri 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sie nastepujaco:

(w tysiacach ziotych) 30 czerwea 31 grudnia

2010 roku 2009 roku
Akcje oraz wynikajace z nich prawa 36 587 40 165
Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienigznego 86 503 81918

emitowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami)
Diuzne papiery wartoSciowe lub instrumenty rynku pienigznego - -
emitowane przez panstwa czlonkowskie (z odsetkarmi)

DhuZzne papiery wartosciowe pozostatych emitentow 20578 17 560
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 117 3032
Dywidendy 19 4
Przedplaty na zakup papierdw wartosciowych - -
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 4337 11151
Odselki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych - -
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 1181 1

Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa
Pozostale naleznosci - 1
Razem aktywa Subfunduszu 149 202 153 942
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6.

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracfi ryzyka  kredytowego w
poszczegodinych kategoriach lokat

Zgednie z postanowieniami Statutu Subfundusz zobowigzany jest lokowac powyzej 35% wartosci
aktywdw Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 rcku udziat lokat w dituzne papiery
wartfosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit cdpowiednio
57.93% i 53.21% aktywow Subfunduszu.

Na dziert 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie dokonywat

lokat w papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego emitowane przez Narodowy Bank
Paolski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywéw | zobowigzani Subfunduszu ryzykiem walufowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgeej koncentracji ryzyka walutowegoe w poszczegdinych
kalegoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sa giownie w krajowe diuzne papiery wartoSciowe i inne
instrumenty finansowe przewidziane w statucie Funduszu, w tym gidownie w akcje notowane w
walucie polskiej. Statut dopuszcza réwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe emitowane,
poreczone lub gwarantowane przez panstwo czlonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego
patistwa czlonkowskiego, panstwo nalezace do OECD lub miedzynarodows instytucje finansows,
ktérej czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmnigj jedno panstwo czlonkowskie, przy
czym catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartoSci aktywow Subfunduszu.
Przy dokenywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obeych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursbw walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
sktadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dziei bilansowy oraz na dziefi 31 grudnia 2009 roku udzial skiadnikéw aktywow
denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie
nastepujgco:

30 czerwea 31 grudnia

2010 roku 2009 roku

Skiadniki aktywéw denominowane w EURO (EUR) 3.65% 0.99%
- wiym akeje oraz wynikajace z nich prawa 3.65% 0.89%
- wtym dluzne papiery wartosciowe - 5
Razem udziat w aktywach Funduszu 3.65% 0.99%

Na dzien 30 czerwca 2010 roku zobowigzania Subfunduszu nie byly obcigzone ryzykiem
walutowym. Na dziefi 31 grudnia 2009 roku udziat sktadnikéw zobowiazarh denominowanych w
poszczegélnych walutach obcych w zobowigzaniach Subfunduszu przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwea 31 grudnia

2010 roku 2009 roku

Skiadniki zobowigzan denominowane w walutach obcych: - -
- EURGC(EUR) - 7.82%
Razem udziat w zobowigzaniach Subfunduszu . 7.82%

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, kidre zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Fundusz zagranicznych
instrumentow finansowych denominowanych w walutach ohcych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.
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Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Funduszu na dzien 30 czerwca 2010 roku:

Typ zajete]] Rodzaj Instrumentu o Warto&t' Wartod¢ prayszlych stramieni | Terminy przyszych strumien] Kuotz bedaca | Teenin upad .IIHO‘CI ko Termin wykonania instrumentu
poryci pothodnego Cel otwarcla pozycji |  otwartej pienieimych pleniginych podstawa praysalych| wygabnigcia instrumentu pothodnegs
pozycii platnodci pochodnego
I PS— ; W _ Pletnoi wychodzaga:  0001ys, EUR 07.07:2010 B A .
[wymiane valut FWD dencminowanega w walliach T p———— 67.072010 07.072610 07.07.2010
tboych ' :

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU

9.

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytufu papieréw wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warfosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakgji w
trybie przepisdéw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z lytufu papieréw wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepisdw rozporzadzenia o poZyczkach papierow warfosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zaciggat zadnych
kredytéw i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie udzielat zadnych
kredytow i pozyczek.

WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa strukiura pozycji bilansu

30 czerwca 2010 roku 31 grudnia 2008 roku
(w tysiacach ziotych) EUR UsD PLN RAZEM EUR usD PLN RAZEM

. AKTYWA 5446 3 143 843 149 292 1522 1 152419 153 842
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 0 3 4334 4337 3 1 11147 11151
2. Naleznodci 0 0 2614 2614 0 0 4897 4897
3. Transakcje przy zobowigzaniu sie druglej stony

do odkupu 0 0 0 0 0 0 il 1]
4. Skiadniki Iokat notowene na aktywnym rynku 5446 0 110700 116 148 1519 0 113 904 115423
5. Skiadniki lokat nienatowane na aktywnym rynku 0 0 26195 26195 0 0 224N 22474
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 9 1
7. Pozostale aktywa 0 0 0 ] 0 0 Ll ¢
Il ZOBOWIAZANIA 0 0 348 848 288 0 3393 3681

0

Il AKTYWA NETTO 5446 k] 142 995 148 444 1234 1 149 026 150 251
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9.2, Dodatnie réznice kursowe

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Zrealizowane dodatnie roznice kKursowe: 718 778 778

- Akcje oraz wynikajace z nich prawa 9 - -

- Dluzne papiery wartosciowe 708 778 778

Niezrealizowane dodatnie roZnice kursowe 241 - -

- Akcje craz wynikajace 2 nich prawa 241 - -
- Diuzne papiery wartociowe - -

Razem 959 778 778

9.3. Ujemne roznice kursowe

{w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 slycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerweca

2010 roku 2009 roku 2008 roku

Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (25) - -
= Akcje oraz wynikajace z nich prawa (25) - -

- Dluzne papiery wartosciowe - - -

Niezrealizowane ujemne roznice kursowe - {466) {448)
- Akcje oraz wynikajgce z nich prawa - (18) -
- Dluzne papiery wartosciowe - {448) (448)
Razem (25) (466) {448)

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strafa) ze zbycia lokat

{w tysigcach ziotych) 1 stycznia — 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 5903 (7 042) (9 848)
- Papiery warlosciowe udzialowe 5621 {7 874) (10 563)
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 282 832 715

- Dhuzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tyluly uczestnictwa - - -
- Inne - - -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynki, w tym: 23 B -
- Papiery wartosciowe udziatowe . - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - 6 -
- Dluine papiery wartosciowe dyskontowe 23 - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- Inne - - -

Razem 5 926 (7 036) (9 848)
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea

2010 roku 2008 roku 2009 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (1924) 24 249 14735
- Papiery wartosciowe udzialowe (3 851) 25232 15 886
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 1927 (983) {1151)

Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -

- Inne - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - (6) {6)
- Papiery wartociowe udzialowe - (6) (8)

Cluzne papiery wartosciowe odsetkowe - - -
Dluzne papiery wartoéciowe dyskontowe - - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
Inne - - -

Razem {1924) 24 243 14729

Wszelkie dochody Subfunduszu powigkszajg warto$é aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY FUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezpos$rednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b}
c)
d)

€)
f)

prowizji i optat za przechowywanie papierow wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

opfat, prowizji i kosztow zwigzanych z obsiugg i sptatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytdw bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wyceng i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

optaty dla agenta obstlugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta cbstugujgacego;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatéw informacyjnych i ogloszen,

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

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 2.5% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Subfunduszu.

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia — 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2010 roku 2009 roku 2009 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czedé stala wynagrodzenia 1875 3802 1825
- CzeS¢ wynagrodzenia uzaleZniona od wynikow - - -

Subfunduszu

Razem 1875 3 802 1825

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30czerwca  31grudnia  31grudnia 31 grudnia
2010 roku 2009 roku 2008 roku 2007 roku

Wartoéé aklywéw netto Subfunduszu w tysigcach 148 444 150 261 154 344 370790
zZlotych

Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa 148,23 145,74 127.12 143.43
w zlotych
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Vil INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 roku btedy podstawowe nie wystapity.

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb mogtyby wplynaé na oceng
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktore w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

yd

Marek Przybylski — Prezes Zarzadu Tymoteusi Paleczny — Wiceprezes Zarzadu

IVIarek Wierzbotowski — Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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