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

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

1. Przeprowadzilismy przeglad zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego subfunduszu
Aviva Investors Pienigzny (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Aviva Investors
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Prosta 70, obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 30 czerwca 2010 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesigcy zakonczony
dnia 30 czerwca 2010 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,,zalaczone
jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnod¢ 1 jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityksa) 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 przeprowadzilisSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw
w Polsce. Standardy nakladajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewnos¢, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidiowosdci. Przegladu dokonaliémy glownie droga analizy danych finansowych, weladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kicrownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rdznia sie od badan
lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityky) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosei i jasnosei.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskac wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione, w zwigzku z czym nie
wydajemy opinii z badania.

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie 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 majatkowsa i finansowa Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2010 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesigcy zakonficzony 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 pdézniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

ERNST 8 YOUNG W POLSCE JEST CZLOMKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sad Rejenowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzial Gospodarczy ¥rajowego Rejestru Sadowegeo, KRS: 0CG00005468

NIP 526-020-79-76, Kapital zakladowy: 5 210 500 z1 ﬁF
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5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowigzmjacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szedciu
miesi¢ey zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku, o ktérym wydali$my raport z przegladu z data
16 sierpnia 2010 roku.

W imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

nr ewidencyjny 130 EEG"ST & YOUNG
Rondo ONZDIT °P-Z 0.0.
) ) 1,00-124 wy
Kluczowy Biegly Rewident 72 Szawa
Adam Fornalik
Biegty Rewident
nr 9916

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

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



AVIV.

INVESTORS

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

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 28 wrzesnia 1994 roku ¢ rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegoinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Bz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Pienigznego  wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Ctwartego, sporzadzone za okres 6 miesiecy zakoficzony dnia 30 czerwca 2010 roku,
obejmujgce:

- zestawienie lokat subfunduszu wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2010 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartosci 897 474 tys. z{;

- Dbilans subfunduszu sporzadzony na dzieri 30 czerwea 2010 roku, wykazujacy wartose
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 922 357 tys. zt;

- rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku
do dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
32 462 tys. zt,

- zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 151 392 tys. zt.

Mareﬁyb ski TymoteusZFaleciny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

el

Marek Wierzbholowski

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

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku

Aviva [nvestars Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych $A NIP: 8371553438 Nr KRS 0000011017
Sad Rejonawy dla m.st. Warszawy XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapitat zakladowy: 12 000 000 2! Kapitat wplaceny: 12 000 000 zl



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

| WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

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

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

Wyg. stanu na dzien bilansowy w sklad Funduszu wchodzg nastepujace Subfundusze:

- Aviva Investors Pienigzny,

- Aviva Investors Diuzny,

- Aviva Investors Akcyjny oraz

- Aviva Investors Papieréw Nieskarbowych.

Subfundusz Aviva Investors Pienigzny (,Subfundusz’) zostal utworzony w dniu 6 pazdziernika 2008
roku pod nazwg Subfundusz CU Pienigzny.

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

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas niecgraniczony.
2. CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZL

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest ochrona realnej wartosci aktywéw Subfunduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sa w diuzne papiery wartoSciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Akfywa Subfunduszu lokowane sg giownie w instrumenty rynku pienieznego i diuzne papiery
wartosciowe, w tym zwlaszcza w diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie dochodu, a takze
jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa
instytucji wspdlnego inwestowania majacych siedzibe za granicg, ktdrych polityka inwestycyjna
zakiada lokowanie aktywdw wylacznie w instrumenty o charakierze diuznym lub pienieznym.

Calkowita wartos¢ lokat w instrumenty rynku pienieznego i diuzne papiery wartosciowe facznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutdw
uczestnictwa instytucji wspodlnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, kiérych polityka
inwestycyjna zaklada lokowanie aktywow wylacznie w instrumenty o charakterze diuznym Iub
pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wyniesé 100% wartosci Akiywow Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzgdzajgcym 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 Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.




Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Pieniezny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnoscl przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieé przysziosci tj. co najmniej 12
miesigcy po dniu 30 czerwca 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzienn podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i ckolicznosci, ktdre wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci 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
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo przeglgdowi 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 sprawozdan finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




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

| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Skiadniki lokat 30 czerwea 2010 roku 31 grucinia 2009 roku

; Warto&¢ wg cen Wartost wedhug Procentowy udzial  Warto§¢ wg cen Wartose WM.UQ Procentowy udziat
{w tysigeach Zotych) nabyc?a ’ wy::z‘:::yzleﬁ w aktywacwhy ogitem nabyclga ! wy!;e“na):l:::yaeﬁ w aktywau:wh’r ogblem
Akdle 0 0 0.00 i 0 0.00
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 1] 0.00
Prawa do akeji 0 0 0.00 0 0 0.00
Frawa poberu 0 0 0.00 1] 0 0.00
Kwity depozylowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery wartosciowe 877 158 897 474 9728 841 945 857 240 96.87
Instrumenty pochodne 0 0 0.00 0 0 0.00
Udziaty w sptkach z ograniczong odpowiedzialnoseig 0 [\ 0.00 0 0 0.00
Jednostii vezestnictwa 0 0 0.00 0 0 0,00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuty uczes_mictv_va emitow?ne przez ipslytuq'e wspdinego 0 0 000 0 0 0,00
imwestowania majgce siedzibe za granic
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 [} 0.00 0 0 0.00
Depozyty ] 4 0.00 0 0 0.00
Waluty 0 [ 0.00 0 0 0.00
Nieruchomosci ] 0 0.00 0 0 0.00
Statki morskie 0 ] 0.00 0 0 0.00
Inng 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 877158 597 474 97.28 841 M5 852 240 98.87

Zataczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé ninigjszego zestawienia

lokat
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Pieniezny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 8 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwea 2010 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery wartosciowe

{wlysiacach ziotych zwyiatom warloéci o orez il pepiortw i w sztukach)
. Kraj siedziby | Termin wykupu Wartasc Wartodé wedlug | Wartodé wedkug wyceny | Procentowy udzhl w
[ Diutne paplery warlodclowe Rodzaj rynku Narwa rynky Emitent . i) ‘Warunki oprocentowania rominlna Uezba ceny nabycia o diier bila aKtywach ogdem
[ terminie wykvpy do 1 roku:
[ [ Tromsury BondSpa Polend | Starb Pafstoa | Pos | wi1o59] semsopapoosniow | 1o asom mgl 45064 5%
s [ & 53
l NNRA | i dityezy | Sarb Partitwa | Polska | 2011053.;' i dobyezy oo 2500] 24054 249 261
NNRA T thatyezy Slurb Padwa Polska 2041402 g dotyezy 10000 1:500) 14 425 14 650) 1.5
| 36 486 BT u}l
]
CDEPOZWYRLIEHT b NNRA, he dotywzy smmmm sp. Polska 210471 Zerckuponone 501000] Fr [ 153 100
C.DEPOZWYK.22.07.10 NNRA e doyery Bank d; Folgka 2010974 500 000) 100] 49 49872 541
[Razem 1 ] 53854 T
G terminie wykupy do 1 roku rzem: 53122 146551 47 675 1601
O taemine wykupu powyte] 1 reku:
[Dbligacie
WZos AR Trsasary BondSpet Poiand Sarb Pafistee Priska 2011-08-24| zmlenns stopa procentowa 1000 HE: T84
0Ko112 AR Treasary BondSpet Peiand Savh Pasiwg Poiska 21201 ‘Torokupoocwe 1000 218557 2488
o SUH] AR Treasry BongSpet Poiand S Pasing Poisky 212407 Tomkuponive 1000 84737| 9.
OKBGK KNRA nig dotyezy Bank Gospodarsiwe Krajowego Poiska 201208100 zmienaa stopa procanione. 1000 000 100-000] 11.05]
0KINZ IR Treasury BondSpot Poland Skarts Pohatwes Poitka 21012 Ly st ] 1 69073 47
PPIDI3 NNRA Téa dotyezy Seab Pahstva Poiska 2013-10-2¢| zmianna sopa procantowa i 5860 0,64}
120016 AR Treastry BondSpet Petand Skarh Pahstwen Porka 2NG-08-24] Tmienna sopa procecona 1 14793 134
W20118 IAR Treasury BondSpot Polend Skarh Pofistva Potska 2130125 zmienna siopa procentona 1 n B5T|
WEnH 1R Treaury BondSpot Poland Skt Pafistva Pokka 2040128 zmionna stopa 1009) CED 73
Razer i ™ 81.77]
[Bony skarbowe
Bony pienicine
rn_m
[Otarminie 1 roku razem: IS T30 | i) 85.77)
Dhrine paplery warlobciowe razem | T BT 158 BT 47 E)|
AR-RR - aktywiy ynek-rymok requicwey
LAR - nny akdywny rynek
NNRA - nienctowanc i nynku aktywnym
(w lysigeach Zlotych z wylatkiem ilosci iowych podans] w aztukach)
Warto$é wedlug ceny |Wartodé wadlug wyceny| Procentowy udzial w)
Gwarantowane skizdnikl lokat Rodza| Lagzna liczba pabycla a dzled bllan aktywach ogélem
Dhutne paplery
Paplery warlo$olowo gwarantowana przez Skarb Pafistwa warlosciows 100 100 000 101 959 1.0
Paplary warlofolowe gwarantowana przez NBP 0 0 0.00
Paplary warloéciowe gwarantowane przez jednostld samorzadu o a 0.00
terylorialnego 3
F'ap[ery warlowuwa uwarantowane przez panstwa nalegoe do OECD o 0 0
nospolite] Polside)) °°|
Papiery wamsclowe gwarantowane przez misdzynatodows instyhicie
finansowe, kibrych czlonkiem jesl Rzaczpospalita Polskalub przyngjmnis] a 0 0.
no z paistw nalezacych do OECD
Grupy kapialows, o ktérych mowa w art. ‘Bal Warto$é wedhig wyceny | Procentowy udzialw
usta na dzlen bilansowy aktywach ogélem
| [+ 0.00
Skladnikl lekat nabyte od podmlotéw, o Wartodé wedlugwyceny | Procentowy udzlatw
ktsrych mowa w art. 107 ustawy na dzief bllansowy aktywach ogdtem
OKBGK 101 959 1109
Wartoé
ngfery warfoﬁclqwefi\;o\rfne przez Wartost: wediug wodlug | Procantowy udaial
ktﬁry‘ch’ onkiar jost RP kib przy Nazwa emltenta Kra) sledziby emltenta | Rodzaj rynku Naxwa rynku Liezba c:::'y:nt;ﬂa w::g na w aktz:r:lch
Jedno z panistw CECD - e
bllansowy
v 0 o 0.00

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czgsé niniejszego zestawienia

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

Il BILANS
. 30 czerwca 31 grudnia
{ wtysiagach ziotych) 2010 roku 2009 roku
I. AKTYWA 922 429 879 745
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20653 18 753
1.1. $rodki pieniezne na rachunku biezacym 1 0
1.2. Srodki pienigzne na rachunku nabyé 0 0
1.3. Srodki pienigzne na rachunku odkupien 0 0
1.4. $rodki pieniezne na rachunkach wyspecalizowanych programéw inweslowania 0 0
1.5. Srodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankewych 20 652 18 753
2. Naleznosci 4302 8 752
2.1. Z tytulu zbytyeh aktywow 0 0
2.2, Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 0 0
2.3, Dywidendy 0 0
24. Odsetki 4302 8752
2.5, Z tytulu posiadanych nieruchomoéci, w tym czynszéw 0 ]
2.8. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostale 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu 0 0
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 690 963 683 498
- dhuzne papiery warloéciowe 690 963 683 498
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 206 511 166 742
- dtuzne papiery warto$ciowe 206 511 168 742
6. Nieruchomosci ] 0
1. Pozostate aktywa ¢ ]
Il. ZOBOWIAZANIA 72 108 780
I AKTYWA NETTO ([-11) 922 357 770 965
IV. KAPITAL FUNDUSZU 830 626 711 696
1. Kapitat wptacony 3199 876 2 255 846
2. Kapitat wyptacony (wielko$é ujemna) {2 369 250) (1 544 150)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 74 260 51 484
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 54444 41104
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 19 816 10 380
V. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 1741 7785
Vil. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI {IV+V+-VT) 922 357 770 965
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 816 054.82 705 250.71
Warios¢ akiywow netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 1130.26 1093.18

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego bilansu
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Pieniezny
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in RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1stycznia- 1 stycznia-

{w tysigeach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2010 roku 2009 roku 2009 roku

l. PRZYCHODY Z LOKAT 14 398 39 855 20324
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0

2. Przychody odsetkowe {w tym odpis dyskonta) 14 388 39855 20324

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0 0

4. Pozostale 0 0 0

Il. KOSZTY FUNDUSZU 1058 2004 887
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1047 2083 883

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie ] 0 0

3. Oplaty dla depozytariusza 0 0 ]

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

5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0

6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 0 ] 0

7. Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu 0 0 0

8. Ustugi prawne 0 ] 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 0
13. Pozostale 11 1" 4

). KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
IV, KOSZTY FUNDUSZU NETTO {l1-1ll) 1058 2094 887
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (-IV} 13340 37784 19 437
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK | (STRATA) 19122 17932 6283
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 9436 10380 476

- Z tytutu rdznic kursowych ] 0 ]

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym; 9686 7552 5807

- z tytutu réznic kursowych 0 0 0
Vil. WYNIK Z OPERACJI (V+Vi) 32 462 55693 25720
WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 39.78 78.97 28.45

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

) o . R ] . 1 styeznia - Tstycznia - 1 stycznia -

{w tysiacach ziotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa podane] w zlotych oraz 30 czerwea 31 grodnia 30 czerwea

ilodci jednostek uczesinictwa podanej w szlukach) 2010 roku 2009 roku 2000 roku

I ZMIANA WARTOSCT AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywdw nette na konlec poprzedniego okresu sprawozdawczego 770 965 741387 741387
2, Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), w tym: 32462 55 693 25720
a) Przychody z lokat netto 13340 k| 19437
b) Zrealizowany zysk {strata) ze zhycia lokat 9436 10 380 476
c) Wzrost (spadek} niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 9686 7582 5807
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 32462 55693 25720
4, Dystrybucja dochodow {przychedéw) funduszu {razem): 1} 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0 0
b} ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0 0
¢} z przychodow ze zbycia lokat 0 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 118 930 {26 115) 192 985
a} Powiekszenie kapitafu z tytule zbytych jednostek uczestnictwa 944 030 1488 035 923835
b} Zmniejszenie kapitatu z tylulu odkupionych jedrostek uczestnictwa {825 100) {1514 150) (730 850)
6, Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 151392 29578 218705
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 922 357 770 965 960 082
8. Srednia wartod€ aktywbw netto w okresie sprawozdawczym 992 424 866 530 719716

II. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 110 804.11 (17 478.13) 181 216.83
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 846 307.66 1 406 485.79 882 229.89
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (735 503.55) (1423463.82) (701 013.16)
¢) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 110 804.11 {17 478.13) 181 216.83
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziafalnocl Funduszu w tym: 816 054.82 705 250,71 903 945.67
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 300478838 2158 478.72 163422292
b) Liczba odkupionych jednostek uezestnictwa (2 188 731.56) (1453 228.01) (730 277.25)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 816 054.82 705 250.71 90394567

1Il. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 1093.18 1025.82 1025.82
2. Wartost aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na kaniec okresu sprawozdawczege 1130.26 1093.18 106211
3. Procentowa zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke uczesinictwa w ckresie sprawozdawczym 3.39 6.57 354
4, Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczesiniciwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 1094.87 1028.32 102632
- data wyceny 2010-01-04 2009-01-05 2009-01-05
5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniern daty wyceny: 1130.54 1 085.75 1062.11
- data wyceny 2010-06-17 2009-12-22 2009-06-30
6. Wartos¢ aktywow netlo na jednostke uczestnictwa wediug ostalniej wyceny w okresie

sprawozgawczym, ze wskazaniem daty wyceny 1130.26 1093.18 106211
- data wyceny 2010-06-30 2009-12-31 2009-06-30

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIE) WARTOSCL AKTYWOW

NETTQ, WTYM: 0.21 0.24 0.25
1. Procentowy udzial wynagrodzenia dia bowarzystwa 0.21 0.24 025
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla pedmictow prowadzacych dystrybucje 0.00 0.00 000
3. Procentowy udziat optat dia depozytanivsza 0.00 0.00 000
4, Proceniowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aklywow funduszu 0.00 0.00 080
5. Procentowy udzial opfat za usiugi w zakresie rachunkowosci 0.00 0.00 040
6. Procentowy udziat optat za usiugi w zakresie zarzadzania aklywami funduszu 0.00 0.00 080

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
zmian w aktywach netto.
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\

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowo$ci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

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

1.1.2,

1.

10.

Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktorego dotycza,

Operacje dotyczgce Subfunduszu uimuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu weditug $Sredniego kursu ustalonego dia danej
waluty przez Narocdowy Bank Polski na dziefi ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skifadnikow lckat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

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

Nabyte skladniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skiadniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zer.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skiadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére

zostaty otrzymane, skorygowang o ewentuzaine doplaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

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

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku instrumentéw 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 ktdérej mowa powyzej nie stosuje sig do:

v'  papieréw wartosciowych nabytych przy zobowiazaniu sie drugiej strony do
odkupu,

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

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

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

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sig, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytulu kidrych zaciagniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21

Srodki pienigzne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
Jhajdrozsze likwiduje sie jako pierwsze" (HIFQO).

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

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

Podatki z tytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papierow
wartoSciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyplaty tych dochodow.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja makierska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciem pomnigjszajg niezrealizowany zysk (powickszajg niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontrakiu pomniejszajg zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowang
strate) z kontraktu terminowego.

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

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

v'  dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z wycena Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach ohcych.

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

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegbinosci:
v wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

v" ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z wycena Srodkow
pienigznych, nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

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

Papiery wartosciowe bgdace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w hilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznoé¢ z tytulu zawartej transakcji pozyczki papierdw 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¢ aktywdw netto Subfunduszu ustalana jest w dniu wyceny okreslonym w
statucie Funduszu.

Zasady wyceny aklywow Subfunduszu

Zasady ogéine

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

Wybér rynku gidwnego

W przypadku, gdy sktadniki 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 gtownego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej spetnia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciggu miesiaca
kalendarzowego poprzedzajgcego miesigc, w kitorym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposob staly i rzetelny
okresla wartos¢ rynkowsg tego sktadnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skladniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

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

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

Diuzne papiery warto$ciowe netowane na aktywnym rynku

v Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem gtownym jest Gielda Papierdéw
Wartosciowych w Warszawie SA — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o kiorym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

¥ Dluzne papiery wartosciowe, dla ktorych rynkiem gléwnym jest Treasury
BondSpot Poland — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywanta
wyceny, o kidrym mowa w pki. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wediug ostatniej ceny transakcyjne] ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegolnosci na podstawie:

a) Blocomberg Generic, 2 w przypadku jego braku dla danego skiadnika lokat
Subfunduszu,
b) Bondtrader Composite.

W przypadku braku wskaznikéw okreslonych w lit. a) — b} dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonaé w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakgji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wediug najlepszej wiedzy Funduszu najwickszy
udzial w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w ktorym dokonywana jest wycena, W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktérych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
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w oparciu o te oferty lub ceny transakgji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
skiadnik ten wycenia sig tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v Dluzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem giéwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
Zagranicznych - wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacg jego odpowiednik wycena
nastepuje wedtug tego kursu lub wartoséci. W przypadku braku fransakcji w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegélnosci na podstawie;

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

W przypadku braku wskaznikdéw okreslonych w lit. a} — b) dla danego skladnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki {e nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonaé¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru warto$ciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakcji lub ofert kupna ogtaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedlug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
miesigc, w kidrym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktdrych 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 transakcii nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
skiadnik ten wycenia sie tak jak sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

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

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

4, Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktdrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacg
jego ocdpowiednik wycena nastepuje wediug tego kursu lub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynkuy

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 — warto$¢ godziwa wynikajaca 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 cene nabycia
wylicza sie od dnia rozliczenia transakciji nabycia.

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

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia,
oszacowangj przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

4, Zobowiazania z tytulu zbycia papierdw wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.
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5.

10.

11.

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

Diuzne papiery wartosciowe zawierajace whudowane instrumenty pochodne wycenia
sie wedlug wartosci godziwe] oszacowanej przez wyspecjalizowang, niezalezng
jednostke $wiadczgca tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z usiug
takiej jednostki w nastepujacy sposob;

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg scisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym to wartosé calego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego instrumentu
finansowego modelu wyceny uwzgledniajgc w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegolnych wbudowanych instrumentdw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg $cisle powigzane z
wycenianym papierem dluznym, wowczas warto$é wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowi¢ sume wartodci diuznego papieru wartosciowego
(bez  wbudowanych instrumentow  pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz warto$ci wbudowanych
instrumentéw pochodnych wyznaczonych w oparciv o modele wlasciwe dla
poszczegdinych instrumentéw pochodnych. Jezeli jednak warto$¢ godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia sig wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychodow odsetkowych lub koszidw odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienotowane na aktywnym rynku
wycenia sie wedtug ostatniej ogloszonej przez dany fundusz lub wiagciwg instytucje
wartosci aktywéw netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapity od
momentu ogtoszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wycenia sig¢ wediug:

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

v wartoéci biezacej prawa poboru uwzgledniajacej réznice migdzy biezgcym
kursem rynkowym akcji spotki a ceng akcji nowej emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sa tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie¢ je wedlug cen tych papierdw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sie w oparciu o ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o wartos¢ godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcow — w oparciu o srednig ceng nabycia,
wazong liczba nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majgcymi
wptyw na ich wartos¢ godziwa,

Jezeli prawa do akcji nienctowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
wartoéciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu ¢ ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powigkszong o warto$¢ 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 ockreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartosci godziwej na podstawie
oszacowania wartosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomocg powszechnie
uznanych metod estymacji.
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E. Wycena akltywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obcych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sie w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
Ktorym mowa w pkt. A1, Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

F. Wycena naleznosgci z tyfulu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papieréw warto$ciowych sg
wyceniane zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papieréw
wartosciowych

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci

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

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

Z tytudu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa - -
Z tytlulu dywidend : -
Z tytutu odsetek 4302 8752
Z tytutu posiadanych nieruchomoséci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek - -
Pozostale naleznosci -
Razem nalezno$ci Subfunduszu 4302 8 752

3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

(w tysiacach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
Z tytulu nabytych aktywow - 108 611

Z tytulu transakeji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu wptat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa - -
Z tykulu wyplaty dochodéw Subfunduszu - -
Z tytutu wyplaty przychoddw Subfunduszu - -
Z tylutu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytuhy gwarancji lub poreczeri - -

Z tytutu rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 71 169
Z tytulu rozrachunkéw publicznoprawnych - -
Pozostale zobowigzania 1 -
Razem zobowiazania Subfunduszu 72 108 780

4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

(w tysiacach zlotych) Waluta 30 czerwea 31 grudnia

2010 roku 2009 roku
- Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 20653 18 753
Srodki pieniezne, razem 20 653 18 753

Sredni w okresic sprawozdawczym stan Srodkéw
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezgcych zobowigzan Subfunduszu

PLN 19703 83 357

$redni w okresie sprawozdawczym stan érodkéw 19703 83 357
pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu razem
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5. RYZYKA
5.1. Poziom obcigzenia aklywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowef

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigZzone ryzykiem wartosci godziwef
wynikajacym ze stopy procentowej

Na ryzyko zmiany wartosci godziwe] zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim diuzne papiery wartosciowe oraz insfrumenty rynku pienieznego o stalym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktorych wartos¢ w aktywach Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2010 roku wynosita 553 122 tys. ziotych, co stanowito 59,96% aktywow Subfunduszu (na dzier
31 grudnia 2009 roku wynosila 330 952 tys. zlotych, co stanowilo 37,61% aktywow
Subfunduszu).

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu nie
byly obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej.

5.1.2. Aklywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przepiywow Srodkéw
pienieznych wynikajgcym ze stopy procentowej

Na ryzyko przeptywow srodkéw pienigznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sq diuzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie proceniowej, kidrych warto$¢ w aktywach
Subfunduszu na dzien 30 czerwca 2010 roku wynosita 344 352 tys. zlotych, co stanowilo 37.32%
aktywow Subfunduszu {na dzief 31 grudnia 2009 roku wynosita 521 288 tys. ziotych, co
stanowilo 59.26% aktywow Subfunduszu).

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem przeplywow pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej.

5.2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzafi Subfunduszu ryzykiem kredyfowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gidwnie w instrumenty rynku pienieznego i dluzne papiery wartosciowe. W okresie
sprawozdawczym Subfundusz lckowat aktywa wylgcznie w papiery wartosciowe emitowane
przez Skarb Panstwa, charakteryzujgce sie niskim poziomem ryzyka kredytowego.

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

{w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu,

ktérych przedmiotem sg papiery wartoSciowe emitowane przez

Skarb Paristwa - -
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego

emitowane przez Skarb Panstwa {z odsetkami) 739963 696 167
Diuzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego

pozostalych emitentow 161813 162 825
Dywidendy - -
Przedplaty na zakup papieréw wartosciowych - -
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 20653 18 753
Odsetki nalezne od $rodkow na rachunkach bankowych - -
Naleinoéci od innych funduszy inwestycyjnych zarzadzanych

przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczesinictwa - -
Pozostale naleznosci

Razem aktywa Subfunduszu 922 429 879745
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7.

5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcef koncentracji ryzyka  kredylowego w
poszczegdinych kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowa¢ do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu wylgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, panstwa nalezace do OECD albo migdzynarodowe instytucie finansowe, ktorych
czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Na dzient 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane przez Skarb Panstwa wraz z odsetkami naleznymi wynosit cdpowiednio
80.21% i 79.36% aktywoéw Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigienia aktywéw | zobowigzari Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze

wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walufowego w poszczegdinych
kategoriach lokat

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

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz dzienn 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat w
swaoim portfelu skiadnikow lokat wyrazonych w walutach obeych.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem walutowym.
INSTRUMENTY POCHODNE

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 Subfundusz nie zawierat transakcji,
ktorych przedmiotem byty instrumenty pochodne.

TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz zawierat transakcje przy
zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy 30 czerwca 2010
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 transakgji
przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papierow wartosciowych pozyczonych od Subfunduszu w trybie
przepisow rozporzgdzenia ¢ pozyczkach papierow wartoSciowych

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

7.4. Zobowigzania z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez Subfundusz w lrybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji w
trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartoSciowych,
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8. 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
kredytow i pozyczek.

9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE
Aktywa i pasywa Subfunduszu sg wyrazone wylacznie w ziotych polskich. W okresie
sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2009 Subfundusz nie dokonywat transakcji w walutach
obcych.

10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiqcach z{otych) 1 stycznia— 1 stycznia— 1 stycznia—
30 czerweca 31 grudnia 30 czerwca

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; 9436 9857 476
- Papiery wartoéciowe udzialowe - - -
- Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe 9436 9657 476

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

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w - 723
tym:

- Papiery wartosciowe udzialowe - -
- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe - -

- Diuzne papiery wartosciowe dyskontowe - 723
- Jednosiki i tytuly uczestnictwa - -
- Inne - - -
Razem 9 436 10 380 476
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10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny akiywow
{w tysigcach ziotych) 1 stycznia— 1 stycznia— 1 stycznia—
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca
2010 roku 2009 roku 2008 roku
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 9686 75652 5807

Papiery wartosciowe udziatowe - - -
Diuzne papiery wartosciowe odsetkowe 9686 7552 5 807
Dhuzne papiery wartosciowe dyskontowe - - -
Jednostki i tytuty uczestnictwa - - -
Inne - - -

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

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

Razem 9 686 7552 5807

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartos¢ aktywow netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.

11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1.

Koszty Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

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

a)
b)
c)
d)

€)

f)

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

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

optat, prowizji i kosztdw zwigzanych z obstugg i splata zaciagnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkow, taks notarialnych, oplat sagdowych i innych oplat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzadowe, w tym oplat za zezwcelenia i rejestracyjnych,

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu,

Stad te? wszelkie pozostale koszty, w tym zwiaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagrodzenie depozytariusza za wycene | przechowywanie aktywow Subfunduszu;

oplaty dla agenta obslugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o Swiadczenie
ustug agenta obstugujacego;

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

koszty reklamy, promocji, dystrybucji oraz koszty przygotowania, druku i dystrybucii
materiatow informacyjnych i ogloszen,

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

11.2.

Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w

maksymalnej wysckosci 1.5% w skali roku naliczone od srednigj rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu. :
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Od dnia 1 grudnia 2008 roku do 31 maja 2010 roku wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa
wyliczana byla w oparciu ¢ nastepujace stawki:

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu Wyceny — Stawka Wynagrodzenia w ramach
Poprzedzajacym Dzien Wyceny w min. 2t Wwyznaczonego progu w Dniu Wyceny

w skali roku
ponizej 500 0.26%
od 500 ponizej 1 000 0.22%
od 1 000 ponizej 1 500 0.16%
od 1 500 ponizej 2 000 0.10%
od 2 000 0.07%

Od dnia 1 czerwca 2010 roku wysoko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedlug
stawki wynoszacej 0,09% w skali roku.

Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera cze$ci zmiennej, uzaleznionej od wynikéw
Subfunduszu. Wielkos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztaltowala sie
nastepujgco:

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

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czesé stata wynagrodzenia 1047 2083 883
- (Czes¢ wynagrodzenia uzalezniona od wynikow - - -

Subfunduszu

Razem 1047 2083 883

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia

2010 roku 2008 roku 2008 roku

Wartos¢ aktywow netio Subfunduszu w tysigcach 922 357 770 965 741 387
ziotych

Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w 1130,26 1093.18 1025.82
ztotych
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Vil
1.

INFORMACJA DODATKOWA

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

Do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczgce zdarzenia dotyczace lat
ubiegitych, kidre 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, kiére wymagatyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym.

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

Nie wystepujg roznice 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 skutkow finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos¢ oraz wynik z
operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku obrotowym 2008 bledy podstawowe nie wystapily.

Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposob mogtyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

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

Niniejsze sprawozdanie finansowe zawiera 20 kolejno ponumerowanych stron.

Marek rzybylskl Prezes Zarzadu Tymoteusx P ny — Wiceprezes Zarzadu

Marek Wlerzbolowﬁ:( Dyrektor Finansowo-Operacyjny

{Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku
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