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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesigcy zakornczony dnia 30 czerwca 2010 roku

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

1. Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
Aviva Investors Obligacji (,,Subfundusz”), wydziclonego 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, zestawienic zmian w
aktywach netto sporzadzone za okres sze$ciu miesigoy zakonczony dnia 30 czerwea 2010 roku oraz
noty objasniajace 1 informagje dodatkowa (,,zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢ 1 jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za Jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ 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 Radg Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowigzek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposéb, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos$¢, Ze sprawozdanic finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. Przegladu dokonalisSmy gléwnie drogg analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznig sie od badai
lezacych u podstaw opinii wydawane] o zgodno$ci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnoscel, Ze wszystkie istotne kwestie,
ktére zostatyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z ¢zym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliémy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz Ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows 1 finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2010 roku oraz jego wynik z operacji za okres sze$ciu miesigey zakornczony 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 pdznigjszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALMNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawte, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdoweqgo, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapitat zakladowy: 5 210 500 zi
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szedciu
miesigey zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z data

16 sierpnia 2010 roku.

W Imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

ERNST & YOUNG
. . AUDIT sp. z 0.0.
Kluczowy Blegiy Rewident Rondo ONZ 1, 00?1 24 V?Jarszawa
-72-
,4 W
Adam Fornalik
Biegly Rewident
nr 9916

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

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS OBLIGACJI
ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2010 ROKU



AVIVA

INVESTORS

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

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci {tekst jednolity Dz. U. Nr 1562, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Obligacji wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
sporzadzone za okres 6 miesiecy zakonhczony dnia 30 czerwca 2010 roku, obejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dziern 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 152 237 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2010 roku, wykazujgcy wartoscé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 165 422 tys. zi;

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
4 294 tys. =z,

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie wartesci akfywow netto subfunduszu w
wysokosci 19 247 tys. zi.

4/

Marek Prybylski ymoteusz Paleckny
Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zgrzddu
Marek Wlelzbo}owskl

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

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl \Wydzial Gospudarczy Krajowego Rejestru Sqdowego Kapital zaktadowy: 12 000 000 2| Kapital wplaceny: 12 00 000 |



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacii
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

I WPROWADZENIE

1.  INFORMACJE OGOLNE

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

Wg stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacii,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony

- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu,

- Aviva Investors Polskich Akciji,

- Aviva Investors Matych Spétek,

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

Subfundusz Aviva Investors Obligacji (,Subfundusz"} zostat utworzeony jako Commercial Union
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji w dniu & kwietnia 2002 roku na podstawie decyzji Komisji
Papierdw Wartosciowych i Gield (obecnie Komisji Nadzoru Finansowegoe) nr DFI11-4050/14-3/02-672 z
dnia 5 marca 2002 roku.

W dniu 3 listopada 2006 roku Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Obligacji zostat
przeksztalcony w Commercial Union Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz CU Obligacii
wydzielony w ramach Funduszu na podstawie decyzji Komisji Papierow 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
zZmiana nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy
Subfunduszu na Aviva Investors Obligacil.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaty uiworzone na czas nieograniczony.
2 CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

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

Aktywa Subfunduszu lokowane sa gtownie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienigznego przewidziane w statucie Funduszu, w tym zwlaszcza w dluzne papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panhstwa lub Narodowy Bank Polski oraz inne
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym na feryiorium Rzeczypospolitej Polskiegj.

Catkowita warto$¢ lokat Subfunduszu w diuzne papiery wartoSciowe jest nie nizsza niz 70% i moze
wynies¢ 100% wartosci aktywdw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgeym 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 Sadowego pod numerem 0000011017, Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligaciji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakenczony dnia 30 czerwca 2010 roku

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku. Dniemn bilansowym jest 30 czerwca 2010 roku.

5.  KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu =zostalo sporzadzone przy =zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajgcej sie przewidzieé przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzieth podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznosci, ktére 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 badz istotnego ograniczenia
dziatalnosei Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOQZDANIA 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 liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres & miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2010 roku

I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Shkladniki lokat 30 czerwea 2010 roku 3 grudnia 2009 roku

Wartos¢ wediu Warto$¢ wediug .
st Sckond, ey [SON WOCS s TN

hilansowy bilansowy

Akce 0 0 0.00 0 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akeji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa pobory 0 o 0.00 0 0 0.00
Kwity depozylowe 0 ¥} 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery warlo§ciowe 151238 152 389 75.63 133772 134 241 89.16
Instrumenty pochodne 0 (182) {0.08) 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa o 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdinego
inywt:s):tuwania majace siedzibe zpa granicatm Jowopdined 0 0 0.00 0 0 0.00
Wierzyelnodci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksla 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 o.00
Inng 0 0 0.00 0 Q 0.00
Razem 151 238 152 237 75,55 133772 134 241 89.18
* Procentowy udzial calkowite] werinsc okt w aktywnch ogblem bez | wyceny i P wynos! 75.80%, natomiest udzlal ujemne) wyceny bi i hodnveh w i zobowiazer ogélem zoslal

zaprezenlowany w tabeli uzupelniaaos] do tabeli giownaj

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
fokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva [nvestors Obligacii

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartosciowe

{wtysiacach Ziotych 7 wyjalidem ¥ nominalne] oraz loked papl dclowych podans] w sztukach)
Ditne paplery wertosclow Rodzal ryniu Nazwa rynku Ertany | Ko slodaby | Terminwgkupa | o T e T ] “daz';iﬁ Procentawy udristw
& papiery Wi o e emitenta mmrmm-dd Kl cproceniowsnia | nominalna ceny nabycla W:Ui:'g"nﬂ aktywach ogtiem
| R [ Troasury BondSpol Potand | Skerb Paisbes | Pokl | 2010-12-05)] k | 1 0001 5 000 4484] 4453 22|
1 5000} 4484 448] 28
O'teminie Ga 1 roku razem: I % 000 4484 4 483] 25
Q terminie 1roku:
Obligecie
PS0412 R Troasury BandSpol Poiand | Skarb Pafstka Folska 2013-04-25]  stala siopa procentows 1000 524 288
PS0414 AR Treasury BondSpol Poland | Skark Pafistwa Poiske 201404-25)  stala shopa procantows 1000} 15 250} 7.57)
RO180315 ARRR Frankfurt Slock Exchanga Read Rumani Rurnia 20150318  stala shopa procantown 1000 15485 7.85)
PSO415 IAR Treasury BondSpol Poland | Skarb Panstwa Poiske 201504-25]  stalaskopa procantowa 1000} 19 037| 987
CPMOLAT ARAR Stuttgart Sinck Exchenge MOL Wagry 2017-04-20]  stalasiopa precentown 1000 9587 458
Ds1017 AR Troasury BondSpol Poland | Skarb Pafistwa Peiske 2017-10-25|  stala siepa procentosa 1000) 9643 484
HU240519 RAR Budapest Slock Exchenge | Rzad Wegier Wogry 2013:06-24|  stala slopa procentowa 10000 13610 654
D$1019 IR Troasury BongSpot Poland | Skarb Pafistwa Paiske 2015-1025|  siala siopa proceniows 1000) %0 1159
LT140220 ARFRR nie dotyczy Razrd Litwy Litwa 2020-02-11|  slaa slopa procentoan 1000 10 045 522
w5092 Treasury BondSpot Poland | Skarb Paristwa Poiska slala 2hopa procentowa 1.000] 24453 12,48
WS0428 18R Troos: Poland | Skarb Pafistwa Pokka sl o niows 1.000) 47 021
Rarem | 146 754 7340
skarhowa
[Bony plenisina
{inne
© terminie wykupu powyde| 1 roku razem: [ 209023 148 754 47 01| T40]
[Diutne pagiery wartoschowe razem [ 20z 151 73] 15239 755
AR-RR - aktywny rynek-nmek reguiowany
IAR - inny akbywny rynek
HNRA - nienclowane: na rynky kiywnym
2.2. Instrumenty pochodne
W Iysigcach Zotychz wyjafkiem loel papierti owyth podane] w sadukach)
Kraj siediby Instrument Wartosd wedhug | Warbodé wedfug wyceny na | Procemtony udzis! w
Instrumenty pochadne: Rodza{ rynku | Narwa rynku Ernitent {wystawes) | o ] oy Liczha cony nabycawtys. | deed wir, | sktyvac
L ane bnst e [ q [ o0
I Niswystandaryzowane instrum Ing |
EURG Forward 02.07.2010 HHRA fie dyery Secsele Genarale SA OddAsl w Polses Fokka EVRQ ] ek .17
EURG Forward 1207.2010 NHRA e dedyery Secaele Generale SA Oddral w Polees Poicka EURQ 1] {184 01
HUF_Forward 02.07.2010 HHRA moddyery  [SocilaGenerale SA Dozl w Polors Pokka HUF ] 017
HUF Forward 02.08.2010 HHRA fla dolyery Socela Generale S A Qi w Poloca: Pocka HUF 1] 1]
pochodne razem [ 52 [
NNRA- rienciowane ra rynku 2kdywrym
SPmcartowy it Lyknneg it tach cqbiem wynosi 1309
(w tysiazach zletych z wyjatkiam warlasel nominalne] oraz ilesel paplercw warlssciowych podane] w sziukach)
Wartodé wedtap ceny {Wartosé wedlug wyceny| Procentowy udzial w|
Gwarantowane skladnikl lokat Rodza) tacznaliczba nabycla na delef bllansowy | akiywach ogélem
Paplery warloéciows gwaraniowane przez Skarb Panstwa 0 o 0.0
Paplary warlodciowe gwaraniowane przez NBP o Q 0.00
Papisry warloSciows gwaraniowane przez jednostid samorzadu 0 o .00
terytorialnege )
Paplary warlosciowe gwarantowane przez pafistwa naleqce do CECD o o 0.0
enem Reeczpospolite] Polskl i
Papiery warlodeiowe gwaranlowans przaz migdzynarodews Instylucie
finansowe, klérych czlonkiem jesl Rzeczpospolita Polska lub preynajmnisj 0 O 0.00
jedno z paristw nalt do OECD
Grupy kapitalowe, o ktorych mowa w art. 98] Wartos¢ wedlug wyceny | Procentowy udziat w
ustawy na dzieii bilansowy aktywach ogélem
| [ 0,00
, Warlo#é wedtug wyceny| Procentowy udzial w
A rt. 107 usta .
Skladniki lokat nabyte od podmistéw, o ktdrych mowa w al ustawy na dalef bilansowy | a¥tywach ogdlem
RO180315 15815 7.85'
- Wariosé
Plapllerywarltnsn{tzwele‘fnitlnv:ane przez Wartost wedlug wedug Pr:::ir;lo:y
Ki3rych calonklem Jest RPJub preynamnla] Nazwa emitenta Kraf sledziby emitenta | Rodiza) rynku Nazwa rynku Llezba ceny habysda wymny na aktywach
Jedno 2 pafistw OECD wiys.PLN dalei ogélem
Eilansowy
Q 0 0 0.00

Zalgczone dodatkowe informacje | objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacii

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

I BILANS
. 30 czerwea 31 grudnia
(wtysigcach zotych) 2010 roku 2009 roku
I. AKTYWA 201 483 150 559
1. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20791 10732
1.1. Srodki pleniezne na rachunku biezacym 19949 26
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 284 210
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupier 0 0
1.4, Srodki pienigzne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 33 38
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowyeh lokatach bankowych 525 10 458
2. Naleznosci 27 956 5586
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 23779 742
2.2, 7 tybulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow Inwestyeyjnych 770 1928
2.3. Dywidendy 0 ]
24. Odsetki 3407 2916
2.5. Z tytulu posiadanych nieruchomodcl, w tym czynszow 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych poyczek 0 0
2.7. Pozostale 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 152 399 134 241
- diuzne papiery wartosciowe 152 399 134 241
5. Skdadniki lckat nienotowane na aktywnym rynku, w tym; 337 0
- diuzne papiery wartosciowe 0 ]
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 ]
Il. ZOBOWIAZANIA 36 061 4384
Il AKTYWA NETTO {I-11) 165 422 146 175
IV. KAPITAL FUNDUSZU 122 392 107 439
1. Kapitat wplacony 1634 823 1388519
2. Kapitat wyplacony {wielko&¢ ujemna) (1512431) {1281 080)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 41 868 38 267
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 22 865 23257
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zhycia lokat 19 003 15010
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSC) LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 1162 469
VII. KAPITAL FUNBUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV4V+/-VI) 165 422 146 175
Liczha jednastek uczestnictwa (w sztukach}) 972 086.10 882 738.80
Wartost aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 170.17 165.59

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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n RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1stycznia- 1 stycznia-

(w tysigcach ztotych}) 30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2010 roku 2009 roku 2009 roku

I. PRZYCHODY Z LOKAT 4228 9744 3835
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 4228 7055 3835

3. Dodatnie saldo roZnic kursowych 0 2689 0

4. Pozostale 0 0 0

Il. KOSZTY FUNDUSZU 4620 2627 2197
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1529 2591 1301

2. Wynagrodzenia dla podmictow prowadzacych dystrybucje 0 0 0

3. Cplaty dla depozytariusza 0 0 0

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw 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 zarzgdzania aktywami funduszu ] 0 ]

8. Ustugi prawne ] 0 )]

9. Ushugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe ] 0 0
12. Ujemne saldo rdznic kursowych 3061 0 878
13. Pozostale 30 36 18

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
Iv. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-lll) 4620 2627 2197
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO {I-IV} (392) 7117 1638
V1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA) 4 686 5254 3337
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 3993 9591 7040

- Z tytulu réznic kursowych 1339 (2561) 798

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straly) z wyceny lokat, w tym: 693 (4337) (3703}

- 2 tytubu réZnic kursowych 2210 (30) 0
VIl WYNIK Z OPERACJI (V+VI} 4294 1231 4975
WYNIK Z OPERACJ! PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 442 14.01 535

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego rachunku wyniku
Z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

- ] ] ] . 1 slycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ziotych z wyjatkiem wartoéei aklywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w 2lotych 30 czerwea 31 grudnia 20 czerwea

oraz ilodci jednostek uczesinictwa podanej w sztukach) 2010 roku 2009 roku 2009 roku

1. ZMIANA WARTOSC| AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 146 175 140 406 140 406
2. Wyynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 4294 12371 4975
a} Przychody z lokat netto (392) 717 1638
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3993 9591 7040
¢) Wzrost (spadek) niezrealizowansgo zysku [straty) z wyceny lokat 693 (4 337) (3703)
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 4294 12371 4975
4, Dystrybucja dochodéw {przychodéw) funduszu (razem): 0 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0 0
b} ze zrealizowaneqo zysku ze zbycia lokat 0 0 ¢
¢) z przychodéw z& zbycia lokat 0 0 e
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 14953 (6 602) 987
a) Powigkszenie kapitau z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 248304 EIANAK] 161 470
b} Zmniejszenie kapitalu z tytutu cdkupionych jednostek uczestnictwa (231 351) (378 315) (160 473)
6. Laczna zmiana aklywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-44/-5) 19 247 5769 5972
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 165422 146 175 146 378
8. Srednia wartosé aktywow netlo w okresie sprawozdawczym 176 241 148 087 149905

1. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 89 347.30 {42 884.80) 345471
a) Liczba zbylych jednostek uczestnictwa 144398691 2333606.34 1051 080.59
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (1354 639.61) (2 376 501.14) {1 047 595.88)
¢} Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 89 347.30 (42 894.80) 34541
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu w tym: 972 086.10 $82738.80 929 088.31
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 11594 644,13 10 150 657,22 B 868 101.47
b} Liczba ogkupionych jednostek uczestnictwa (10 622 558.03) (9267 918.42) {7939 013.16)
¢} Saldo jednostek uczestnictwa 972 086.10 882 738.80 929 088.31

1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTCQ NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warlos¢ aktywow netto na jednostke uczesiniciwa na koniec poprzedniego ckresu

sprawozdawczego 165.59 151.89 151.68
2, Warlod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec ckresu sprawozdawczego 17017 165.59 157.65
3. Procentowa zmiana wartodci aktywow netio na jecnostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 277 2.16 3.86
4. Minimalna warto$¢ aktywdw netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 185.78 149.58 149.58
- data wyceny 2010-01-04 2009-03-09 2009-03-09
5. Maksymalna wartosé akiywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 174.61 165.92 157.55
- data wyceny 2010-04-20 2009-12-07 2009-06-30
6. Warlosé aklywow netto na jednostke uczesiniclwa wediug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 170.17 165.59 157.55
- data wyceny 2010-06-30 2008-12-31 2009-06-30

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW

NETTO, WTYM: 529 177 296
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 175 1.756 1.75
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla pedmiotbw prowadzacych dystrybucie 0.00 0.00 0.00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00 0.00 0.00
4. Procentowy udziat oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu 0.00 0.00 0.00
5. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0.00 0.00 Q.00
6. Procentowy udziat oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aklywami funduszu 0.00 0.00 0.00

Zalaczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vv

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U, Nr 152, poz. 1223 z dnia 17
wrzesnia 2009 roku, z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finansow 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 rachiunkowych operacji dotyczgcych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza.

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

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

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

Nabyte skiadniki ickat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadaja ceng
nabycia réwng zeru.

Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajgca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujimuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

v papierow wartoéciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

v naleznosci z tytulu udzielonej pozyczki papieréw wartoSciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartoéciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych.

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

W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz

wygasnieciu podlegajg kolejno te =zobowigzania, z tytulu ktoérych zaciagniecia
otrzymano najnizsza premie netto.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktéorym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedlug wartosci réwnej 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 kiérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji nie nofowanych 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 dochoddéw od odsetek [ub innych pozytkdéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sig w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodow.,

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

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

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

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

v dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwiazku z wygeng $rodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

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

v ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnigtych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowsj.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednocze$nie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosc¢ z tytutu zawartej transakcji pozyczki papierow wartosciowych.
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22,

1.1.3.

Srodki pienigzne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji sg ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu

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

Zasady wyceny aktywow Subfunduszu

Zasady ogdine

Aklywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedtug
stanow odpowiednio aktywow Subfunduszu i jego zobowigzan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikow, o ktorych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej,

Wybdr rynku gtéwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sg na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannosci, dokonuje
dla danego sktadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku giownego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spelnia nastepujgee warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesige, w kidrym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staty i rzetelny
okresla warto$é rynkowa tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

b) mozliwos¢ dokonania przez Subfundusz transakciji na danym aktywnym rynku.

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o ktérym mowa w
rki. A1 powyzej kursu dostepnego na aktywnym rynku, przy czym jezeli dany rynek
wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartosé stanowiaca jego odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci.

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giownym jest Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA - wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v'  Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem glodwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, ¢ ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosSciowego wedlug ostatniej ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

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

W przypadku braku wskaznikéw ckreslonych w lit. a) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu ub gdy w zgodnej ocenie Funduszu | Depozyiariusza
wskazniki te nie odzwierciedlaja wartosci po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papiéru wartosciowege, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majgce wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy
udzial w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
miesigc, w ktdorym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcie zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skladnika lokat Subfunduszu
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w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
skiadnik ten wycenia sig tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Diuzne papiery wartosciowe, dla kiérych rynkiem glownym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartosciowe 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 wartos¢ stanowigca jego odpowiednik wycena
nastgpuje wedtug 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 skiadnika lokat
Subfunduszu,
b) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreélonych w lit. a) — b) dla danego skladnika
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
Jjest w oparciu o $rednig z cen transakeji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majgce wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy
udziai w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyZzej zostaly zgloszone a transakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim ferminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakgji nie odzwierciedla jego wartosci godziwe],
skiadnik ten wycenia sie tak jak skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu diuznych papieréw
wartcsciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedtug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako roznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostatnig wartoscig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug 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 instytucji rozliczeniowe;j.

4, Pozostate skfadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamknigcia lub inng wartoéé stanowiacg
jego odpowiednik wycena nastepuje wedlug tego kursu lub wartoéci.

D. Skladniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

2. Depozyty wyceniane sg w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowsj.

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

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

11.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentidéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontrakiéw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeplywow pienieznych.

Diuzne papiery wartosciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwej oszacowane] przez wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg $cigle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to wartos¢ calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowege modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegodlnych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie s3 $cisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wéwczas wartosé wycenianego instrumentu
finansowedo bedzie stanowi¢ sume wartosci diuznego papieru wartoSciowego
{bez wbudowanych instrumentdw  pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowe] oraz wartosci wbudowanych
instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiasciwe dla
poszczegdinych instrumentdw 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 sig odpowiednio do przychodéw odsetkowych lub kosziow odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sieé wediug ostatniej ogloszongj przez dany fundusz [ub wtasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke [ub tytut uczestnictwa skotygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily 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 akgji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spotki a cena akcji nowej emisji craz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pki. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu ¢ ostatnig z cen, po jakie] nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o Srednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosai,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wptyw na ich warios¢ godziwa,

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

Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiladnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych meted estymacji.
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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 kidrej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku gdy nie sg
notowane na aktywnym rynku — w walucie, w ktdrej sg denominowane.

2. Aktywa i zobowigzania, o kiérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania wyceny, o
ktorym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

F. Wycena naleznosci z tytulu zawartej transakeii pozyczki papierdw wariosciowych

1. Naleznosci z tytutu 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 miejsca zmiany stosowanych przez Subfundusz
zasad rachunkowosci.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia

2010 roku 2008 roku
Z tytutu zbytych aktywow 23779 742
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbylych jednostek uczestnictwa 770 1928
Z tytulu dywidend - -
Z tylulu odsetsk 3407 2916

Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytutu udzielonych pozyczek - -
Przedptaty na zakup papierow wartosciowych - -
Pozostale naleznosci - -
Razem naleznosci Subfunduszu 27 956 5 586

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysigcach zlotych) 30 czerwcea 31 grudnia

2010 raku 2009 roku
Z tytutu nabytych aktywow 335563 3264
Z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentow pochodnych 499 -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 83 34
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 1639 837

Z tytutu wyplaty dochodow Subfunduszu - -
Z tytulu wyptaty przychoddw Subfunduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji -

Z tytuly krétkoterminowych poZyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu gwarangji lub porgczen - -

Z tytulu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 248 222
Pozostale zobowigzania 39 27
Razem zobowiazania Subfunduszu 36 061 4384

4. SRODKI PIENIEZNE [ ICH EKWIWALENTY

{w tysiacach zlotych) Waluta 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
- Deutsche Bank Polska S.A.

PLN 848 10712

EUR 18 947 10

UsD 1 -

HUF 995 10

Srodki pieniezne, razem 20791 10732

Sredni w okresie sprawozdawczym stan $rodkow
pienigznych utrzymywanych w  celu  zaspokojenia
bie?geych zobowigzan Funduszu

PLN 5497 8 651
EUR 9479 5
usp 1 1
HUF 502 38
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkéw 15 479 8695

pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowigzan Funduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aktywOw i zobowigzati Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwej
wynikajagcym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwe] zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktorych wartosé w aktywach Subfunduszu na dzieri 30 czerweca
2010 roku wynosita 152 399 tys. ziotych, co stanowi 75.63% akfywdow Subfunduszu {na dzien 31
grudnia 2009 roku 132 241 tys. ziotych, co stanowito §7.83% aktywow Subfunduszu).

Na dzienn 30 czerwca 2010 roku oraz na dzieni 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Akltywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeptywow Srodkéw
pienigznych wynikajgcym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeplywow Srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg diuzne papiery wartoSciowe o zmiennej stopie procentowej. Na dzien 30 czerwca 2010 roku
Subfundusz nie posiadat w swoim portfelu takich papieréw wartosciowych. (na dzien 31 grudnia
2009 roku wartos¢ papieréw wartosciowych o zmiennej stopie procentowej wyniosta 2 000 tys.
ziotych, co stanowito 1.33% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigZzone ryzykiem przeptywéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowe;.

5.2. Poziom obcigZenia aklywow i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa w
diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim emitowane przez
Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka
kredytowego.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku craz 31 grudnia 2009 roku struktura aktywoéw Subfunduszu
przedstawia sig nastepujaco:

{w tysiacach zlotych) 30 czerwea 3 grudnia
2010 roku 2009 roku
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego 105 808 114 468
emitowane przez Skarb Paristwa (z odsetkami)
Diuzne papiery wartodciowe lub instrumenty rynku pienieznego 40 448 22689
emitowane przez panstwa czionkowskie (z odsetkami)
Diuzne papiery wartosciowe pozostatych emitentow (z odsetkami) 9550 -
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 20791 10732
Konfrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 337 -
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 23779 742
Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez 770 1928
Towarzystwo z tytulu zbyiych jednostek uczestnictwa
Razem aktywa Subfunduszu 201 483 150 559

15



Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Obligacji

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

6.

522 Wskazanie przypadkow znaczgcej koncentracii ryzyka  kredylowego w
poszczegbinych kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowad powyzej 35% wartosci aktywow Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski. W takim przypadku Subfundusz jest obowigzany dokonywaé lokat w papiery wartosciowe
co najmniegj 6 réznych emisji jednego emitenta z tym, ze warto$¢ lokat w papiery wartosciowe
jednej emisji nie moze przekroczy¢ 30% wartosci Aktywow Subfunduszu.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzief 31 grudnia 2008 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartoéciowe emitowane przez Skarb Paristwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio
52.51% i 76.03% aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aklywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcef Koncentracfi ryzyka walutowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gléwnie w krajowe diuzne papiery wartosciowe | instrumenty
rynku pienieznego. Statut dopuszcza roéwniez dokonywanie lokat w papiery wartosciowe
emitowane, poreczone lub gwarantowane przez panstwo cztonkowskie, jednostke samorzadu
terytorialnego panstwa czionkowskiego, pansitwo nalezace do OECD lub miedzynarcdows
instytucje finansowa, ktérej czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub, co najmniej jedno panstwo
czlonkowskie, przy czym catkowita wartoS¢ tych lokat nie moze przekroczyé 35% wartosci
aktywéw Subfunduszu. Przy dokonywaniu lokat w papiery wartoSciowe denominowane w
walutach obcych istnieje ryzyko walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z
tym potencjalng utratg wartosci skladnikdw lokat Subfunduszu wyrazong w zlotych.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku udzial skiadnikow aktywow
dencminowanych w poszczegolnych walutach obeych w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie
nastepujaco.

30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Sktadniki akiywow denominowane w walutach obcych:
- EURO(EUR) 33.90% 0.01%
- wtym diuZzne papiery wartoSciowe 12.70% -
- Forint Wegierski (HUF) 7.15% 15.08%
- wiym diuzne papiery wartosciowe 6.65% 14.36%
- Dolar Amerykariski (USD) 5.46% 0.49%
- wtym diuzne papiery wartosciowe 5.46% -
Razem udzial w aktywach Subfunduszu 46.51% 15.58%

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku udziat sktadnikow
zobowigzan denominowanych w poszczegdlnych walutach obeych zobowigzaniach Subfunduszu
przedstawiat sie nastepujgco:

30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Skiadniki zobowigzan denominowane w walutach obcych:
- Forint Wegierski (HUF) - 74.45%
Razem udzial w zohowigzaniach Subfunduszu - 74.45%

INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz posiada w swoim portfelu kontrakty FX forward, ktére zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Fundusz zagranicznych
instrumentow finansowych denominowanych w walutach obeych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.
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Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Funduszu na dziefi 30 czerwca 2010 roku:
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Na dzien 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat w porifelu instrumentéw pochodnych.

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

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupt

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, jednakze na dziefi bilansowy transakcje tego typu nie
wystagpity.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawieral transakcji
przy zobowigzaniu si€ Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
Dprzepisow rozporzgdzenia o poZyczkach papierow warfosciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Fundusz nie zawieral transakeji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

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

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

9. WALUTY [ ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

. 30 czerwea 2010 roku 31 grudnia 2009 roku

{wtysigoach Zotych] EURO HUE 4D PLN _ RAZEW _ EURO HUF usD PLN __ RAZEM

. AKTYWA 63311 14399 11010 107763 204483 10 22693 742 127108 150559
1. $rdki pienieing i ich ekwiwalenty 18 947 805 1 848 200 10 10 0 10712 10732
2. Nalednosd 24116 16 280 354 27 956 0 1068 142 1776 5586
3. Transakje przy zobowigzaniu sig drugie] strony

do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
4, Skiadnld lokat notowane na aktywnym rynku 25248 13388 10719 103044 152390 0 21621 0 112620 134241
5. Skladniki lokat nienolowane na aktywnym rynku 0 0 0 331 37 0 0 0 (] 0
6. Nieruchomosci 0 ] 0 0 0 0 0 0 ] 0
7. Pozostate aktywa 0 0 0 0 0 0 0 0 ] 0
Il._ZOBOWIAZANIA {0 {0 1] 36 064 36 061 ] 3264 0 1120 4334
Ill. AKTYWANETTO 68 31 14 399 11010 1702 165422 10 19 438 742 125908 146175
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

(w tysigcach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwcea 31 grudnia 30 czerweca
2010 roku 2009 roku 2009 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: 4429 1768 1598
-~ Dluzne papiery wartosciowe 4429 1768 1598
- Listy zastawne - - -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 2382 37 -
- Dluzne papiery wartodciowe 2382 37 -
- Listy zastawne - - -
Razem 6 811 1 805 1 598

9.3. Ujemne réznice kursowe

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

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Zrealizowane ujemne réznice kursowe: (3 090) (4 329) {800)
- Dluzne papiery wartosciowe (3 090) (4 329) {800)
- Listy zastawne - - -
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (172) (67) -
- Dtuzne papiery wartociowe (172) (67) -
- Listy zastawne - - :
Razem (3262) {4 396) {800)

10. POCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

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

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 3993 9547 7018
- Papiery wartosciows udzialowe - - -
-~ Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 3993 9547 7018

- Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa -
- Inne -

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 44 22
- Papiery wartoSciowe udzialowe - - -
- Dluzne papiery wartoéciowe odsetkowe - - -

- Dluzne papiery wartosciowe dyskontowe - 44 22
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- Inne - - -
Razem 3993 9591 7040
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywoéw

{w tysigcach ztotych) 1 stycznia- 1 stycznia - 1 stycznia-

30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2009 roku

Skiadniki lokat nofowane na aktywnym rynku, w tym: 693 (4 337) (3703)

Papiery wartosciowe udziatowe - - -
Diuzne papiery wartoSciowe odsetkowe 693 4 337 {3 703)
Diuzne papiery wartosciowe dyskoniowe - - -
Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
Inne - - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - - -

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

Razem 693 (4 337) (3703)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé akiywow netto Subfunduszu. Subfundusz
hie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzystwo pokrywa bezposrednio ze srodkéw wiasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dziatalnosciag Subfunduszu, za wyjgtkiem:

a)

€)

f)

prowizji i oplat za przechowywanie papieréw wartosciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

oplat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obstugg i sptata zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztdw likwidacji Funduszu,

koszidw likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwlaszeza:

a)
b)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszu;

optaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
uslug agenta obslugujacego; ‘

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materialéw informacyjnych i ogloszen, nie ohciazaja Subfunduszu i nie sg prezentowane w
niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysokosci 2.5% w skali roku naliczone od $redniej recznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. W roku 2010 oraz w roku 2009 stawka wynagrodzenia Towarzystwa wynosita
1.75% w skali roku. Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesci zmiennei, uzalezniongj od
wynikéw Subfunduszu.

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

Wynagrodzenie dia Towarzystwa
- Czesc stala wynagrodzenia 1529 2591 1301
- Cze$¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw - . .

Subfunduszu

Razem 1529 25 1301

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Wartoé¢ aktywow netto Subfunduszu w tys. zi. 165 422 146 175 140 406 72 366
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w zt. 170.17 165.59 151.69 139.29
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Vi INFORMACJA DODATKOWA

1.

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

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubieglych, ktére wymagatyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

Nie wystepuja roéznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$é oraz wynik
Z operacji i rentownos¢é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 bledy podstawowe nie wystapily.

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 wysigpily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktore w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 21 kolejno ponumerowanych stron.

Marek“Przybyiski — Prezes Zarzadu Tyio&g}ﬁny — Wiceprezes Zarzadu

Aisye

Marek Wierzbotowski — Dyrektor Finansewo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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