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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,0kres sprawozdawczy”) subfunduszu Allianz Akcji
Europejskich (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach Allianz Globalnego Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Rodziny
Hiszpanskich 1, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku
z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace
i informacj¢ dodatkowa (.,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spehialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
22009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowoéci™) i wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono
we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowg i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi
rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposdb prawidiowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do
postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

o krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskac racjonalna pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosdci. W szczegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowo$ci i znaczacych
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szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2010 roku;

sporzadzone zostalo zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

jest zgodne z wplywajacymi na formeg i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z § 37, punkt 1 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859), zostaly dolaczone do
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku, o ktérym wydalismy opinie z dniem 31 marca 2011 roku.

W imieniu

Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

%ﬂ%ﬂ
ERNST & YCUNG AUDIT sp. 2 ¢

ominik Januszewski Rondo ONZ 1
Biegly Rewident 00-124 Warszawa
Nr 9707

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 70 ust. 1 ustawy z dniarv28esnia 1994 r. o rachunkowoi (tekst
jednolity z dnia 2 wrz@ia 2009 r., Dz. U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1228&n. zm.) Zarzd
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polskgpotka Akcyjna przedstawia
jednostkowe sprawozdanie finansowe Allianz GlobgéneSpecjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Allianz Algjiropejskich, na ktore sklada:si

1. wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finaagow

2. zestawienie lokat wg stanu na dzi&l grudnia 2010 roku w wadciach zagregowanych w
poszczegdlnych pozycjach w tabeli glébwnej o wanit@®83 tys. EUR oraz w pozycjach
analitycznych grup sktadnikéw lokat w tabeli uzupahcej;

3. bilans sporzdzony na dzig 31 grudnia 2010 roku, ktory wykazuje aktywa neétkapitaty
na sumg 305 tys. EUR,;

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 styczria02roku do 31 grudnia 2010 roku
wykazupcy zysk z operacji w kwocie 59 tys. EUR;

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres og/dzsta 2010 roku do 31 grudnia 2010
roku, wykazugce zwkkszenie stanu aktywOw netto w okresie sprawozdamicaykwot
114 tys. EUR,;

6. noty obj&niajace;

7. informacja dodatkowa.

Dane przedstawione w jednostkowym sprawozdaniunfioswym Subfunduszu wyirane

zostaly w tysicach EUR, za wygkiem informacji o wartéci aktywow netto przypadagej na

jednostk uczestnictwa i wyniku z operacji na jednasticzestnictwa wyrsonych w EUR oraz

o ilosci jednostek uczestnictwa wyanych w sztukach.

Jarostaw Skorulski Marek Miku

Prezes Zargu Wiceprezés Zardu

Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Towarzystwaduszy Inwestycyjnych
Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.

Matgorzata Szymczyk

P Trorlerles .Sj;/»/ryfé
Gtowny Kstigowy Funduszy

Warszawa, dnia 31marca 2011 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

WPROWADZENIE

Informacje ogdlne

Allianz Globalny SFIO (,Fundusz”) jest specjalisgpym funduszem inwestycyjnym otwartym
z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu Ustawgrza 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz.U. nr 146, poz. 1546, zpb6zm.).

Allianz Globalny SFIO zostat wpisany dnia 6 lipc®00Z roku do rejestru funduszy
inwestycyjnych pod numerem RFi 306.

W jego skfad wchodgnastpujace subfundusze:

- Allianz BRIC,

- Allianz Akcji Rynkéw Wschodacych,

- Allianz Akcji Amerykaaskich w likwidacji,

- Allianz Akcji Europejskich (,Allianz Akcji Europskich” lub ,,Subfundusz”)

- Allianz Akcji Azji i Pacyfiku,

- Allianz Akcji Swiatowych w likwidaciji,

- Allianz Akcji Strefy EURO w likwidacji,

- Allianz Akcji EcoTrends w likwidacji.

Fundusz utworzony zostat na czas nie@lkrey. Nie jest funduszem pogdanym. Zbywa
jednostki uczestnictwa Subfunduszy nieniGowane pod wzgbem kategorii.

Decyzp Zaramdu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz RalsS.A., w dniu 31
grudnia 2010 roku zostata otwarta likwidacja apsjacych subfunduszy wchogzych w sktad
Funduszu:

- Allianz Akcji Amerykaaskich w likwidacji,

- Allianz Akcji Swiatowych w likwidacji,

- Allianz Akcji Strefy EURO w likwidacji,

- Allianz Akcji EcoTrends w likwidacji.

Zamknkcie likwidacji subfunduszy naggito 1 lutego 2011 roku.

Aktywa Subfunduszu Allianz Akcji Europejskich wydane f a zobowizania ustalane w
walucie EUR.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograragenia inwestycyjne Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Allianz Akcji Europejskich jestzrost wartéci jego Aktywow
w wyniku wzrostu wartéci lokat Subfunduszu. Fundusz dojowszelkich stana dla
realizacji celu inwestycyjnego Allianz Akcji Eurggkich, ale nie gwarantuje jego
osiagniecia.

2 Realizacja celu inwestycyjnego Allianz Akcji Epagskich nasipuje poprzez inwestowanie
do 100% Aktywow tego Subfunduszu w tytuty uczestmé (jednostki) Allianz RCM
Europe Equity Growth.

3. Aktywa Allianz Akcji Europejskichslokowane w:

1) tytuty uczestnictwa Allianz RCM Europe Equitydsith,
2) diuzne papiery wartiowe, takie jak obligacje, bony skarbowe oraz bpm@nkzne,
3) Instrumenty Rynku Pieginego,
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

4) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowhrstrumenty Pochodne o ile s
zbywalne,
5) depozyty bankowe.

4. Lokaty w tytuly uczestnictwa Allianz RCM EuropEquity Growth, subfunduszu
utworzonego w ramach Allianz Global Investors Fuifuhduszu utworzonego jako Société
d'investissement a capital variable zgodnie z pnawdielkiego Kséstwa Luksemburga,
bedacego funduszem zagranicznym w rozumieniu art.29kistawy z dnia 27 maja 2004
roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. nr 146, .pp346 ze zm.), stanoyvido 100%
Allianz Akcji Europejskich. Pozostate lokaty, z wgkeniem Instrumentéw Pochodnych,
mozna dokonywa jedynie w okresach, w ktorych nie jest #time dokonywanie lokat w
tytuty uczestnictwa Allianz RCM Europe Equity Growit szczegolngai w okresie midzy
wplata Uczestnika do Allianz Akcji Europejskich, a dokaoiem lokaty w te tytuly
uczestnictwa lub mdzy zlikwidowaniem lokaty w te tytuly uczestnictwa, wyptat
Uczestnikowisrodkow z tytutu odkupienia przez Fundusz Jednoktekestnictwa Allianz
Akcji Europejskich, jednak z zasteaniem,ze Subfundusz nme, w zakresie nieziddnym
do zaspokajania swoich kigych zobowizan, przechowywé czs$é Aktywdw na
rachunkach bigcych. Ponadto Subfundusz meo dokonywa lokat w Instrumenty
Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty hBdee, zaréwno w celu
zapewnienia sprawnego zatizania portfelem inwestycyjnym jak i w celu ograminia
ryzyka inwestycyjnego zwkanego z innymi lokatami. Szczegdtowe zasady lokdavaraz
ograniczenia z tym zwkane opisaneasw Statucie Funduszu (8 38egei Il Statutu oraz §
10 czsci | Statutu).

5. Celem inwestycyjnym Allianz RCM Europe Equity dth jest wzrost wartei jego
aktywow w diugim okresie czasu.

6. Realizacja celu inwestycyjnego Allianz RCM EwroRquity Growth nagpuje poprzez
inwestowaniesrodkéw wptaconych przez uczestnikow funduszu w giéwmierze na
europejskich rynkach akcji. Do portfela inwesty@go Allianz RCM Europe Equity
Growth na rynkach nabywaneda akcje pozwalajce stworzy portfel akcji zorientowany
na akcje growth stocks (akcje ozgim potencjale wzrostu) posiadeg potencjat wzrostu
niedostatecznie uwzglniony w ich aktualnych cenach.

Ogdlne zasady polityki inwestycyjnej Allianz RCM tepe Equity Growth opisaneg sv I

czesci Statutu Funduszu.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnychaft Polska Spotka
Akcyjna z siedzih w Warszawie, przy ulicy Rodziny Hiszjmkich 1 (wpisane do Rejestru
Przedstbiorcéw prowadzonego przez® Rejonowy dla m.st. Warszawyad Gospodarczy,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestruddwego po numerem KRS 0000176359),
zwane dalej Towarzystwem. Towarzystwo jest spdkawa polskiego, w ktérej 100% akcji
posiada Towarzystwo UbezpieézeReasekuracji Allianz Polska Spotka Akcyjna.

Okres sprawozdawczy
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszmaleejpkres od 1 stycznia 2010 roku do

31 grudnia 2010 roku. Dane poréwnywalne obejnuijres roczny od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku. Dniem bilansowym jest 31 grad®010 roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

Zatozenie kontynuowania dziatalndci przez Fundusz i Subfundusz

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszuataostporadzone przy zalgeniu
kontynuowania dzialalgi przez Subfundusz oraz Fundusz w adej sk przewidzi€
przyszigci. Zarad Towarzystwa nie stwierdza na dzigodpisania sprawozdania finansowego
istnienia faktow i okoliczngi, ktére wskazywatyby na zagmnia dla maliwosci kontynuaciji
dziatalngci przez Subfundusz oraz Fundusz w okresie co riajnt2 mies¢cy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego Iub przymusowegmiechania d4dz istotnego
ograniczenia dotychczasowej dziataicio

Podmiot, ktéry przeprowadzit badanie jednostkowegsprawozdania finansowego

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego uidbszu przeprowadzit: Ernst &
Young Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisany nadigiodmiotow
uprawnionych do badania sprawo#deansowych pod numerem 130.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i ceclejréznicujacych

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa nigzitbwane pod wzgtem kategorii.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

TABELA GLOWNA

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akcji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dluzne papiery
wartasciowe

Instrumenty pochodne

[Nl NeolNolNolNoBNolNe]

[Nl NeolNolNolNoBNolNe]

Ol O |o|jlo|loo|o|Oo| O

Ol O | olo|jlo|o|o| o

Ol O | olo|jlo|o|o| o

Ol O | olo|jlo|o|o| o

Udzialy w spotkach z
ograniczon
odpowiedzialnécia

o

o

o

Jednostki uczestnictwa

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuly uczestnictwa
emitowane przez instytucj
wspolnego inwestowania
majace siedzikh za grania

248

283

92,48%)

217

188

97,92%

Wierzytelngci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomdci

Statki morskie

Inne

oO|lo|lo|o|j|o|oOo| O

oO|lo|lo|o|j|o|oOo| O

oOjlo|lo|o|]o| O | O

[elNeolNoRNolNolNoNNe]
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

TABELE UZUPELNIAJ ACE

AZ RCM nienotowane | nie Allianz Luxembourg
EuropeEqGrAT, na dotyczy Global
fundusz akcyjny, aktywnym Investors
ISIN: LU0256839274| rynku Luxembourg
SA. -
Luxembourg

92,48%

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A Strona 6 z 21



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

. AKTYWA 306 192
1.Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 23 4
2. Nalenoici 0 0
3. Transakcje przy zoboyganiu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skiadniki lokat notowane na aktywnym ryniutym: 0 0

dhine papiery wartéciowe 0 0
5. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnymkynpw tym: 283 188
-diune papiery wartéciowe 0 0

6. Nieruchomgi 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0

1. ZOBOWI AZANIA 1 1

IIl. AKTYWA NETTO (I-l) 305 191

IV. KAPITAE FUNDUSZU 285 230
1. Kapitat wptacony 294 232
2. Kapitat wyptacony (wiellké ujemna) 9 2

V. DOCHODY ZATRZYMANE 15 -10
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychodkat netto 13 -8
2._ Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizoyzaysk (strata) ze 2 2

zbycia lokat

VI. WZROST (SPADEK) WARTO $CI LOKAT W ODNIESIENIU 35 29

DO CENY NABYCIA

VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z 305 191

OPERACJI (IV+V+-VI)

Liczba jednostek uczestnictwa 21953,8262 2370,2814

Warto §¢ aktywOw netto na jednostle uczestnictwa 103,40 80,68

Bilans naley analizowé tqcznie z notami objaiajqcymi oraz informagj dodatkow, ktdre stanowj integralrny
czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Skorulski Marek Miku
—_— F )
Prezes Zargdu Wiceprezes Zadu

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od Icgtyia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

Allianz Globalny SFIO Subfundusz Allianz Akcji Europejskich

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACIJI (w tys. EUR)
za okres 1 stycznia 2010 roku - 31 grudnia 2010 rak

01.01.2010-31.12.20101

01.01.2009-31.12.20091

I.  PRZYCHODY Z LOKAT

0

0

1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2. Przychody odsetkowe

3. Przychody zwrane z posiadaniem nieruchaitio

4. Dodatnie saldodic kursowych

5. Pozostate

Il. KOSZTY FUNDUSZU

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowgmyzh dystrybugj

3. Optaty dla depozytariusza

o] o] o] o] o] ©o] o] o] o] ©

ol o] ol w| W] o]l o] o] ol o©

4. Optlaty zwizane z prowadzeniem rejestru aktywow
funduszu

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

6. Ustugi w zakresie rachunkaied

7. Ustugi w zakresie zadzania aktywami funduszu

8. Ustugi prawne

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchafoio

12. Ujemne saldo 1dic kursowych

13. Pozostate

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-11I)

g o] O] o] O] o] o] o] o] ol o

w| O o] ol o] o] o] o] o] o] o

V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV)

'
&)

VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK
(STRATA)

64

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia tokatym:

z tytutu rénic kursowych

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zy(skuaty) z wyceny
lokat, w tym:

64

z tytutu rénic kursowych

0

VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI)

59

55

Wynik z operacji przypadajacy na jednostle uczestnictwa

19,84

23,22

Rachunek wyniku z operacji nafeanalizowd tgcznie z notami objaiajgcymi oraz informagj dodatkowt, ktére
stanowi integralmy czs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw SkoruLsk_i

Prezes Zargu
Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A

Marek Miku

iceprezes Zadu
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I. ZMIANA WARTO SCI AKTYWOW NETTO
1. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu poprzedniego 191 118
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy §zem), w tym: 59 55
a) przychody z lokat netto 5 -3
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbyoleat 0 -1
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego ayskraty) z wyceny lokat 64 59
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku zoperaciji 59 55
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) fundusz@razem) 0 0
a) z przychodoéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbyciatloka 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyrfrazem), w tym: 55 18
a) zmiana kapitatu wptaconego (pgkszenie z tytutu zbytych 62 19
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmnigjsee tytutu odkupionych 7 1
jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym 114 73
(3-4+/-5)
7. Wartds¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 305 191
8.Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 232 144
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okssie  sprawozdawczyn
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 651,0610 269,1912
b) liczba odkupionych jednostek uczestma 67,5162 13,6383
¢) saldo zmian 583,5448 255,5529
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastggo od pocatku
dziatalngci funduszu, w tym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 3 050,6964 2 399,6354
b) liczba odkupionych jednostek uczestma 96,8704 29,3542
¢) saldo zmian 2 953,8262 2 370,2814
3. Przewidywana liczba jednostek uczestniga nie dotyczy nie dotyczy
lll. ZMIANA WARTO SCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTK E
UCZESTNICTWA
1. Wartcé¢ aktywOw netto na jednostk uczestnictwa na koniec 80,68 5562
poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. Wartai¢ aktywow netto na jednostle uczestnictwa na koniec 103,40 80,68
bigacego okresu sprawozdawczego
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3. Procentowa zmiana wartei aktywow netto na jednostle

28,16% 45,06%
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
4. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostle uczestnictwa 78.43 48,68
w okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2010-02-09 2009-03-09
5. Maksymalna warté¢ aktywdw netto na jednostle uczestnictwa 104.64 80,68
w okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2010-12-23 2009-12-31
6. Wartcsé¢ aktywOw netto na jednostle uczestnictwa 103,40 80,68
wedtug ostatniej wyceny w okresie spragdawczym
- data wyceny 2010-12-31 2009-12-3
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ
WARTO SCI AKTYWOW NETTO, W TYM:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towagstwa* 2,25% 2,25%
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmtéw prowadzacych 0,00% 0.00%
dystrybucg
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00% 0,00%
4. Procentowy udziat optat zwizanych z prowadzeniem rejestru 0,00% 0.00%
aktywéw funduszu
5. Procentowy udziat oplat za ustugi w zakrés rachunkowdci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakrés zarzadzania 0,00% 0,00%

aktywami funduszu

* W ujeciu rocznym

Zestawienie zmian w aktywach netto palenalizowd tqcznie z notami objaiajgcymi oraz informagj dodatkow,

ktore stanowj integralny czs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Skorulski

—

Prezes Zarglu

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A

Marek Miku

Wiceprezes Zagu
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Noty objasniajace

Nota | - Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzoaegodnie z hagpujacymi regulacjami:

1. Ustawa z dnia 29 wrZaia 1994 roku o rachunkowa (tekst jednolity z dnia 2 wrZgia
2009 r., Dz. U. z 2009 roku, Nr 152, poz. 1223pzpzm.),

2. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inggtych (Dz.U. nr 146, poz. 1546, z
pézn. zm.),

3. Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007ureksprawie szczegoélnych
zasad rachunkowoi funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, @92poz. 1859),

4. Zapisy Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz ftatu

|. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w jednostkowspnawozdaniu finansowym

1. Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.
2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe spirane jest wgzyku polskim i w walucie
EUR.

Ujmowanie w ksigach rachunkowych operacji dotyexch Subfunduszu

1. Operacje dotyexe Subfunduszu ujmujeesiw ksikgach rachunkowych Subfunduszu w
okresie, ktérego dotyaz

2. Nabyte skiadniki lokat ujmuje giw ksigach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny
nabycia z uwzgdnieniem prowizji maklerskiej. Sktadniki lokat nabynieodptatnie maj
wartas¢ nabycia rowa zero. W przypadku dimych papieréw wart@iowych z naliczanymi
odsetkami wart@& ustalom w stosunku do ich wardoi nominalnej i warté& naliczonych
odsetek ujmuje siw ksiegach rachunkowych ogbnie.

3.  Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian rzee isktadniki maj przypisan cere
nabycia wynikajca z ceny nabycia tych skladnikw lokat, w zamian, ktére zostaty
otrzymane, skorygowaro ewentualne doptaty lub otrzymane przychody pisr.

4. Zysk lub strag ze zbycia lokat wylicza simetod, "najdrazssze sprzedajesjako pierwsze",
polegajca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom naswegj ceny nabycia danego skfadnika
lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenionych w wymak skorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopydnitoavej, najwyszej bigacej wartgci
ksicgowej. Tak zastosowana metoda wyliczania zyskushaty ze zbycia lokat nie ma
zastosowania do skiadnikéw lokatdacych przedmiotem transakcji pazki papierow
wartasciowych jak réwnie do papieréw wartziowych nabytych przy zobowdaniu sg¢
drugiej strony do odkupu.

5.  Zysk lub strat ze zbycia walut wylicza szgodnie z metagokreslona w punkcie 4.
6. W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sansakcji zbycia i nabycia danego sktadnika
lokat, w pierwszej kolejriei ujmuje st nabycie danego sktadnika lokat.
7. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wphyreawzrost (spadek) wyniku z operaciji.
8. Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat przez Subfiszdujmuje si w ksiggach rachunkowych

Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.
9. Nabycie lub zbycie skladnikbéw lokat przez SubfurzdwusDniu Wyceny po godzinie 23:00
czasu polskiego oraz skfadniki, dla ktérych we weskgm momencie brak jest potwierdzenia
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transakcji, uwzgidnia s¢ w najblizszej wycenie Aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego
zobowizan.

10. Operacje dotyere Subfunduszu ujmujeesiv walucie, w ktorej $ wyrazone, a take w
walucie EUR, po przeliczeniu wedhégedniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski ha d4iaijccia tych operacji w ksgach rachunkowych Subfunduszu.

11. Przychody z lokat obejmwjw szczegélnéri: dywidendy oraz inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe.

12. Koszty operacyjne Subfunduszu obejmwjszczegolnéri: koszty odsetkowe, koszty z tytutu
ustug maklerskich, optaty transakcyjne zméine z nabywaniem i zbywaniem papierow
wartasciowych, prowizje bankowe zadane z przekazywanierfrodkéw piengznych i
obstug rachunkéw bankowych Subfunduszu, taksy notariadpégty sadowe i inne optaty
wymagane przez organy fEwowe i samorgdowe, w tym oplaty za zezwolenia oraz
rejestracyjne, podatki i inne ohgenia naldone przez wihkciwe organy pastwowe
w zwigzku z dziatalnécia Subfunduszu, ktére pokrywane bezpdrednio z Aktywow
Subfunduszu i nie podlegalimitowaniu. Koszty te ponoszone 8 wysokaci okreslonej
przez przepisy prawa i umowy zawarte przez Subfsmdu

13. Koszy operacyjne Subfunduszu obejmujakze koszty, stanowte wynagrodzenie
Towarzystwa za zag@dzanie i reprezentowanie Subfunduszu w wysakoie wigkszej ni
2,25% Wartéci Aktywow Netto Subfunduszu w skali roku. Wynagredie Towarzystwa
jest naliczane w kalym Dniu Wyceny i za kaly dzier roku liczonego jako 365 lub 366 dni
w przypadku roku przeginego, od Wartei Aktywow Netto z poprzedniego Dnia Wyceny.

14. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitatu wptaconegady kapitatu wyptaconego jest
dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa aastosowaniu wargoi aktywow
netto na jednostkuczestnictwa wyznaczonej zgodnie zpsim 15.

15. Na potrzeby okrdenia wartdci Aktywéw Netto na JednostkUczestnictwa w ok&onym
Dniu Wyceny nie uwzglnia st¢ zmian w Kkapitale wplaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego, zwizanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnigstpem 14.

16. Jednostki Uczestnictwa odkupywangpszez Subfundusz zgodnie z zas&ldFO (Highest
In First Out), co oznacza; w pierwszej kolejnéci sa odkupywane Jednostki Uczestnictwa
nabyte przez Uczestnika Subfunduszu po nzgzg] Wartéci Aktywow Netto na
Jednostk Uczestnictwa.

Metody wyceny, przste kryterium wyboru rynku, w tym systemu notbwa

§1

1. Dniem Wyceny jest dzie na ktéry przypada regularna sesja na GieldzieieRap
Wartciciowych w Warszawie. Aktywa Subfundusz wycenig, sa zobowizania
Subfunduszu ustala esiw Dniu Wyceny oraz na dzie sporadzenia sprawozdania
finansowego, z zachowaniem zasad élkrgych w paragrafach parszych.

2. Wartcs¢ godziwg sktadnikow lokat notowanych na Aktywnym Rynku wgema s
w oparciu o dogpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dniaévy.

§2

Z zastrzeeniem zapisOw dotyazych lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku, zgodnie
postanowieniami ponszymi, wycenianeasnastpujace kategorie lokat Subfunduszu:

- diuzne papiery warteiowe kedace przedmiotem lokat Subfunduszu,

- Instrumenty Rynku Pieaitnego,

- Instrumenty Pochodne,

- tytuty uczestnictwa emitowane przez fundusze amigzne oraz instytucje wspolnego
inwestowania mage siedzib za granig,
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Wartas¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wge@a s w

nastpujacy sposob:

1) wedtug ostatniego daginego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalmneg

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w sgsee notowa ciagtych, w ktorym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zamkm — w oparciu o kurs zamkmia lub w
oparciu o ostatni dagtny w momencie dokonywania wyceny kurs danego sikad
lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w syste notowa ciagtych bez odgbnego
wyznaczania kursu zamkitia — w oparciu o cersredni transakcji waong wolumenem
obrotu z ostatniego dnia, w ktdrym zawarto tranggke zastrzeeniem,ze jezeli na
Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa, do wyceny skiadnika lokat
korzysta s z kursu fixingowego,

c) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w syt notowa jednolitych — w oparciu
o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednatifeg

2) jezeli w Dniu Wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wycenyadihika lokat korzysta siz kursu
fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny niedogpne @ kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1) i 2), a na
Aktywnym Rynku dosipne a ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupnaZesjey
— do wyceny wylicza gisredni arytmetycza z najlepszych ofert kupna i sprzegaz tym,
ze uwzgtdnienie wyhcznie ceny w ofertach sprzeggest niedopuszczalne,

4) jezeli w Dniu Wyceny niedogpna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 1), 2) iud)
wolumen obrotéw na danym skladniku lokat jest zaeoaiski, to do wyceny przyjmuje
sig wartas¢ z poprzedniego Dnia Wyceny; skorygowam sposob umdiwiajacy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej waétd godziwej w drodze wyceny, w oparciu 0 publicznie
ogtoszon na Aktywnym Rynku cepinier&niacego st istotnie sktadnika, w szczegdkud
0 podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

5) w przypadku, gdy sktadnik lokat jest przedmiotelonotu na wgcej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartdcia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtbwnym. Przy wyborgeku
gtbwnego dla danego skiladnika lokat Subfundusdzie kierowat si nasgpujacymi
zasadami:

a) wyboru rynku gtéwnego dokonuje ¢sina koniec kadego kolejnego miegia
kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gtéwnego jest wolumen atior na danym sktadniku lokat w
okresie ostatniego miesia kalendarzowego,

c) w przypadku, gdy papier watiowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu w
momencie nie pozwakgym na dokonanie poréwnania w okresie wskazanynumkgie
b), to wycena tego papieru wastiowego opiera gio rynek, w ktorym jako pierwszym
ustalona zostata cena, zgodnie z pkt. 1), 2) i 3),

d) do momentu ustalenia ceny papieru waitovego nowej emisji zgodnie z
postanowieniami powaszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje;,ske jego wartéc jest
rowna wartéci nabycia, z uwzgdnieniem zmian wartci tych papieréw
spowodowanych zdarzeniami meymi wplyw na ich wart& z zachowaniem zasady
ostraznej wyceny

8§83

Wartas¢ sktadnikéw lokat Subfunduszu nienotowanych na Aktym Rynku wyznacza &i z

zastrzeeniem postanowie dotyczcych payczki papieréw wartéciowych, w nasfpujacy

sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony piemie, listy zastawne, weksle oraz pozostale
Instrumenty Rynku Piegznego ledace papierami warteiowymi — w skorygowanej cenie
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu EfektywimgpysProcentowej, przy czym skutek
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wyceny tych sktadnikdw lokat zaliczagsbdpowiednio do przychodow odsetkowych albo

do kosztéw odsetkowych Subfunduszu.

2) dtuzne papiery wartixiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochagrieisle powhzane z wycenianym
papierem dtanym wartd¢ tego papieru ditnego ledzie wyznaczana przy zastosowaniu
odpowiedniego dla danego papieru atlego modelu wyceny; zastosowany model
wyceny w zalenosci od charakterystyki wbudowanego instrumentu pdoego lub
charakterystyki sposobu naliczania oprocentowangalzie uwzgédnia& w swojej
konstrukcji modele wyceny poszczegdélinych wbudowhnitstrumentow pochodnych,
zgodnie z pkt. 5) popej. Dodatkowo, dane waiowe odpowiednie dla danego modelu i
uwzgkdniajace jego charakterystgkeda pochodzt z Aktywnego Rynku,

b) w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodie % $cisle powhnzane z
wycenianym papierem dinym, wowczas warkg wycenianego papieru dinego ledzie
stanowé¢ sung wartagsci dituznego papieru warfgiowego (bez wbudowanych
instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwdgleniu Efektywnej Stopy
Procentowej oraz waroi wbudowanych instrumentdéw pochodnych wyznaczonych
oparciu o modele wkaiwe dla poszczegolnych instrumentéw pochodnycrdagoz pkt.

5) poniej,

3) Instrumenty Pochodne - w oparciu 0 modele wycenyszechnie stosowane dla danego
typu lokaty, przy czym parametry wejowe teda pobierane z Aktywnego Rynku; ada to
modele:

a) w przypadku kontraktow terminowych: model zdyskevanych przeptywow

pienieznych,

b) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stop pmatosvych: model zdyskontowanych

przeptywow piengznych.

4) tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze zdgrae oraz instytucje wspoélnego
inwestowania mage siedzik za granig - w oparciu o ostatnio ogtoszpwartas¢ aktywow
netto na tytut uczestnictwa, z uwedhieniem zdarze mapcych wplyw na wart&
godziwg jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wadio aktywéw netto na tytut
uczestnictwa

5) Instrumenty Rynku Pieginego nie bdace papierami wartgiowymi - w wartgci
godziwej, ustalonej za pompodpowiedniego dla danego instrumentu modelu, doeko
dane kda pochodzt z Aktywnego Rynku

6) depozyty — w wartei godziwej wynikagcej z sumy wartei nominalnej oraz naliczonych
odsetek; przy czym kwetnaliczonych odsetek ustalae irzy zastosowaniu Efektywnej
Stopy Procentowej

Modele i metody wyceny skiadnikdéw lokat Subfundysziktérych mowa powsej, podlegaj

uzgodnieniu z Depozytariuszem.

§4

1. Naleznosci z tytutu udzielonej pryczki papieréw wart@ciowych oraz zobowgzania z
tytutu otrzymanej payczki papierow wartéciowych, wycenia si wedtug zasad przgfych
dla tych papieréw wartgiowych.

§5

1. Dtuzne papiery wart@iowe nabyte przy zobowzaniu sg drugiej strony do odkupu,
wycenia s¢, pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metagkorygowanej ceny
nabycia oszacowanej przy zastosowaniu EfektywrajysProcentowe;.

2. Zobowizania z tytutu zbycia dimych papieréw wart@iowych, przy zobowizaniu sg
Subfunduszu do odkupu, wycenia,spocawszy od dnia zawarcia umowy sprzegla
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metody korekty r&nicy pomidzy cem odkupu, a cep sprzeday, przy zastosowaniu
Efektywnej Stopy Procentowej.

§6

1. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcyatems s¢
lub ustala w walucie, w ktérepsnotowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie
sa notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktorggenominowane.
2. Aktywa oraz zobowszania Subfunduszu, o ktérych mowa paejy wykazuje si w EUR,
po przeliczeniu wedtug ostatniego dgstego sredniego kursu wyliczonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski.
3. Aktywa oraz zobowzania Subfunduszu notowane lub denominowane w aciydla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, &a sk w relacji tej waluty do EUR.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rackvuaggio

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmiaasostanych zasad

rachunkoweéci Subfunduszu.

Nota Il - Naleznosci Subfunduszu

Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obregmvSubfundusz nie posiadat

naleznosci.

Nota Il - Zobowi azania Subfunduszu

NOTA-3 Zobowiazania Subfunduszu 31.12.2010r. 31.12.2000r.
1. Z tytutu nabytych aktywéw 0 0
2. Z tytulu transakcji przy zoboggdaniu s¢ subfunduszu do 0 0
odkupu
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0 0
4.. Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 0 0
5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0 0
6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0 0
7. Z tytulu krétkoterminowych pyczek i kredytow 0 0
8. Z tytutu dtugoterminowych pgczek i kredytow 0
9. Z tytulu rezerw 1
10. Pozostate zobowdania 0
Nota IV - Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
NOTA-4 Srodki pieni ezne
i ich ekwiwalenty 31.12.2010r 31.12.2009r
Warto$¢ na dzien Warto$¢ na dzien
e sy | oot e sy | oot
pienieznych na Waluta danei wal Wy dani Waluta danei wal Wy dani
rachunkach bankowych w danej walucie | sprawozdania w danej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
EUR EUR
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Banki:
1. Bank PEAKO S.A.

EUR 14 14 EUR 4 4

PLN 37 9 PLN 0 0
1. Sredni w okresie Warto$¢ na dziai Warto$¢ na dziei
sprawozdawczym poziom Warto$é na bilansowy w Warto$é na bilansowy w
srodkéw pienieznych Waluta dzien bilansowy | walucie Waluta dzien bilansowy | walucie
utrzymywanych w celu w danej walucie | sprawozdania w danej walucie | sprawozdania
zaspokajania bieacych w tys. finansowego w tys. w tys. finansowego w tys.
zobowigzan EUR EUR

EUR 4 4 EUR 2 2

IIl. Ekwiwalenty $rodkow
pienieznych

Warto $¢ na dzien bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys.

Warto $¢ na dzien bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys.

Ekwiwalentysrodkéw
pienigznych w podziale na
ich rodzaje:

nie dotyczy

nie dotyczy

Nota - V Ryzyka

Inwestowanie do 100% Aktywow Allianz Akcji Europkish w tytuty uczestnictwa Allianz

RCM Europe Equity Growth wke sk z koniecznécia poniesienia ryzyka wynikagego z

dziatalngci Allianz RCM Europe Equity Growth, dlatego opisaponiej kategorie ryzyk

odnosz si¢ do dziatalnéci inwestycyjnej Allianz RCM Europe Equity Growth.

1. Poziom obeaizenia aktywow i zobowdzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej
W przypadku dokonywania bezpednio lub pérednio inwestycji w sktadniki lokat
przynoszace dochdd w postaci oprocentowania, Allianz RCM dper Equity Growth
naraony jest na ryzyko zmian stop procentowychsliJe/nkowe stopy procentoweas
podwyzszane, wart@ takich sktadnikow lokat Allianz RCM Europe EquiBrowth mae
ulec znacznemu ohréniu. Ryzyko takiego obménia jest jeszcze whksze w sytuacji, gdy
Allianz RCM Europe Equity Growth posiada rowhiekaty oprocentowane o diszym
okresie pozostatym do terminu zapadatmo nizszym nominalnym dochodzie z odsetek.

2. Poziom obaizenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu ryzykiem kredytowym w podziale

na kategorie bilansowe

a) kwoty odzwierciedlace maksymalne obgienie ryzykiem kredytowym na dzie
bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji migpetnity swoich obowizkdw,
przy czym w opisie nie uwzglinia sé wartasci godziwych dodatkowych zabezpieaze

-ryzyko niewywhazania s¢ ze zobowizan ptatniczych

W przypadku dokonywania inwestycji w papiery waciowe nienotowane na gietdzie,
istnieje ryzyko,ze rozliczanie transakcji za fe@dnictwem systemu transferowego nie
zostanie przeprowadzone zgodnie z oczekiwaniemiep@a druga strona nie dokona
ptatnaici lub przekazu w terminie gz zgodnie z ustaleniami umownymi.
-ryzyko zwiazane z drug strory transakcji
W zakresie, w jakim transakcje zawierane przemAll RCM Europe Equity Growthy s
przeprowadzane bez gednictwa gietdy lub rynku regulowanego (,transakcj
pozagietdowe”), istnieje ryzyko (przewszapce i wykraczajce poza ogolne ryzyko
niewywiazania s¢ ze zobowizan ptatniczych),ze druga strona transakcji o nie
wywiazad si¢ lub nie w petni wywazat si¢ ze swoich zobowzan.

b) wskazanie przypadkéw znacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdinyc
kategoriach lokat:
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Skoncentrowanie inwestycji dokonywanych przez AlidRCM Europe Equity Growth
na pewnych rynkach lub w ramach pewnych rodzajékatigpowoduje,ze zakres
dywersyfikacji ryzyka jest mniejszy, niw sytuacji, gdyby stopie koncentracji tych
inwestycji byt niszy. W konsekwencji Allianz RCM Europe Equity Grbwjest
szczegOlnie uzakmmiony od ksztalttowania siwartaici lokat kgdacych przedmiotem
tych inwestycji, jak réwnig rozwoju poszczegolinych rynkéw lub rynkéw z nimi
zwiazanych, hdz tez spétek notowanych na tych rynkach.
3. Poziom obcizenia aktywow i zobowazan Subfunduszu ryzykiem walutowym

W przypadku bezpwmedniego lub pgredniego posiadania aktywow denominowanych

w walucie obcej, Allianz RCM Europe Equity GrowthArezony jest na ryzyko walutowe,

jesli skfadniki lokat denominowane w walucie obcej nig zabezpieczone. Wszelka

dewaluacja waluty obcej w stosunku do waluty bazodidianz RCM Europe Equity

Growth powodowataby spadek waitbaktywow denominowanych w walucie obcej.

Nota VI - Instrumenty pochodne

Na dzieéx bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obretgavSubfundusz nie posiadat
instrumentow pochodnych.

Nota VII - Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

1. Transakcje przy zobow#aniu s¢ drugiej strony do odkupu, w tym:
a) transakcje, w wyniku ktorych naptije przeniesienie na Subfundusz prawa wigsno
ryzyk.
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrefgav Subfundusz nie
posiadat w/w natenosci.
b) transakcje, w wyniku ktorych nie negstije przeniesienie na Subfundusz prawa
wlasnaci i ryzyk.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obretgav Subfundusz nie
posiadat w/w natenosci.

2. Transakcje przy zobogdaniu s¢ Subfunduszu do odkupu, w tym:
a) transakcje, w wyniku ktérych nagtije przeniesienie na drygtrorg praw wtasnéci i
ryzyk
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obregav Subfundusz nie
posiadat w/w zobovazan.
b) transakcje, w wyniku ktérych nie nggtije przeniesienie na dragstrore praw
wiasndaci i ryzyk
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrefgav Subfundusz nie
posiadat w/w zobovaizan.

3. Nalendici z tytutu papierow wart@iowych payczonych od Subfunduszu w trybie
rozporadzenia o pgyczkach papierow wargoiowych.
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrefgav Subfundusz nie
posiadat w/w natenosci.

4. Zobowhzania z tytulu papieréw warociowych payczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozpoedzenia o pgyczkach papierow wargoiowych
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obretgav Subfundusz nie
posiadat w/w zobovazan.
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Nota VIII - Kredyty i po zyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie porownamc3ubfundusz nie zagjat ani nie
udzielat kredytow i ppyczek.

Nota IX - Waluty i r6 znice kursowe

e I I

I. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty
PLN
-w walucie sprawozdania finansowego

37

-w walucie obcej

Dodatnie réznice Ujemne réznice Dodatnie réznice Ujemne réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe

Zrealizo | Niezreali | Zrealizo | Niezreali| Zrealizo | Niezreali| Zrealizo | Niezreali

Skfadniki lokat wane zowane | wane zowane | wane zowane | wane zowane
Tytuly uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspélnego inwestowania 0 0 0 0 0 0 0 0

majace siedzi za granig

Nota X - Dochody i ich dystrybucja

Sktadniki lokat nienotowane

Dochéd Subfunduszu asginicty ze sktadnikdw aktywow powksza warté¢ aktywéw Subfunduszu oraz waséalednostki
Uczestnictwa. Subfundusz nie wyptaca dywidend zgicwdochodéw.

Nota Xl - Koszty Subfunduszu

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo.
Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfunduszu.
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2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wygdthiieniem cgzs$ci zmiennej, uzalmionej od

wynikéw Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz naliczyt wyodpgnie dla Towarzystwa
w wysokaci 5 tys. EUR. Wynagrodzenie dla Towarzystwa nieiigea czsci zmiennej

uzaleznionej od wynikéw Subfunduszu.

Nota XII - Dane poréwnawcze o jednostkach uczestriwa

e ssoamea || I ] S sz

Wartas¢ aktywow netto na koniec roku 305 191 118
obrotowego

Wartasé _aktywow net'to na jednostk 103,40 80,68 55,69
uczestnictwa na koniec roku obrotowego
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaaezych zdarzeniach dotygzych lat ubiegtych, gfych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowyma biezacy okres sprawozdawczy.
Brak.

2. Informacje o znaerych zdarzeniach, jakie napity po dniu bilansowym, a nie
uwzgkdnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Brak.

3. Zestawienie oraz objaienie r@nic pomkdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danydharisowych, a uprzednio
sporadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdanidinansowymi.

Brak.

4. Dokonane korekty biéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wphywywotanych
tym skutkow finansowych na sytuacmajtkowa i finansowa, ptynnag¢ oraz wynik z
operacji i rentown& Subfunduszu.

a) w okresie sprawozdawczym nie wysity przypadki informowania uczestnikw o
korektach wyceny Aktywéw Netto na Jednastkczestnictwa,

b) w okresie sprawozdawczym nie rgmly przypadki zawieszenia zbywania Iub
odkupywania jednostek uczestnictwa jak rownige miato miejsca zawieszenie w
dokonywaniu wyceny Aktywow Netto na Jednastkczestnictwa,

c) w okresie sprawozdawczym nie wysity przypadki nierozliczenia sitransakciji
zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o wysjpowaniu niepewnizi co do maliwosci kontynuowania dziatalrioi
Subfunduszu.
Na dziew podpisania jednostkowego sprawozdania finansow&yfunduszu nie
wystepuje niepewng& co do maliwosci kontynuowania dziataldoi. W zwiazku z tym
jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawierazamych z 4 kwestg korekt.

6. Inne informacje iwskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Zgodnie z zapisami Ustawy z dnia 27 maja 2004 wkunduszach inwestycyjnych (Dz.U.
nr 146, poz. 1546, z po. zm.) art.101 inwestowanie przez Subfundusz wuhtyt
uczestnictwa dit Allianz RCM Europe Equity Growtie niaze sk z pobieraniem optat za
nabywanie i zbywanie tych tytuldbw uczestnictwa. Zarzdzanie i reprezentowanie
Allianz RCM Europe Equity Growth spotka zadzapca Allianz RCM Europe Equity
Growth mae pobierd, po zakaczeniu kadego miesica kalendarzowego, wynagrodzenie
w wysokaci nie wigkszej nz 2,5% wartdci aktywdw netto Allianz RCM Europe Equity
Growth w skali roku — w przypadku klas jednostekAq;, C, CT oraz 1,25% waroi
aktywéw netto Allianz RCM Europe Equity Growth wadikroku — w przypadku klas
jednostek P, PT, I, IT, X, XT, Wi WT.
Na dziex podpisania jednostkowego sprawozdania finansowegana informacji, poza
zaprezentowanymi w jednostkowym sprawozdaniu fioaysn, ktére mogtyby w istotny
sposob wplyaé na ocen sytuaciji majtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu
i ich zmian.
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Jarostaw Skorulski Marek Miku

e f - e e S
Prezes Zargu Wiceprézes Zaa[du

Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Towarzystwaduszy Inwestycyjnych
Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.

Warszawa, dnia 31 marca 2011roku
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SUBFUNDUSZ ALLIANZ AKCJI EUROPEJSKICH
WYDZIELONY W RAMACH

ALLIANZ GLOBALNEGO SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU
INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZA ROK ZAKONCZONY

DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU



Subfundusz Allianz Akcji Europejskich
Raport z badania jednosthowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqcach euro)

CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

W dniu 5 kwietnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydala zezwolenie na
utworzenie Allianz Globalnego Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjmego Otwartego
z wydzielonymi subfunduszami (,,Fundusz”).

Na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzily nastepujace subfundusze:
- Allianz BRIC,

- Allianz Akcji Rynkéw Wschodzacych,

- Allianz Akcji Europejskich (,,Subfundusz”),

- Allianz Akcji Azji i Pacyfiku,

zwane dalej ,,Subfunduszami”.

W dniu 31 grudnia 2010 roku réifidbzaj sie proces likwidacji nastepujacych subfundﬁéiy:
- Allianz Akeji Amerykanskich,

- Allianz Akeji Swiatowych,

- Allianz Akcji Strefy EUROQ,

- Allianz Akeji EcoTrends. A
Siedziba Funduszu miesci sie¢ w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1.
Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dnin 6 lipca 2007 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFi 306.

Fundusz posiada numer NIP: 10-80-00-34-19 nadany dnia 3 wrzes$nia 2007 roku oraz symbol
REGON: 141093601 nadany dnia 30 sierpnia 2007 roku.

Wylacznym przedmiotem dzialalno$ci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie srodkdéw
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery wartoéciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z celem i zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku Subfundusz wyemitowal 2.953,8262 jednostek
uczestnictwa.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy’).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz
Polska S.A. (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1.
Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsighiorcé6w Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000176359.
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Subfundusz Allianz Akeji Europejskich
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoticzony dnia 3] grudnia 2010 roku
{(w tysigcach euro)

2.

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 31 marca 2011 roku wchodzili:
Jarostaw Skorulski - Prezes Zarzadu
Marek Mikué - Wiceprezes Zarzadu
W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu nie byto

zmian w skiadzie Zarzadu Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym subrejestr aktywow Subfunduszu jest Bank Pekao S.A.
z siedziba w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57 (,,Depozytariusz™).

Agentem transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikéw Subfunduszu jest Atlantic Fund
Services sp. Z 0.0. Z siedzibg w Warszawie, ul. Cybernetyki 21 (,,Agent Transferowy™).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego - sprawozdania

finansowego

Emst & Young Audit sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotemn
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Emst & Young Audit sp. z o.0. w dniu 2 lipca 2010 roku zostala wybrana przez Radg
Nadzorczg Towarzystwa do badania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Ernst & Young Audit sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 2 lipca 2010 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzili§my badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie
badania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu procedury byly
zaprojektowane tak, abyumozliwi¢ wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu traktowanym jako calo§é. Nasze procedury nic obejmowaly
uzupelniajacych informacji, ktore nie maja wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu traktowane jako calosé,

Na podstawie naszego badania, z dniem 31 marca 2011 roku wydaliSmy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok

zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy™) subfunduszu Allianz
Akcji  Europejskich (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Allianz Globalnego
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Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedziba w
Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace iinformacje dodatkowsg (,,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$é i jasno$é zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
réwnieZ za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (zwanego dalej
»lowarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i
reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do
uczestnikow Subfunduszu (,.List Towarzystwa™) speinialy wymagania przewidziane w
ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz.
1223, z pézn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”) i wydanych na jej podstawie przepisach.
Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego
oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych
aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
czy 1zetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe
stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidiowy. :

3. Badanie =zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzﬂlsmy
stosownie do postanowien:

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
» krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade
Bieglych Rewideniéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosei, badanie obejmowato sprawdzenie — w duZzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rdwniez
oceng poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad
rachunkowosci i znaczacych szacunkdéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i
ogodlnej prezentacji zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii 0 zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym
jako catosé. '

4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspektach:

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z
operacji za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majgtkowej i finansowej
badanego Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;
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+ sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej
podstawie przepiséw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych;

¢ jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre§¢ sprawozdania finansowego
przepisami prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych
oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz os$wiadezenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z § 37, punkt
1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859),
zostaly dolgczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o kiérym wydali$émy opinie z dniem 31 marca
2011 roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzilismy
w okresie od dnia 8 listopada 2010 roku do dnia 31 marca 20%:1roku, w tym w siedzibie
Towarzystwa od dnia 8 listopada 2010 roku do dnia 19 listopada 2010 roku oraz od dnia
31 stycznia 2011 roku do dnia 18 lutego 2011 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnos$é¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialno$é za rzetelnosé i jasnosé zbadanego
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o$wiadczyl,
iz udostepnil nam wszystkie dane finansowe Subfinduszu, ksiegi rachunkowe Subfiunduszu
iinne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbgednych wyjasnien. Otrzymaliémy réwniez
pisemne oswiadczenie z dnia 31 marca 2011 roku Zarzadu Towarzystwa o:

* kompletnym uj¢ciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszu,

» wykazaniu wszelkich zobowiazani warunkowych w zbadanym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz

» ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po dacie bilansu do dnia zloZenia
o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i1 prawdziwe
zgodnie z przekonaniem I najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Oftrzymalidmy potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Subfunduszu od Depozytariusza,
ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach rachunkowych
Subfunduszu oraz oswiadczenie Depozytariusza, oktérym mowa w § 37, ustep 1
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859)
(..Rozporzadzenie™), ktore zostalo dolaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu, o ktérym wydali$émy opini¢ z dniem 31 marca 2011 roku.
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Stany jednostek uczestnictwa zostaly potwierdzone przez Agenta Transferowego
obshugujacego subrejestr uczestnikow Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdamiu finansowym Subfunduszu

3.1

za poprzedni rok obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009
roku (,,poprzedni okres sprawozdawczy’} zostalo zbadane przez Dominika Januszewskiego,
kluczowego bieglego rewidenta nr 9707, dzialajgcego w imieniu Ernst & Young Audit sp.
Z 0.0., z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu
uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy opinie bez zastrzezen.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy
zostalo zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 30 kwietnia 2010 roku.

Polaczone . sprawozdanie Funduszu wraz z dolaczonym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinia bieglego
rewidenta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu zostaly zlozone w dniu 18 maja 2010 roku w Sadzie Okrggowym w Warszawie.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfiunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy
wraz z opinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia Towarzystwa
o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz o$wiadczeniem
Depozytariusza, zostaly ogloszone dnia 1 paZdziernika 2010 roku w Monitorze Polskim B
Nr 1826.

Zatwierdzony bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2009 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dzient 1 stycznia
2010 roku.

Sytuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Subfunduszu
w latach 2008 - 2010, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszu za okres sprawozdawczy
i poprzedni okres sprawozdawczy.

2010 2009 2008
Lokaty 283 188 117
Alktywa netto 305 191 118
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (euro) 103,40 80,68 55,62
Wrynik z operacji 59 55 -83
Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%) 28,2% 45,1% -41,2%
(WAN],; - WANj;p) x 100
WANj
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3.2

3.3

Wskaznik efekiywnosci (%) 254% 38,2% -51,9%
wynik z operacji x 100
grednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztow dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow 2,2% 2,1% 2,5%
netto (%)

koszty Subfunduszu netto x 100
Srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny 2,6% 3,5% 4.2%
Od grudnia do grudnia 3,1% 3,5% 3,3%

t0 - poczatek okresu obrachunkowego

t1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartosé aktywow netto

WANj - warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nast¢pujace trendy:

» Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosta 28,2%
w porownaniu z 45,1% za poprzedni okres sprawozdawczy i z -41,2% za rok zakoficzony
dnia 31 grudnia 2008 roku.

+  WskaZnik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniost 25,4% w pordéwnaniu z 38,2%
za poprzedni okres sprawozdawczy i1 —51,9% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008
roku.

= Stosunek poziomu kosztdw dziafalnosci do $redniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wynidost 2,2% w pordwnaniu z 2,1% za poprzedni okres
sprawozdawezy i 2,5% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku..

Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze
przekonanie, ze Fundusz i Subfundusz nie sa w stanie kontynuowaé dzialalnos$ci przez co
najmniej 12 miesigey liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub
przymusowego zaniechania badZ istotnego ograniczenia przez nich dotychczasowej
dzialalnosci. W szczegdlnosci, na dzien niniejszego raportu nie wystapily przeslanki
rozwigzania Subfunduszu 1 Funduszn, okreslone polskimi przepisami regulujacymi
dzialalno$é funduszy inwestycyjnych.

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za
okres sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe zostalo sporzadzone przy zaloZzeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i
Subfundusz przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie
wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnogei przez Fundusz
i Subfundusz.
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CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowosé stosowanego systemu ksiggowosei

Ksiggowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego
MFACT w siedzibie Towarzystwa. '

We wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego aspektach,
Subfundusz posiada aktualna dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z
péin. zm. — ,Lustawa o rachunkowosci™), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony
przez Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowosci ksiag
rachunkowych, ktore moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe Subfunduszu, a ktdre nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:

.o zasadnodci i cigglosei stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci, -

¢ rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezbledno$ci ksigg rachunkowych oraz powigzania
zapisow w ramach ksiagg rachunkowych,

+ udokumentowania operacji gospodarczych,

+ prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni,

» powiazania zapisoéw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfinduszy,

o spehiania warunkéw, jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i1 sprawozdan finansowych.

Aktywa, zobowigzania i kapitaly Subfunduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik
z operacji Subfunduszu

Struktura aktywow, w tym lokat, zobowiazan i kapitaléw Subfunduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaltujaeych wynik z operacji Subfunduszu zostala przedstawiona w zbadanym
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywoéw 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowodci. Roéznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone 1 ujete w ksiegach
rachunkowych 2010 roku.

Wykazany stan lokat Subfunduszn jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnoéé danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym, zostala potwierdzona o§wiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszu dotaczonym do polaczonego sprawozdania finansowege Funduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku o ktérym wydali§my opini¢ z dniem 31 marca 2011
roku.
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Elementem naszego badania byla ocena rzetelno$ci wyceny posiadanych aktywéw wedhug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartosci godziwych.

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Subfunduszu jest zgodny
z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleiznie w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem od Agenta Transferowego.

Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu, noty
objasniajace oraz informacja dodatkowa sporzadzone zostaly, we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

ZapoznaliSmy sie z listem Towarzystwa (,,List Towarzystwa’™) do uczestnikéw Subfunduszu,” -
opisujacym wyniki dziatalnosci Subfunduszu w okresie sprawozdawczym, dotaczonym do
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010
roku, o ktorym wydalismy opinig z dniem 31 marca 2011 roku. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, sa z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli
W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
i Subfunduszach.

Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnoéci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegblne charakterystyki zwigzane z Subfunduszem. To ustalenie
obejmowalo rozwazenie aspektow zaréwno jakosciowych, jak i ilosciowych.

Zgodnos¢ z prawem

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iZ w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.
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UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie =zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Subfundusz
oraz terminy 1 procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy
faktow wskazujacych, ze nastapifo naruszenie tych przepiséw mogace mieé istotny wplyw na
zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

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

Kluczowy Biegly Rewident

WW/@/%Z,# ERNST & YOUNG AUDIT sp. z 0.0,

/Dominik Januszewski Ronde ONZ 1
Biegly Rewident 00-124 Warszawa
Nr 9707 '

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku
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