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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres sze$ciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

Dla Rady Nadzorczej Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjrych S.A.
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. Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
Aviva Investors Papierow Nieskarbowych (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach Aviva
Investors Specjalistycznego  Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™)
z siedziba w Warszawie, ul. Prosta 70, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienic lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwea 2010
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres
szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku oraz noty objasniajace i informacje

dodatkowg, (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

. Za rzetelno$é 1 jasno$¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksigg 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.

. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taka
sposéb, aby uzyska¢ umiarkowang pewno$¢, ze sprawozdanie finansowe ni¢ zawiera istotnych
nieprawidlowoscl. Przegladu dokonalismy gléwnie droga analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznig sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawane) o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami

* (polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosci.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosel, ze wszystkie istotne kwestie,
ktére zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwiazku z czym nie

wydajemy opinii z badania.

zmianami) 1 odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie
pozwolitoby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie 1 jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowsa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2010 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesiecy zakonczony dnia
30 czerwca 2010 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pdznigjszymi
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. O$wiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania ﬁnansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigey zakonczony dnia 30 czerwea 2010 roku, o ktérym wydali$my raport z przegladu z datg
16 sierpnia 2010 roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
AVIVA INVESTORS SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ AVIVA INVESTORS PAPIEROW NIESKARBOWYCH
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesénia 2009 roku, z pozniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 248, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Papierow Nieskarbowych wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za okres & miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca
2010 roku, obejmujgce:

Marel%ybyl ki

Prezes Zarzadu

zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dziern 30 czerwca 2010 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 80 126 tys. zt;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 30 czerwca 2010 roku, wykazujacy wartosc
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 91 394 tys. zt;

rachunek wyniku z operaciji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku
do dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
1 956 tys. zt,

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie wartoéci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 256 tys. zl.

\

Marek Wierzbolowski

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

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Papierow Nieskarbowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2010 roku

] WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) zostat utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowege z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwg
Commercial Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjinym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w
rozumieniu przepisow Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. nr 148,
poz. 1546 z pdzn, zm.)}.

Wg. stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

Aviva Investors Diuzny,

- Aviva Investors Akcyjny oraz

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych (,Subfundusz”) zostal utworzony w dniu
9 pazdziernika 2009 roku pod nazwg Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

W dniu 28 maja 2009 roku weszty w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastgpila zmiana
nazwy Funduszu na Aviva investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 6 pazdziernika 2008 roku, pod
numerem RFi 419.

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

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa giownie w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i
nieskarbowe dluzne papiery wartosciowe a takze certyfikaty inwestycyjne, jednostki uczestnictwa
funduszy inwestycyjnych, w tym jednostki uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez
Towarzystwo oraz tytuty uczestnictwa w instytucjach wspdinego inwestowania majgcych siedzibe za
granica, ktorych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow w nieskarbowe instrumenty o
charakterze dtuznym lub pienieznym.

Catkowita warto$¢ lokat w nieskarbowe instrumenty rynku pienieznego i nieskarbowe diuzne papiery
wartosciowe lgcznie z wartoscia jednostek uczestnictwa, certyfikatéw inwestycyjnych funduszy
inwestycyjnych oraz tytuléw uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych siedzibe za
granicg, ktorych polityka inwestycyjna zaklada lokowanie aktywéw w nieskarbowe instrumenty o
charakterze diuznym lub pienigznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie§é 100% wartosci
aktywodw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyinych 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 Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.
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4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy =zaloZeniu Kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmnigj 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzierh podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, kidre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w cokresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2010 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 liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdarn finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa rdznych kategorii.
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i ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadnik! lokat 30 czerwca 2010 roku 3 grudnia 2009 roku
Wartot wedlu . . Wartosé wardiu .
i v,y S W ooy
bilansowy bilansowy
Akcje ¢ 0 0.00 0 0 0.00
Wananty subskrypcyjre 0 0 0.00 ] ] 0.00
Prawa do akeji 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 0 ¢ 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 ¢ 0.00 0 0 0.00
Dhuine paplery wartoSciowe 80349 81432 87.85 90 877 01159 100.00
Instumenty pochodne 0 {1 306) {1.41) 0 0 0.00
Udzialy w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnodeiq 0 0 0.00 0 0 0.00
Jednostk uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly uczestictwa emitowane przez i{lsnrlucie wspbinego 0 0 000 0 0 0.00
inwestowania majgce siedzibe za granicy
Wierzytelnodcl 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksla 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 4 0.00
Waluty ] 0 000 0 0 0.00
Nieruchomosei ] 0 0.00 0 0 0.00
Statki morskie ] 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 80349 80126 96.44 90 877 91158 100.00
* Proceniowy udzial calkowitej wartose lokal w aklywach ogdlem bez uwzzalednienia ujemne] wyosny inslrumentiw pochodnych wynos! 7.85%, nalomias! udzial ujemnej wyoeny b i ow pochodnych w warlofc! Zobowiazal ogdlem zestl
1y w tabek wupetniajase] do fabel gkwmej

Zatgczone dodatkowe informacije i objagnienia stanowig integralng czesé ninigjszego zestawienia
lokat
3
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Dluzne papiery warto$ciowe

{w tysiagach pofych 7 wyjgfidem waniodci nominaine oraz lobe! papicréw owych podons] w szukach)
Warlodd wedivg | Procentowy udzial
Dhaine paplery warlogciaws: Radz] ryriku Nazwa rynkes Enmitant K':im:::w T"MILT:‘M T Warunkd eprocertowanla “:":Tnﬁ‘ Liczha m"ﬁw wycktty ha dzieh w altywach
b Blamsowy ogdlen |
[ Wl 2y GRUPAZYAIEG SA | Pokska ] NI TR I 10001 0 FEE] 257 32
NNRA nio Gatyezy Rabobank Pokka S A Poleka 20100602 L 500 00| 10) 49354 4 55| 5.35]
311 FEr] [ES 556
WNRA__ | e oty [ Bonk Gospodakl Tywrotomn 54 | Pobka | W45 | rookwonowe | 500000 3| TE] £ .33
B 7050) 65 E
] 1 5731 31
WNRA e tolyczy TUKAS Bank 5.4 Poiska 20110804 | zmienna slopa proceriowa | 1 000 001] & 082 652
ARRR ‘Swiss Stack Exchange OTPBANK Wy W4 staa slopa procontowa 5000 8204 9.94)
NKRA Tl dotyery Europojski Fundusz Leesingowy SA. Pokdka 20120426 2mienna slopa proceniowa 10000 4000 432
NNRA o dotyezy PESA Polske 121126 | zmienna stopa procentowe | 100 100 15374 16.25
ARRR Berlin Stack Exchange Miasto Sitecene Werszawa Polska 00506 stabasiopa proceniowa 10001 4344 4y
NERA nla dotyezy Muttimedia Polska S A Polska 20151130 miénta sopaproceniowa | 500 000) 3000) 3.27)
ARFR Frenurt Stock Exchangs CIFBANG I 20160819 stab slope proceniow 100 3518 a8y
4451 9.0
NNRA | % dotyozy. | Bonk Polskie SpéidzelzciciSA [ FPoske | 20145106 [ zminna sopaprocentowa 75 00| 45 10000 101 10.50)
400) 10000 10103 1E.
0 teminle wyku 1 rokl rzem: 3 537 $4618 %58 T
Thuing papiery waribiclows razem [EH 8035} B 432 B
AR-RR - aktywny ynek-nymek mgulowany
1AR + lnny akiyumy rynek
NHRA - nianotowane i rynky sidyunym
2.2. Instrumenty pochodne
wtysiacach Zotych 2 wyjalkier wertedti nannalng oraz obel papferdwe warpdeiowych podane] w ezhukech)
. Krasiedziby | Instrument . Wirtodd wedhug | Wartedt wedhug wyoeny na | Procentowy udzial w
Isinely pochodie Rodzsjrrk Nazwaryr Enteifeptnd] | riond| by | O [ coryoabydowtyn | coshasowywiys. | akychogbem
. Wstandaryzowart instumenty pochodna i L I ]
||, iewystandaryzowans instrumanty pochodne |
CHF Fonward 08.07.2010 | HiRA | cedoyey [SoeteCenerse SADGdmawPtisee | Posa | OF 1 9 13061 {141
Instrumenty pochodne razem 1 [ [ES| 14
1RA- ienatwane iy ktywmym
e —— b poceciyehw obowazarachogt ™~

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat
4
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3. TABELE DODATKOWE

(wysiagach Ziotych z wyjatkiem warlodol nominalng] oraz llese! papierdw wartosciowych podane] w sztukach)

Gwarantowane skladnikd fekat Rodzaj Laczna liczha Wam&:a\;;g:‘:g ceny W:z;n::ie " h.“a?‘:::;"y m?o?:nw
Papiery wartostiowe gwarantowane oraez Skarb Pafstwa 0 o 0.00
Papiery werlostiowe gwarantowane przez NBP 0 i 0.00
Papiery warlosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu 0 0 a0l
leryloriainego i
Papeery wartostiowe gwarantowang przez pansiwa nalezace do OECD 0 0 000
{2 wylaczeniem Rzeczpospolite] Polskie]) i
Papiery wartostowe gwarantowane przez miedzynarodowe instytuce
finansows, kideych celonklem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmnlej 0 0 Q.00
jedno z patistw nalezacych do QECD

Grupy kapitalowe, o ktrych mowa Wartosé wediug wyceny | Procentowy udzial w
w art. 35 ustawy na dzief bilansowy aktywach ogélem
Grupa Rabobark 2974 2473

WarloSE wediug wycenyl Procentowy udziat w

Sktadniki lokat nabyte od podmiotdw, o kbdrych mowa w art. 107 ustawy na dulefibilansowy | aktywach ogétem

Na dzlefh bitansowy nie znajdowaly sie w portfelu Subfunduszu papiery wartodtiowe nabyle od podmiotdw, o kidrych mowaw arl. 107 ustawy inng i B 200
emilowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank Polski i

Papiery wartosciowe emitowane przez Wartoke . \::‘Tué: Procestowy
migdzynarodowe instytucje finansowe, . . . udziatw
Ktbrych czionklem [sst RP lub prayamele] Nazwa emitenta Kraj slecziby emitenta | Rodzaj rynku Razwa rynku Liczha T{;z{ﬂa w:;?,:, na saywach
Jedno z paristw OECD i ogilem
hilansowy
0 v o 0.001

Zataczone dodatkowe informacje i objagnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia
lokat
5
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Il BILANS
: 30 czerwea 31 grudnia
(wysiacach Zitych) 2010 roku 2009 roku
I. AKTYWA _ 927114 91 163
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 10938 4
1.1. 8rodki pienigZne na rachunku biezacym 37 4
1.2. $rodki pienigzne na rachunku nabyé 0 ]
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupler 0 ]
1.4, Srodki pienigZne na rachunkach wyspecjalizowanych programbw inwestowania 0 ]
1.5, Srodki pienigzne na krétkolerminowych Jokatach bankowych 10901 0
2. Naleznosci 344 0
2.1. Z tytulu zbytych aktywow 0 0
2.2. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2.3. Dywidendy 0 0
24, Odsetki 344 0
2.5. Z tytlu instrumentow pochodnych 0 0
2.8. Z tylulu udzielonych pozyczek 1] 0
2.7. Pozostale ] 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 ¢
4, Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17 187 ]
- dluzne papiery wartosciowe 17 187 ]
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 64 245 91 15%
- diuzne papiery wartosciowe 64 245 91159
6. Nieruchomoséci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
Il. ZOBOWIAZANIA 1320 25
1. AKTYWA NETTO (1-11) 91 394 91138
V. KAPITAL FUNDUSZU 88734 90 434
1, Kapitat wptacony 109 734 90434
2. Kapitat wyptacony (wielkoS¢ ujemna) (21 000) 0
V. DOCHODY ZATRZYMANE 1630 704
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z Iokat netto 1630 704
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 0 0
V1. WZROST {SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 1030 0
VIl KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-V() 91 394 91138
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 88 683.35 90 256.71
WartoS¢ akiywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 1 030,56 1009.76

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego bilansu
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i RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1siycznia- 9 pazdziemika -

{w tysigcach Ziotych) 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

I. PRZYCHODY Z LOKAT 2335 753
1, Dywidendy i inne udzialy w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 2335 753

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4, Pozostate 0 0

II. KOSZTY FUNDUSZU 1409 49
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 146 49

2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Uslugi prawne 0 0

9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
12. Ujemne saldo 1éznic kursowych 1259 0
13. Pozostate 4 0

ll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (II-llT) 1 409 49
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO {I-IV) 926 704
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK [ (STRATA) 1030 0
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: ] 0

- z tytulu réznic kursowych 0 0

2. Wzrost f (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 1030 0

- Z tytulu réznic kursowych 1381 0
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 1 856 704
WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 22.08 7.80

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integraing czes¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
7



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty

Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych

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

v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

] N . ] . \ , 1stycznia- 9 pazdziemika -

{w tysiacach zlotych z wyjatkiem wartodci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych 30 czerwca 31 grudnia

oraz ilogci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2010 roku 2009 roku

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 91138 )]
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razen), w tym: 1956 704
a) Przychody z lokat netto 926 704
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat ] 0
¢} Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1030 0
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 1956 704
4, Dystrybucja dochoddw (przychodow) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodow z lokat netio 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
t) z przychodow ze zbycia lokat 0 0
5, Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (1700} 90 434
a) Powiekszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 18300 80 434
b) Zmniejszenie kapitatu z tylutu odkupionych jednostek uczestnictwa (21 000) 0
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 256 91138
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 91384 91138
8. Srednia wartoé¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 96 538 65763

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (1 573.36) 90 256.71
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 18 842.14 90 256.71
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (20 415.50) 0.00
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa {1573.36) 90 256.71
2. Liczha jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu wtym: 88 683.35 90 256.71
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 109 098.85 90 266.71
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (20 415.50) 0.00
¢) Saldo Jednostek uczestnictwa 88 683.35 90 256.71

IIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 1009.76 1000.00
2. Warlos¢ aktywow nette na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1030.56 1000.76
3. Procentowa zmiana warlosci akfywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 2.06 0.98
4, Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 1010.28 1 000.00
- data wyceny 2010-01-04 2008-10-09
5. Maksymalna wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny. 1030.56 1009.76
- data wyceny 2010-06-30 2009-12-31
6. WartosC aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedhig ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 103056 1009.76
- data wyceny 2010-06-30 2009-12-31

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW

NETTO, W TYM: 294 032
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 0.30 0.32
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0.00 0.00
3. Procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0.00 0.00
4. Procentowy udziat optal zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00 0.00
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00 0.00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzagdzania aktywami funduszu 0.00 0.00

Zalgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé ninigjszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vv

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowos$ci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzadzenia 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 pozZniejszymi zmianami} oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzadzenie™).

1.1.2.

1.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dofyczgcych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktdérego dotycza,

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug sSredniego 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 ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.,

Skiadniki lokat nabyte albe zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny pc momencie
dokenania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skiadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sig w
najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sig, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
habycia réwna zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za kidre
zostaly otrzymane, skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitalu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zZmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFQ), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentdéw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktorej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papieréw wartoSciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

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

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

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
skladnika lokat, w pierwszej kolejnosci uimuje sie nabycie danego sktadnika.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku wygasnigecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kiérych zaciggnigcia
otrzymano najnizszag premie netfo.

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

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku uimuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcli uznaje sie 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 ktorym na potrzeby wyceny danych akgji
wykorzystany jest po raz pierwszy Kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akgji 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 dochoddw od odsetek [ub innych pozytkdw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje si@ w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wypfaty tych dochodéw.

Zobowigzania Subfunduszu z tytulu wystawionych opcji ymuje 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
nette.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sié w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wediug wartosci ksiegowe] 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 wptywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacil.

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
¥v"  dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v" przychody odsetkowe,

v dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od diuznych papierdow wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegoblnosci:
v" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v Kkoszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng Srodkow
pienieznych, 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.

Koszly odsetkowe z tytuty kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowe;.
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21.

22.

1.1.3.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w biansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosc z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.

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

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

Zasady wyceny aklywow Subfunduszu

Zasady ogélne

Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanow odpowiednio aktywdéw 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 wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem sktadnikdw, o ktérych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybér rynku gldwnego

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

a) wolumen obrotéw dla danege skladnika lokat Subfunduszu w ciagu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowg tego skiadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skladniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

Wedtug ostatniego dostepnego 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 wartos¢ stanowigcs jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

Diuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v Dhuzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem giéwnym jest Gielda Papierow
Warto$ciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamkniecia.

v'  Dluzne papiery wartosciowe, dla kiorych rynkiem gtownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pki. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug 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 sktadnika lokat
Subfunduszu,
b) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. @) — b} dla danego skladnika
lokat Subfunduszu Ilub gdy w zgodne] ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokona¢ w danym dniu
transakcji kupnafsprzedazy danego papieru wartoéciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o srednig z cen transakcji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majgce wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigeu kalendarzowym poprzedzajgcym
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miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o kidrych mowa powyze] zostaly zgloszone a transakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena sktadnika lokat Subfunduszu
w oparciu o te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
skiadnik ten wycenia sie tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla kiérych rynkiem gtdwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegoOinosci diuzne papiery wartosciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnege w momencie dokonywania
wyceny, o kidrym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca iego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartoci. W przypadku braku fransakcji w
danym dniu wycena cdbywa sie w szczegolnosci na podstawie:

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

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych 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
transakgcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o srednia z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwigkszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
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 transakgji nie cdzwierciedla jego wartosci godziwej,
skiadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajacy sie termin wykupu diuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wedlug zasad okreslonych
powyZzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstatych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartoéciowego
a ostatnia wartoscig godziwa, po jakie] Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedlug zasad ckreslonych powyzej.

3. Terminowe instrumenty pochodne - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, ¢ ktorym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajacego stan rozliczen Subfunduszu i instytucji rozliczeniowe;.

4, Pozostate sktadniki lokat Subfunduszu — wediug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pki. A1 ustalonege na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowigca
jego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku

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

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

3 Papiery wartosciowe nabylte przy zocbowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
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10.

11.

sprzedazy, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

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

Dluzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sig wedlug wartosci godziwej oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng
jednostke Swiadczaca tego rodzaju usiugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg 4cile powigzane z
wycenianym papierem diuznym to wartosé calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowegoe modelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegélinych wbudowanych instrumentéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cigle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wowczas wartosé wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartosci dluznego papieru wartosciowego
(pez  wbudowanych instrumentéw  pochodnych} wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparcie o modele wiasciwe dla
poszczegdlnych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze byé wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ 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 si¢ wediug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiasciwa instytucje
wartosci akiywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowana o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sie wedlug:

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

v wartosci biezgcej prawa poboru uwzgledniajgcej roznice miedzy biezgcym
kursem rynkowym akcji sp&tki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisii,

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

Jezeli akcje nienctowane 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 pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym [ub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ godziwg prawa
poboru niezbednegc do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaty okreslone rézne ceny dla nabywcdw — w oparciu o $rednig cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akgji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich warto$¢ godziwa.

Jezeli prawa do akgji nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia si¢ je wedlug cen tych papierow
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akgcji wycenia sig 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 skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wedlug wiarygodnie ustalonej warfosci godziwej na podstawie
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oszacowania wartosci sktadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.

E. Wycena aktywdw i zobowigzanh Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pki. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o

ktbrym mowa w pkt. A1, $Sredniego kursu wyliczonege dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

F. Whycena naleznosci z tytulu zawartej transakeiji pozyczki papierow wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawariej transakcji pozyczki papierow wartoSciowych sg
wyceniane zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw
wartosciowych

1.2, Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci

W zwigzku ze zmiang z dniem 1 stycznia 2009 r. art. 45 ust. 3a ustawy o rachunkowosci
{i.t. Dz.U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694, ze zm.}, sprawozdanie finansowe specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego nie obejmuje rachunku przeplywéw pienieznych.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

(w tysiacach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Z tytutu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytulu dywidend - -
Z tytulu odsetek 344 -
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostate naleznosci - -

Razem naleznosci Subfunduszu 344 -

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

{w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Z tytutu nabytych aktywéw

Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do odkupu -

Z tytutu instrumentéw pochodnych 1306

Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa -
Z tytutu wyplaty dochoddw Subfunduszu -
Z tytutu wyplaty przychodow Subfunduszu -
Z tytutu wyemitowanych obligacji -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow -
Z tytubu gwaranciji lub poreczen -

Z tytulu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 14 25
Z tylutu rozrachunkow publicznoprawnych -
Pozostale zobowigzania -
Razem zobowiazania Subfunduszu 1320 25

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

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

- Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 10901 4

- Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 32

- Bank Handlowy w Warszawie SA CHF 5 -

$rodki pieniezne, razem 10938 4

Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkdw
pienieznych ulrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu

PLN 5453 2
EUR 16
CHF 2

Sredni w okresie sprawozdawczym stan srodkéw 5411 2

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

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

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartoSciowe oraz instrumenty rynku pienigznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktorych warto$¢ w aktywach Subfunduszu na dzierh 30 czerwca
2010 roku wynosita 43 091 tysiecy zlotych, co stanowi 46.48% aktywow Subfunduszu. (na dzien
31 grudnia 2008 roku wynosita 58 835 tys. ziotych, co stanowilo 65,64% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu nie
byty cbcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej.

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

Na ryzyko przeplywow srodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procenfowej narazone
sg diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, ktérych warto$¢ w aktywach
Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2010 roku wynosita 38 341 tys. zlotych, co stanowi 41.37%
aktywow Subfunduszu. (na dzieti 31 grudnia 2009 roku wynosita 31 324 tys. ztotych, co stanowito
34.36% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeplywoéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

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

Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie, Subfundusz lokuje aktywa
giownie w nieskarbowe instrumenty rynku pienigznego i nieskarbowe dluzne papiery
wartosciowe, kiérych calkowita warto$é powinna byé nie nizsza niz 70% i moze wynies¢ 100%
wartosci aktywédw Subfunduszu. Przez nieskarbowe instrumenty rynku pienigznego i nieskarbowe
diuzne papiery wartosciowe rozumie sie instrumenty rynku pienieznego lub diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez podmioty inne niz Skarb Panstwa (i jego odpowiedniki w innych
panstwach nalezgcych do OECD) lub banki centralne panstw nalezacych do OECD.

W zwigzku z tym aktywa Subfunduszu obcigzone sg ryzykiem kredytowym wynikajacym z
mozliwosci hie wypetnienia przez emitenta instrumentéw finansowych przyjetych zobowigzan.

Na dzieh 30 czerwca 2010 roku oraz 31 grudnia 2009 roku struktura aktywow Subfunduszu
przedstawia sie nastepujgco:

(w tysigcach ziotych) 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Transakeje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
Nieskarbowe diuzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku

pienieznego wraz z odsetkami 81776 91 159
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych -
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 10 938 4

Odsetki nalezne od $rodkdw na rachunkach bankowych

Naleznosci z tytulu zbytych aktywow -

Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez

Towarzystwo z tyfulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Pozostale naleznosci - -
Razem aktywa Subfunduszu ) 92714 91163

16



Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Subfundusz Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakohczony 30 czerwca 2010 roku

6.

52.2. Wskazanie przypadkéw  znaczgcej
poszczegoinych kategoriach lokat

koncentracji kredytowego w

ryzyka

Subfundusz, jako subfundusz specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego, przy
dokonywaniu lokat stosuje zasady i ograniczenia inwestycyjne okreslone w Ustawie dla funduszu
inwestycyjnego zamknigtego, w szczegolnosci Subfundusz moze dokonywaé lokat w papiery
wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot do wysokosci
20% wartosci aktywow Subfunduszu.

Na dziery 30 czerwca 2010 roku struktura portfela Subfunduszu byta dostosowana do ograniczen
inwestycyjnych okreslonych dia funduszu inwestycyjnego zamknietego.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku w portfeiu Subfunduszu znajdowaly sie skiadniki lokat
wyemitowane przez jeden podmiot, ktérych udziat w aktywach Subfunduszu przekraczat 20%.
taczna warto$¢ takich skfadnikéw lokat wynosita 49 908 tysiecy ziotych co stanowilo 54.75%
aktywow Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigZzenia aktywow | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegbinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmiennoscig kursow walut | w zwigzku z tym potencjalng utratg wartosci
skladnikow lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwea 2010 roku oraz na dzieri 31 grudnia 2009 roku udziat skladnikow aktywow
denominowanych w poszczegolnych walutach obcych w aktywach Subfunduszu przedstawiat sie
nastepujaco:

30 czerweca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Sktadniki aktywow denominowane w walutach obeych:
- EURO (EUR) 8.86% -
- wiym diuzne papiery wartosciowe 8.83% -
- Frank Szwajcarski {(CHF) 10.09% -
- wtym papiery warfosciowe udziatowe 10.08% -
Razem udziat w aktywach Subfunduszu 18 95% -

INSTRUMENTY POCHODNE

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

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Funduszu na dzien 30 czerwca 2010 roku:

Typ zajetej| Rodza) Instrumentu Wartod Warlo#é prrysatych strumieni | Teminy p ch strumieni ’Kwoh b@dlﬂl . Tennlrl zapa d.‘ Inoselalbo Temin wykonanla instrumenty
efi hodnege Cel otwarcla pozyef | - chwart] pleniginych lenlginych b e hodnego
pozy pestiocnag pozycji Y 4 " platnodel pachodnege pochodneg
| Ograniczanie ryavka N N
ko[t temirony e leomopatitsat | tatnciéwychectga: 305 G 08072010 Ao Jmin aniaseci panc inyph
wymiang walit FWD | deromirowsnoga v walltach " - A8 10PN 06.07.2010 06.07.2010 03.07.2010
Phatniost, o oirzymon | .

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu inwestycyjnym zadnych
instrumentéw pochodnych.
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7.

8.

9.

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugief strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na
dzien 31 grudnia 2009 roku transakcje tego typu nie wystapily.

7.2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu

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

7.3. Naleznosci z ftylulu papieréw wartoSciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakeji w
trybie przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

7.4. Zobowigzania z lytufu papierow wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

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

KREDYTY | POZYCZKI

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

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

WALUTY 1 ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bilansu

(wtysiacach zlotych) 30 czerwea 2010 roku 31 grudnia 2009 roku
CHF EURO PLN RAZEM CHF EURO PLN RAZEM

L. AKTYWA 9352 8216 75146 92714 0 0 91163 91183
1. $rodki pianigzne 1 ich ekwiwalenty 5 32 10801 10938 0 0 4 4
2. Nalefnoéei 132 212 ¢ kLt D 0 0 0
3, Transakcje przy zobowigzaniu sig drugie] strony

do odkupu 0 0 0 0 0 0 0 0
4, Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku 9215 7972 0 17187 0 0 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnyrn rynku 0 0 64 245 64 245 0 0 91159 91159
6. Nieruchomodci 0 il 0 0 0 0 0 0
7. Pozostale aklywa b ¢ 0 il 0 0 0 0
Il ZOBOWIAZANIA 0 0 1320 1320 0 0 25 25

[}
Il AKTYWA NETTO 9352 § 216 73826 91394 0 0 91138 91138
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9.2. Dodatnie réznice kursowe

(w tysiacach zlotych) 1stycznia— 9 paZdziernika —
30 czerwca 31 grudnia
_ 2010 roku 2009 roku
Zrealizowane dodatnie réZnice kursowe; - -
- Dluzne papiery wartosciowe - -
- Listy zastawne - -
Niezrealizowane dodatnie réznice kursowe 1381
- Diuzne papiery wartosciows 1381
- Listy zastawne -
Razem 1381 -

9.3. Ujemne réznice kursowe

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 nie wystapily ujemne roznice kursowe,

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

W okresie sprawozdawczym oraz w 2009 roku nie wystapily zyski lub straty zwigzane ze
zbywaniem lokat Subfunduszu.

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

{w tysiacach zlotych) 1stycznia- 9 pazdziernika -
30 czerwca 31 grudnia

2010 roku 2009 roku

Sldadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1030 -
- Dluzne papiery wartoSciowe odsetkowe 1030 -

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

Skladniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe - -
- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - -
- lnne - -

Razem 1030 -

Wszelkie dochody Subfunduszu powickszajg wartos¢ 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 Srodkdw wlasnych
wszelkie koszty | wydatki zwigzane z dzialalnoscig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
¢)
d)

e)

f)

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

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

optat, prowizji i kosziow zwigzanych z obstugg i splatg zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

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

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostale koszty, w tym zwlaszcza;

wynagrodzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywow Subfunduszuy;

optaty dla agenta obslugujgcego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promoecji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucji
materiatow informacyjnych i ogtoszen,

nie obcigzajg Subfunduszu i nie sg prezentowane w ninigjszym sprawozdaniu finansowym.

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzgdzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywdw Subfunduszu wynagrodzenie w

maksymalnej wysokosci 1.5% w skali roku naliczene od Sredniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od momentu utworzenia Subfunduszu tj. od dnia 9 pazdziernika 2009 roku do 31 maja 2010 roku
wysokos¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana byta w oparciu o nastepujace stawki:

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu  Wyceny Stawka Wynagrodzenia w ramach
Poprzedzajacym Dzieft Wyceny w min. ziotych wyznaczonego progu "': Dniu Wyceny w skali
roku

ponizej 500 0.33%
od 500 ponizej 1 000 0.27%
od 1 000 ponizej 1 500 0.22%
od 1 500 ponizej 2 000 0.17%
od 2 000 0.13%

Od dnia 01 czerwca 2010 roku wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wediug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.
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12.

Vil

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czeéci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. WielkoS¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowala sie
nastepujaco:

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia- 9 pazdziernika—
30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czesc stala wynagrodzenia 146 49
- Gzesé wynagrodzenia uzalezniona od wynikéw Subfunduszu - -

Razem ' 146 49

DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwea 31 grudnia

2010 roku 2009 roku

Wartosé aktywow netto Subfunduszu w tysiacach zlotych 91 394 91138
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w ziotych 1 030.56 1009.76

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktbre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

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

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

Zestawienie oraz obja$nienie 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
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé oraz wynik z
operacji i rentowno$é Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 bledy podstawowe nie wystapily.
Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktore w istotny sposob moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, ktdre w istotny sposdb moglyby wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowe;j
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku lokaty Subfunduszu w papiery wartosciowe i instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez Rabobank Polska S.A oraz Bank Gospodarki Zywnosciowej
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S.A. stanowily odpowiednio 27.38% oraz 27.37% wartosci aktywdw Subfunduszu, co stanowi
naruszenie limitu okreslonego w art. 145 ust. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Zgodnie z
postanowieniami art. 106 ust. 3 Ustawy o funduszach inwestycyjnych, Subfundusz zcbowigzany
jest dostosowaé strukiure portfela inwestycyjnego do wymagan okreslonych w Ustawie oraz
statucie w ciggu szeéciu miesigecy od daty jego utworzenia. Dostosowanie stanu aktywow
Subfunduszu do wymagan okreslonych w statucie nastapito w dniu 15 stycznia 2010 roku.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 22 kolejno ponumerowane strony.

Marek P%ylské’ezes Zarzadu Tyrmoteusz Raleczqy — Wiceprezes Zarzgdu

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

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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