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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania
finansowego za okres szeSciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

Dla Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spolki
Akcyjnej

1. Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za okres
szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku subfunduszu Aviva Investors Polskich
Akcji (,,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 na dzien 30 czerwca 2009 roku w kwocie 437.565 tysigcy zlotych,

o bilans sporzadzony na dzien 30 czerwca 2009 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie
451.984 tysiecy zlotych,

o rachunek wyniku z operacji za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca
2009 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 32.359 tysigcy ztotych,

« zestawienie zmian w aktywach netto za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca
2009 roku, wykazujace zwigkszenie stanu aktywow netto o kwote 30.867 tysiecy zlotych,
oraz

 noty objasniajace i informacje dodatkowa

(,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢, prawidtowos¢ i jasnosé zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego,
jak réwniez za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Aviva
Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej (,,Towarzystwo”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz.
Naszym zadaniem bylo wydanie, na podstawie przegladu zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa
oraz norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw  (,Normy”). Normy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania
i przeprowadzenia przegladu w taki sposdb, aby uzyskaé umiarkowana pewnosé,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonali$my
gtéwnie droga analizy danych finansowych, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu Towarzystwa. Zakres i metoda
przegladu sprawozdania finansowego istotnie roéznia si¢ od badan lezacych u podstaw opinii
wydawanej o rzetelnodci, prawidlowosci i jasnosci sprawozdania finansowego. Dlatego nie
mozemy wydac¢ takiej opinii o zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIf Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapital zaktadowy: 5 210 500 24
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4. Przeprowadzony przez nas przeglad nie wykazal potrzeby dokonania istotnych zmian
w zatgczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym, aby przedstawialo ono prawidlowo,
rzetelnie i1 jasno we wszystkich istotnych aspektach sytuacj¢ majatkowa i finansowa
Subfunduszu na dziehn 30 czerwca 2009 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu
miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci
okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci i odpowiednio
wydanymi na jej podstawie przepisami.

5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostalo
dofaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres
szesciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku, o ktérym wydaliémy raport
z przegladu z data 12 sierpnia 2009 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. z o.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

A forualiy

Adam Fornalik Jominik Januszewski
Biegly rewident nr 9916 Biegly rewident nr 9707
ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z 0.0.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 12 sierpnia 2009 roku




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS POLSKICH AKCJI
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2009 ROKU
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z
pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz.
1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva Investors Polskich Akcji
wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za okres
6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku, obejmujace:

Marek Przybylski

Prezes Zarzgdu

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 30 czerwca 2009 roku, wykazujgce
sktadniki lokat subfunduszu o warto$ci 437 565 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dziern 30 czerwca 2009 roku, wykazujacy wartos$é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 451 984 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku
do dnia 30 czerwca 2009 roku, wykazujgcy dodatni wynik z operacji w wysokosci
32 359 tys. zt,

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do
dnia 30 czerwca 2009 roku, wykazujace zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 30 867 tys. zt.

z

Wiceprezes Zaragdu

Marek Wlerzbo%o ski

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

Warszawa, dnia 12 sierpnia 2009 roku

Aviva | s Poland T y ' Inwestycyjnych SA NiP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy KraJowego Rejestru Sadowego Kapitat zakiadowy: 12 000 000 21 Kapitat wplacony: 12 000 000 zt







Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

1 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.).

Wyg stanu na dzieri bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego inwestowania,

- Aviva Investors Polskich Akcji,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Malych Spoélek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej oraz
- Aviva Investors Nowych Spétek.

Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji (,Subfundusz”) zostat utworzony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Polskich Akcji w dniu 5 kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji
Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd (obecnie Komisji Nadzoru Finansowego) nr DFI1-4050/14-
6/02-669 z dnia 5 marca 2002 roku.

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

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

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

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest diugoterminowy wzrost wartosci aktywéw Subfunduszu w
wyniku wzrostu warto$ci lokat.

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w diuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje.

Udziat lokat w akcje w wartosci aktywéw Subfunduszu wynosi od 60% do 100%.

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 pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

W dniu 29 maja 2009 roku zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym zmiana nazwy '
Towarzystwa z Commercial Union Polska Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. na Aviva
Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do
dnia 30 czerwca 2009 roku. Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2009 roku.

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2009 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieri podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz poigczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2009 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIt. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.
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| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwca 2009 roku 31 grudnia 2008 roku
Wartos¢ wedtu . Wartos¢ wedtu .
iy ket i[O WSS oy T
bilansowy bilansowy

Akcje 417 950 433324 92.81 562 706 416 658 97.13
Warranty subskrypcyine 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akgji 3355 4240 0.91 3582 3197 0.75
Prawa poboru 0 1 0.00 0 30 0.01
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery wartociowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyine 0 0 0.00 0 0 0.00
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 421 305 437 565 93.72 566 288 419 885 97.89

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

lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2009 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje

{wtys. PLN 2 wyjqkiem ilosci papierow yych podanej w sztukach)

: . Kraj siedziby | Wartos¢ wedtug | Wartos¢ wediug wyceny | Procentowy udziat w

Akl Rodzs] ynku Nazwa rynku Liczba e:nltama ! ceny nabyciag na dzieft hlla?'nswoywy Y aktywa:ny ogdtem

AB ARRR GPW 145026f POLSKA 3129 1175 0.25
ABM SOLID ARRR GPW 47658 POLSKA 1521 375 0.08]
ACTION ARRR GPW 268579| POLSKA 2780 3008 0.64
AGORA ARRR GPW 194] POLSKA 3 3 0.00
AMBRA ARRR GPW 9065; POLSKA 17 P 0.01
AMICA ARRR GPW 35135] POLSKA 228 264 0.06
AMREST HOLDINGS AR-RR GPW 402 HOLANDIA 10 2 0.00
APATOR AR-RR GPW §2177| POLSKA 512 866 0.19]
APLISENS AR-RR GPW 60000] POLSKA 360 361 0.08)
ARMATURA KRAKOW ARRR GPW 280690; POLSKA 583 623 0.13
ARTERIA ARRR GPW 9287} POLSKA 143 156 0.03
ASBIS ENTERPRISES AR-RR GPW 132100 CYPR 172 218 0.05
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS ARRR GPW 166179  POLSKA 173 973 021
ASSECO POLAND AR-RR GPW 401608] POLSKA 15612 21868 469
ASSECO SLOVAKIA ARRR GPW 66975 SLOWACJA 2111 1589 034
ASTARTA HOLDING ARRR GPW 10000f HOLANDIA 34 198 0.04
ATLANTA POLAND ARRR GPW 113651] POLSKA 1493 375 0.08
ATM GRUPA ARRR GPW 854865 POLSKA 1610 3325, 071
ATREM ARRR GPW 151291]  POLSKA 1512 2194 0.47
AUTOMOTIVE COMPONENT EUROPE ARRR GPW 90 550] LUKSEMBURG 930) 308 0.07
B.MILLENNIUM ARRR GPW 791094, POLSKA 4033, 2310 0.49)
BAKALLAND ARRR GPW 68000] POLSKA 201 20 0.05]
BARLINEK ARRR GPW 476490 POLSKA 763 1687, 0.34]
BBI ZENERIS NFI AR-RR GPW 104 255| POLSKA 189) 69 0
BIPROMET ARRR GPW 19919]  POLSKA 498 97 0.02
BPHPBK ARRR GPW 35906] POLSKA 2209, 1438 0.3
BRE ARRR GPW 23423] POLSKA 4282 4005 0.85]
BUDIMEX ARRR GPW 26371] POLSKA 1888 1899 041
BUDOPOL AR-RR GPW 1115183 POLSKA 140 1260 0.27]
BZWBK ARRR GPW 172866 POLSKA 17878 15558 333
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR New York Stock Exchange 15327 USA 758 1292 0.28
CER.NOWA GALA ARRR GPW 150827] POLSKA 481 398 0.09
CERSANIT AR-RR GPW 470590} POLSKA 5201 5351 1.15
CEZ ARRR Prague Stock Exchange 15821 CZECHY 1897 2234 048
CIECH AR-RR GPW 187166  POLSKA 5316] 4960 1.06)
CINEMA CITY INTERN. ARRR GPW 154 353] HOLANDIA 2990 3241 0.69]
COMARCH ARRR GPW 4649] POLSKA 393 279 0.06
COMP SAFE SUPPORT AR-RR GPW 51362} POLSKA 2687, 3226 069
CYFROWY POLSAT ARRR GPW 117244]  POLSKA 1 466| 1800 0.39
DEBICA AR-RR GPW 34485 POLSKA 1637 1862 0,40
DECORA ARRR GPW 32804| POLSKA 123§ 609 0.13
DOM DEVELOPMENT ARRR GPW 18511] POLSKA 606 274 0.15|
DWORY ARRR GPW 2127932 POLSKA 5141 2298 0.49
ECHO ARRR GPW 359073} POLSKA 1443 ] 02
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 37798 POLSKA 3360 5897 1.26)
ELEKTROTIM ARRR GPW 84616] POLSKA 2052 939 020
ELSTAR OILS ARRR GPW 131235 POLSKA 1881 73t 0.16)
EMC AR-RR GPW 404841 POLSKA 517 §62 0.12]
EMPIK MEDIA &FASHION ARRR GPW 982| POLSKA 10 10 0.00
ENEA AR-RR GPW 272389 POLSKA 4257, 4734 101
ENERGOINSTAL ARRR GPW 83062| POLSKA 1356 668, 0.14
ENERGOMONTAZ POLNOC ARRR GPW 175713]  POLSKA 2039 2249 048
ENERGOMONTAZ POLUD. ARRR GPW 838423; POLSKA 2425 3731 0.80)
ERBUD ARRR GPW 22034f POLSKA 845 881 0.19]
ERSTE GROUP BANK ARRR Visnna Stock Exchange 3250 AUSTRIA 494 279 0.06
ES-SYSTEM ARRR GPW 81881 POLSKA 475 409 0.09
EUROCASH AR-RR GPW 515959 POLSKA 4449 5314 1.14)
EUROMARK AR-RR GPW 111863] POLSKA 1877 180 0.04)
EUROTEL ARRR GPW 259321 POLSKA 393 244 0.05]
FAMUR AR-RR GPW 71000| POLSKA 124 136 0.03
FARMACOL ARRR GPW 76197 POLSKA 10371 2362 051
FORTE ARRR GPW 281347 POLSKA 2068 2870 0.61
GANT ARRR [ei] 140000] POLSKA 2865 2887 0.62
GETIN ARRR GPW 4776] POLSKA 22 30 001
GINO-ROSI ARRR GPW 162| POLSKA 4] 0 0.00)
GRAAL ARRR GPW 81974 POLSKA 2692, 540 0.12]
GRAJEWO ARRR GPW 13347 POLSKA 300 132 0.03
GRUPA LOTOS AR-RR GPW 60] POLSKA 2) 1 0.00
GTC ARRR GPW 247683F  POLSKA 3523 5461 147
HANDLOWY ARRR GPW 69 113]  POLSKA 4714 3456 0.74
HELIO ARRR GPW 37857| POLSKA 2 263 0.06)
HYDROBUDOWA POLSKA ARRR GPW 44576 POLSKA 25 238 0.05
HYDROTOR ARRR GPW 4640[ POLSKA 145 134 0.03

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
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2.1 Akcje c.d.

: . . j siedziby | Wartos¢ wedtug | Wartos¢ wi Procentowy udzial w
Picje Rodzzj ynku Nazua ynku Liczba Krzninanta ! ceny nabyciag na dﬁeﬁe:i'r::s?:ym Y aldywa;yogblem
IDMSA ARRR GPW 501] POLSKA 1 1 0.00
IGROUP AR-RR GPW 75460] POLSKA 785 109 0.02
IMMOEAST AR-RR Vienna Stock Exchange 1009557]  AUSTRIA 6235 8077 1.73
INGBSK ARRR GPW 20001 POLSKA 4515 7010 150
INSTAL KRAKOW ARRR GPW 102387}  POLSKA 1607 2015 0.43]
INSTAL LUBLIN ARRR GPW 3971] POLSKA 9 12) 0.00
INTEGER ARRR GPW 50000 POLSKA 907 1400 0.30
INTER CARS AR-RR GPW 50994 POLSKA 3184 25% 056
INTROL SA. AR-RR GPW 139900] POLSKA 1609 972 021
JUTRZENKA ARRR GPW 391160] POLSKA 1495 1130 0.24
JW CONSTRUCTION ARRR GPW 83731]  POLSKA 821 930 0.20]
KERNEL ARRR GPW 153 312| LUKSEMBURG; 4755 4845 1.04
KETY AR-RR GPW 83| POLSKA 7] 7 0.00
KGHM AR-RR GPW 340591  POLSKA 6955 27768 595
KOELNER ARRR GPW 185576]  POLSKA 1779 2357 050
KOLASTYNA ARRR GPW 40000] POLSKA 27 2 0.01
KOMPUTRONIK ARRR GPW 69244) POLSKA 3262 679 0.15]
KOPEX ARRR GPW 49078] POLSKA 300 893 0.19
LPP ARRR GPW 6685] POLSKA 7620 7855 168
MACROLOGIC AR-RR GPW 12000 POLSKA 565| 336 0.07
MERCOR AR-RR GPW 102316] POLSKA 3270 2254 048
MISPOL ARRR GPW 12000] POLSKA 57 53 0.01
MNI ARRR GPW 641671] POLSKA 748} 1970 0.42
MOJ ARRR GPW 74809 POLSKA 4 159 0.03
MOL ARRR Budapest Stock Exchange 6000] WEGRY 1101 177 0.25
MOSTOSTAL PLOCK ARRR GPW 20426f POLSKA 411 1105 0.24
MOSTOSTAL WARSZAWA AR-RR GPW 123505 POLSKA 6795 128 1.55)
MULTIMEDIA ARRR GPW 21770]  POLSKA 252, 144 0.03
NAFTOBUDOWA ARRR GPW 7500 POLSKA 210) 138 0.03
NEPENTES AR-RR GPW 71029]  POLSKA 1207 1504 0.32
NETIA AR-RR GPW 2605739)  POLSKA 8976 9250 1.98)
NEW WORLD RESOURCES AR-RR Prague Stock Exchange 307300] HOLANDIA 5407 4654 1.00
NG2 AR-RR GPW 275798]  POLSKA 9080 10756 230
NORTH COAST ARRR GPW 405624|  POLSKA 1163 580 0.12
NOVITUS ARRR GPW 150888| POLSKA 2996 2233 048
OPONEO.PL ARRR GPW 39875 POLSKA 239) 209 0.04
OPTOPOL TECHNOLOGY ARRR GPW 40865 POLSKA 842] 736) 0.1
ORBIS AR-RR GPW 1} POLSKA 0 0 0.00
ORZEL BIALY ARRR GPW 24000 POLSKA 245) 238 0.05
OTP BANK ARRR Budapest Stock Exchange 4930| WEGRY 489 282 0.06
P.A NOVA ARRR GPW 76563] POLSKA 2495 1607 034
PALFINGER AR-RR Vienna Stock Exchange 8900 AUSTRIA 700 424 0.09
PAMAPOL AR-RR GPW 68331 POLSKA 895 239 0.05
PBG ARRR GPW 78131 POLSKA 716 1836 0.39
PEKAO ARRR GPW 130940f POLSKA 13786 14993, 321
PERMEDIA AR-RR GPW 6598 POLSKA 106) 40 0.01
PETROLINVEST ARRR GPW 6000] POLSKA 31 247 0.05
PGF AR-RR GPW 45651] POLSKA 1288 1351 0.29
PGNIG AR-RR GPW 3784265]  POLSKA 12500 15 364 329
PHARMENA AR-ASO New Connect 62000 POLSKA 1612 1174 0.25
PKN ORLEN ARRR GPW 1505290]  POLSKA 38792 39710 851
PKO BP AR-RR GPW 1600271 POLSKA 36 306, 40807 874
PLAZA CENTERS ARRR London Stock Exchange 5000 HOLANDIA 2 20 0.00]
POLCOLORIT ARRR GPW 35000] POLSKA 7 13 0.00
POLICE ARRR GPW 34372 POLSKA 168 230 0.05
POLIMEX MS AR-RR GPW 617934; POLSKA 1234 2138 046
POLISH ENERGY PARTNE ARRR GPW 83049] POLSKA 831 2192 047
POL-MOT WARFAMA ARRR GPW 128000f POLSKA 512 218 0.05
POLNORD AR-RR GPW 351  POLSKA 4 " 0.00]
POZBUD AR-RR GPW 14753|  POLSKA 33 40 001
PROCHEM AR-RR GPW 37382 POLSKA 487 935 0.20
PROJPRZEM ARRR GPW 126304]  POLSKA 1194 1667 0.3
PUE ARRR GPW 9217} POLSKA 1238 79 0.17
PULAWY AR-RR GPW 652462f POLSKA 4739 4144 0.89
QUMAK-SEKOM ARRR GPW 147563]  POLSKA 1455, 1535 0.33
RADPOL ARRR GPW 153626] POLSKA 1283 876 0.19
RAINBOW ARRR GPW 44549] POLSKA 92 8 0.02
RHI . ARRR Vienna Stock Exchange 7800] AUSTRIA m 448 0.10
RONSON EUROPE AR-RR GPW 642347 HOLANDIA 651 674 0.14
ROPCZYCE ARRR GPW 6695] POLSKA 301 % 0.02
RUCH ARRR GPW 37787| POLSKA 616 253 0.05

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Poiskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2009 roku

2.1 Akcje c.d.

: . . Kraj siedziby { Warto$¢ wediug | WartoSt wediug wyceny | Procentowy udzial w
Ricje Rodzz] ynku Nazwarynku Liczba emitenta ceny nabycia na dziefi bilansowy aktywach ogblem
SANOK ARRR GPW 310970] POLSKA 4413 2118 045}
SELENA FM ARRR GPW 74400 POLSKA 2265 975 021
SNIEZKA ARRR GPW 57700] POLSKA 2081 176 0.38
SONEL ARRR GPW 64251] POLSKA 439 212) 0.05
STALEXPORT ARRR GPW 200518]  POLSKA 374 21 0.06)
STALPRODUKT ARRR GPW 9172| POLSKA 2591 3852 083
STALPROFIL ARRR GPW POLSKA 313 359 008
SWIECIE ARRR GPW POLSKA 145 193 0.04
SYGNITY ARRR GPW POLSKA 5307 1519 0.33
TELEFONICA AR-RR Prague Stock Exchange CZECHY 475) 481 0.10
TETA ARRR GPW POLSKA 169| 925 0.20;
TIM ARRR GPW POLSKA 1003 900 0.19
TORFARM AR-RR GPW POLSKA 561 657, 0.14
TPSA ARRR GPW POLSKA 21565 19666 421
ULMA CONSTRUCCION ARRR GPW POLSKA 2256 357 0.08
UNIBEP ARRR GPW POLSKA 1410 819 0.184
UNIMA 2000 ARRR GPW POLSKA 324 93 0.02
VARIANT ARRR GPW POLSKA 160 72 002
WANDALEX ARRR GPW POLSKA L 4 0.01
WAWEL ARRR GPW POLSKA § 6 0.00
WIELTON ARRR GPW POLSKA 42 68 001
WILBO ARRR GPW POLSKA 48 62 0.01
WwsIP AR-RR GPW POLSKA 1367 1780) 0.38
ZAT ARRR GPW POLSKA 698 847 0.18
ZELMER ARRR GPW POLSKA 751 813 0.17
ZETKAMA ARRR GPW POLSKA 35 39 0.01
ZTS ZABKOWICE ERG ARRR GPW POLSKA 50 69 0.01
ZUK STAPORKOW ARRR GPW POLSKA 420 132 0.03
Akcie razem 417 950{ 433 324) 92.81}
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
AR-ASO - aktywny rynek - alternatywny system obrotu
2.2. Prawa do akcji
(w tys. PLN z wyjatkiem ilo$ci papieréw warto$ciowych podanej w sztukach)
" . . Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug | Warto$é wediug wyceny | Procentowy udzial w
Prawa do akcji Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia na dzien bilansowy aktywach ogblem
PDA BOGDANKA AR-RR GPW 57117| POLSKA 2766 3481 0.75)
PDA CP ENERGIA AR-RR GPW 196 528] POLSKA 589 759 0.16)
Prawa do akeji razem 253 64| 335 424 091|
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
2.3. Prawa poboru
(w tys. PLN z wyjatkiem losci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)
, . Kra] siedziby | Wartos¢ wediug | Wartos¢ wediug wyceny { Procentowy udziat w
Prawa poboru Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba emitenta ceny nabycia na dzief bilansowy aktywach ogétem
PP DUDA NNRA nie dotyczy 2000] POLSKA 0 0 0.00
PP EMC INST MEDYCZNY NNRA nie dotyczy 49896| POLSKA 0 1 0.00
Prawa poboru razem 51 896] 0 1 0.00)

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2009 roku

3. TABELE DODATKOWE

(wiys. PLN z iloci papierd riosciowych podanej w sztukach)
Warto$¢ wedlug ceny {Wartosé wedlug wycenyl Procentowy udziat w|

Gwarantowane sktadniki lokat Rodzaj taczna liczba nabycia na dziefs bilansowy | aktywach ogélem
Papiery wartosciows gwarantowane przez Skarb Pafistwa [t 0 0.00
Papiery wartosciowe gwarantowane przez NBP 0 [+, 0.00f
Papiery wartosciows gwarantowane przez jednostki samorzadu o o 0.00
teryloriainego )
Papiery wartosciowe gwarantowane przez paristwa nalezace do OECD 0 o 0.00l
(z wylaczeniem Rzeczpospolitej Polskie]) §
Papiery warlosciowe przez miedzynarod
fi Ktorych czi jestRs lita Polska lub pr o O 0.00
iedno z paristw nalezacych do OECD
Grupy kapitalowe, o ktdrych mowa w art. 98| Wartos¢ wedlug wyceny | Procentowy udziat w
us na dzlen bilansowy aktywach ogélem
Grupa Kapitalowa Asseco Poland SA 24 430 5.24
Grupa Kapitalowa GANT 4 147) 0.8
Grupa Kapitalowa Mostostal Warszawa 8342 1.7
Grupa Kapitalowa PBG 2074 04
Grupa Kapitalowa Polimex - Mostostal 4 525‘ 0.9

Skiadniki lokat nabyte od podmiotéw, o ktdrych mowa w art. 107 ustawy

Wartoéé wedtug wyceny| Procentowy udzial wi
na dzlefi bilansowy aktywach ogélem

Na dziefi bilansowy nie

i sig w portfelu
emilowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski

papiery

nabyte od podmiotéw, o ktorych mowa w art. 107 ustawy inne niz

0 0.00,

Wartosé
P?pllery warzoﬁcl?we emnov:‘ane przez Wartosé wedhig wedhug Pr:;:;:o;ly
ktbq;ch jost RP |;lb I Nazwa Kraj y Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba c::\yty:a'l;{c'}a wy::;)'(‘ na aktywach
Jedno z paistw OECD ’ ogblem
bilansowy
0 0 0 0.00;

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnieni
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akgcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2009 roku

I BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
(w tysiacach Zotych) 2009 roku 2008 roku
1. AKTYWA 466 745 429232
1. $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 448 7699
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 33 28
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 328 160
1.3, Srodki pienigzne na rachunku odkupien 9 2
1.4. Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programow inwestowania 78 56
1.5. 8rodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 0 7453
2. Naleznosci 27774 1113
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 17 964 359
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 5331 733
2.3. Dywidendy 4 456 0
24. Odsetki 0 0
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 23 21
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu ] 0
4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 437 564 419 855
4.1. Papiery wartoSciowe udzialowe 437 564 419 855
4.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 0 0
4.3, Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
4.5. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
4.6. Inne 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1 30
5.1. Papiery wartosciowe udziatowe 1 30
5.2. Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 0 0
5.3. Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe 0 0
5.4. Jednostki i tytuly uczestnictwa 0 0
5.6. Udzialy w spétkach z 0.0. 0 0
5.7. Inne 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
1. Pozostale aktywa 958 535
1. ZOBOWIAZANIA 14761 8115
ll. AKTYWA NETTO (I-l1) 451 984 421117
IV. KAPITAL FUNDUSZU 541 895 543 387
1. Kapitat wplacony 5223811 4 958 337
2. Kapitat wyplacony (wielko¢ ujemna) (4 681 916) (4 414 950)
V. DOCHODY ZATRZYMANE (106 170) 24133
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (45 967) (43 486)
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (60 203) 67 619
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 16 259 (146 403)
ViI. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4V+]-Vi) 451 984 421117
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1807 285.22 1806 282.23
250.09 233.14

Wartosé aktywéw»netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych)

Zalgczone dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng czes$¢ niniejszego bilansu
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

i RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1stycznia- 1 stycznia -

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2009 roku 2008 roku 2008 roku

|. PRZYCHODY Z LOKAT 5627 24 580 11492
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 5343 22433 10036

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 269 2061 1455

3. Dodatnie saldo roznic kursowych 15 84 0

4. Pozostale 0 2 1

Il. KOSZTY FUNDUSZU 8108 28 561 17 360
1. Wynagrodzenie dia fowarzystwa 8034 28 358 17 217

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0

3. Opfaty dla depozytariusza 0 0 0

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0

8. Uslugi prawne 0 0 0

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 13 66 42
11. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 5
12. Pozostate 61 137 96

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-II}) 8108 28 561 17 360
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) (2 481) (3981) (5 868)
Vi. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 34 840 (520 300) (291 938)
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: (127 822) (152 446) (74 558)

- 2 tytulu réznic kursowych 0 0 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 162 662 (367 854) (217 380)

- Z tytulu réznic kursowych 239 489 (69)
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+Vi) 32359 (524 281) (297 806)
WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA (w ziotych) 17.90 (290.25) (147.84)

Zalgczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego rachunku
wyniku z operagc;ji
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakorczony dnia 30 czerwca 2009 roku

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

) ] . 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
{w tysigcach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w Zlotych 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
oraz ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2009 roku 2008 roku 2008 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 421117 1225 884 1225 884
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 32359 (524 281) (297 806)
a) Przychody z lokat netto (2481) (3981) (5 868)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (127 822) (152 446) (74 558)
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 162 662 (367 854) (217 380)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 32359 (524 281) (297 806)
4. Dystrybucja dochodow (przychodow) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
c) z przychoddw ze zbycia lokat 0 0 0
§. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (1492) (280 486) (218 870)
a) Powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 265 474 1584 323 945 990
b) Zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (266 966) {1864 809) (1164 860)
6. Laczna zmiana aktywbw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+4/-5) 30 867 (804 767) (516 676)
7. Wartosc aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 451984 421 117 709 208
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 405 225 706 750.00 862785
1I. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 1002.99 (735 481.84) (527 343.39)
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1192987.13 4671 322.53 2 366 036.59
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1191984.14) (5406 804.37) {2 893 379.98)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1002.99 (735 481.84) (527 343.39)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu w tym: 1807 285.22 1806 282.23 2014 420.68
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 16 287 976.53 15 094 989.40 12789 703.46
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (14 480691.31) (13 288707.17) (10775 282.78)
¢) Saldo jednostek uczestnictwa 1807 285.22 1806 282.23 2014 420.68
1ll. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 233.14 482.30 482.30
2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 250.09 233.14 352.07
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
(w stosunku rocznym) 14.66 (51.66) (54.30)
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny: 180.43 21432 352.07
- data wyceny 2009-02-17 2008-11-20 2008-06-30
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daty wyceny: 264.09 480.70 480.70
- data wyceny 2009-06-12 2008-01-02 2008-01-02
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 250.09 233.14 135207
- data wyceny 2009-06-30 2008-12-31 2008-06-30
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W $REDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, WTYM: 4.03 4.04 4.05
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa 400 401 4.01
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.00 0.00 0.00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00 0.00 0.00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00 0.00 0.00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00

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

Zataczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integraing cze$¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Polskich Akcji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

\

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowo$ci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 76 z dnia 17 czerwca 2002 roku,
Z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r.
w sprawie szczegobinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz.
1859) (,Rozporzadzenie”).

1.1.2.

1.

10.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

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

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

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

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

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodptatnie posiadajg cene
nabycia réwna zeru.

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

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujgcg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v'  papierébw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

v' naleznos$ci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papierow wartosciowych,

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

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnigciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu ktérych zaciggnigcia
otrzymano najnizszg premie netto.
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14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

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

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

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

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

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczeg6lnosci:
v dywidendy i inne udzialy w zyskach,
v" przychody odsetkowe,

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

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegéinosci:
v' wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

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

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzien roku od wartosci aktywow netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w okresach miesiecznych i
ptatne jest do 7 (sibdmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytutu kredytéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sig w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.
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1.1.3. Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

A. Zasady ogdine

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanéw odpowiednio aktywéw Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kurséw, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

2, Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedtug
wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

B. Wybér rynku gidwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wiecej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowarn, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego skiadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giéwnego lub wiasciwego
systemu notowar, ktéry najlepiej spetnia nastepujgce warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigac, w ktérym nastepuje dziefi wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposoéb staly i rzetelny
okresla warto$¢ rynkowg tego skfadnika lokat Subfunduszu oraz

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

C. Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

2. Diuzne papiery wartoSciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery warto$ciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest Gielda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie SA - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtéwnym jest MTS Poland
(CeTO) — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla danego
papieru warto$ciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogtoszonej przez ten
rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie w
szczegoOInosci na podstawie:

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

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majgce wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcje zostaty
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.
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v’ Dluzne papiery wartosciowe, dla kitérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery warto$ciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastgpuje wedtug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegolnosci na podstawie:

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

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub 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 transakgji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktorych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakciji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia sig tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie¢ metodg odpisu dyskonta lub amortyzaciji premii
powstatych jako r6znica pomigedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnia warto$cig godziwg, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug 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 rozliczen Subfunduszu i instytuciji rozliczeniowe;j.

4, Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
~ dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng warto$¢ stanowigcg

jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

5. Jezeli w przypadku skfadnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w pkt. 1 - 4 w
opinii Subfunduszu ostatni dostepny kurs nie odzwierciedla wartosci godziwej
wyceniane sg one tak jakby byly skiadnikami lokat Subfunduszu nienotowanymi na
aktywnym rynku na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz,
zaakceptowanych przez Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej warto$ci
godziwej na podstawie oszacowania warto$ci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg
powszechnie uznanych metod estymacii.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

2. Depozyty wyceniane sa w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.
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3.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papierdbw wartoSciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenhia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegélinosci w
przypadku kontraktow terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywéw pienieznych.

Diluzne papiery wartoSciowe zawierajgce whudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedtug wartoSci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke swiadczacq tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujgcy sposob:

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

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $ciSle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas warto$¢ wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego
(bez  wbudowanych instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciu o modele wlasciwe dia
poszczegoblnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sie wediug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosztéw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
warto$ci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystgpily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedtug:

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

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajgcej réznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spétki a ceng akgji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisii,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu 0 $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akgji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.
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10.

1.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia si¢ w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o warto$é godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

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

Wycena aktywow i zobowigzar Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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 sg
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej sg denominowane.

Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ztotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dia danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2009 roku 2008 roku

Z tytutu zbytych lokat 17 964 359
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestniciwa 5331 733
Z tytulu dywidend 4 456 -
Z tytutu odsetek - -

Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale nalezno$ci 23 21
Razem naleznos$ci Subfunduszu 271774 1113

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia
2009 roku 2008 roku
Z tytulu nabytych aktywow 2251 3236

Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 61 84
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 5242 3323
Z tytutu wyplaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw Subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarancji lub poreczen - -

Z tytulu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 556 1440
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych 13 23
Z tytulu niewyréwnanego na koniec dnia salda debetowego na

rachunku biezacym prowadzonym przez Bank Depozytariusz 5629 -
Pozostale zobowigzania 9 9
Razem zobowiazania Subfunduszu 14 761 8115
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4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysigcach zZiotych) Waluta 30 czerwca 31 grudnia
2009 roku 2008 roku
- Deutsche Bank Polska S.A.
PLN 425 7081
EURO - 201
usph 15 14
CZK - 395
HUF 8 8
Srodki pieniezne, razem 448 7 699

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow
pienieznych utrzymywanych w_celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Subfunduszu

PLN 3427 40 160

EURO 101 101

usb 14 7

CzZK 197 197

HUF 8 4

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow 3747 40 469

pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem

5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigZenia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej

Na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie byty
obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowe;.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem zmiany warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aktywa i zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem przeptywéw $rodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku aktywa Subfunduszu nie byly
obcigzone ryzykiem przeptyw6w pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

Na dziert 30 czerwca 2009 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;j.
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5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem kredytowym
5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
giéwnie w akcje. W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2008 Subfundusz lokowat aktywa
wylgcznie w papiery zdematerializowane zgodnie z przepisami ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku struktura aktywéw
Subfunduszu przedstawia si¢ nastepujgco:

(w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2009 roku 2008 roku
Akcje oraz wynikajgce z nich prawa 437 565 419 885

Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego
emitowane przez Skarb Panstwa - -

Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 17 964 359
Dywidendy 4456 -
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych 958 535
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 448 7699

Odsetki nalezne od $rodkéw na rachunkach bankowych - -
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych

przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 5331 733
Pozostale naleznosci 23 21
Razem aktywa Subfunduszu 466 745 429 232

522 Wskazanie' przypadkow  znaczgcej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegbinych kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowa¢ powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylacznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywa¢ lokat w papiery wartosciowe
co najmniej 6 roznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywéw Subfunduszu. Zgodnie z
postanowieniami statutu catkowita warto$¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty
rynku pienigznego nie moze by¢ wieksza niz 40% wartosci aktywéw Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku Subfundusz nie posiadat
lokat w diuznych papierach warto$ciowych emitowanych przez Skarb Parnstwa lub Narodowy
Bank Polski.

5.3. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzar Subfunduszu ryzykiem walutowym

Aktywa Subfunduszu sg lokowane w papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu, w tym gtéwnie w akcje notowane w walucie polskiej. Statut
dopuszcza rowniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe emitowane, poreczone lub
gwarantowane przez panstwo czlonkowskie, jednostke samorzadu terytorialnego panstwa
czionkowskiego, parnstwo nalezace do OECD lub miedzynarodowg instytucje finansowa, ktérej
czionkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno parnstwo czionkowskie, przy czym
catkowita wartos¢ tych lokat nie moze przekroczy¢ 35% wartosci aktywéw Subfunduszu. Przy
dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnieje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut i w zwigzku z tym potencjalng utrata wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.
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Na dziern 30 czerwca 2009 roku oraz 31 grudnia 2008 roku udzial skiadnikow lokat
denominowanych w poszczegblnych walutach w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie
nastepujgco:

30 czerwea 31 grudnia

2009 roku 2008 roku

Skiadniki lokat denominowane w euro 0.25% 0.24%
- Papiery wartosciowe udziatowe 0.25% 0.24%
Skiadniki lokat denominowane w czeskich koronach 0.10% 0.10%
- Papiery warto$ciowe udzialowe 0.10% 0.10%
Skiadniki lokat denominowane w wegierskich forintach 0.06% 0.05%
- Papiery wartosciowe udzialowe 0.06% 0.05%
Razem udziat w aktywach Funduszu 0.41% 0.39%

6. INSTRUMENTY POCHODNE
W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawierat transakgcji,
ktdrych przedmiotem byty instrumenty pochodne.

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawierat transakgii
przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu.

7.2. TransakKcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawierat transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw warto$ciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierdéw wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartoSciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartoSciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.
8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zaciagat zadnych
kredytow i pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie udzielat zadnych
‘kredytéw i pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 30 czerwea 2009 roku 31 grudnia 2008 roku
(v ysiagach zotyh) EURO  USD 2K HUF PN RAZEM EURO  USD 2K HUF  PIN  RAZEM
. AKTYWA 1154 15 615 230 464671 456745 1204 14 833 231 46950 429232
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 0 15 0 § 4% “g M % 35 8 708t  76%
2. Naleznosci 3 0 1% 0 ey a7 0 0 0 0 1113 1113
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony
do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynk 1151 0 481 282 435650 437564 1003 0 438 223 418191 419855
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 0 0 0 0 1 1 0 0 0 0 30 30
6. Nieruchomosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0 0 0 958 958 0 0 0 0 5% 53
Il.__ZOBOWIAZANIA 0 0 0 0 14761 14761 0 0 0 0 815 815
IIl._AKTYWANETTO 1154 15 615 280 449910 451984 1204 14 83 231 48835 4117
9.2. Dodatnie réznice kursowe
(w tysigcach ztotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2009 roku 2008 roku 2008 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: - - -
- Papiery warloSciowe udzialowe - - -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 239 489 16
- Papiery wartosciowe udzialowe 239 489 16
Razem 239 489 16
9.3. Ujemne réznice kursowe
(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2009 roku 2008 roku 2008 roku
Zrealizowane ujemne kursowe: - - -
- Papiery wartosciowe udzialowe - - -
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe - - (85)
- Papiery warto$ciowe udzialowe - - (85)
Razem - - (85)
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10. DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2009 roku 2008 roku 2008 roku

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: (127 822) (152 446) (74 558)
- Papiery wartosciowe udziatowe (127 822) (152 446) (74 558)

- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe - - -
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- Inne - - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - -
- Papiery wartosciowe udzialowe - - -
- Dtuzne papiery warto$ciowe odsetkowe - - -
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- Inne - - -

Razem (127 822) (152 446) (74 558)

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

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2009 roku 2008 roku 2008 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 162 691 (367 884) (217 328)
- Papiery wartosciowe udziatowe 162 691 (367 884) (217 328)

- Dluzne papiery warto$ciowe odsetkowe - - -
- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -

- Inne - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: (29) 30 -
- Papiery wartosciowe udzialowe (29) 30 (52)

- Dluzne papiery wartodciowe odsetkowe - - -
- Dluzne papiery wartoSciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- Inne - - -

Razem 162 662 (367 854) (217 380)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg warto$é aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1.

Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze $rodkéw wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalno$cig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)
f)
Stad
a)
b)

¢
d)
e)

11.2.

prowizji i optat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkow bankowych,

prowizji i optat zwigzanych z transakcjami kupna i sprzedazy papieréw warto$ciowych i praw
majatkowych,

optat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obstuga i splatg zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytéw bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszcza:

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

optaty dia agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
ustug agenta obstugujgcego;

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

koszty reklamy, promociji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych i ogloszen, nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
wysokosci 4% w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu.
Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw

Subfi

unduszu.

(w tysigcach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2009 roku 2008 roku 2008 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa

- Czesc stata wynagrodzenia 8034 28 358 17217
- Czg8C wynagrodzenia uzalezniona od  wynikow - -

Subfunduszu
Razem 8034 28 358 17217

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2009 roku 2008 roku 2007 roku 20086 roku

Wartos$¢ aktywow netto Subfunduszu w tys. zt. 451 984 421117 1225 884 709 924
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa 250.09 23314 482.30 422.32
w2
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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 znaczgce zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktére wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

Po dniu bilansowym nie wystgpity 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 wystepujg réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynno$é oraz wynik z
operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 btedy podstawowe nie wystapity.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu

finansowym, ktére w istotny spos6b moglyby wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 24 kolejno ponumerowane strony.

Marek Pr. bylskl Prezes Zarzadu - Tymoteusz Paléczny — Wiceprezes Zarzadu

arek Wlerzbo{owskx Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 12 sierpnia 2009 roku.
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