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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

L.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy”) Allianz Globalnego
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Rodziny Hiszpanskich 1, obejmujacego: wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dziefi 31 grudnia
2010 roku, potaczony rachunek wyniku z operacji oraz polaczone zestawienie zmian w aktywach
netto za okres sprawozdawczy (,.zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnos¢ i jasno$¢ zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w sktad Funduszu subfunduszy: Allianz
BRIC, Allianz Akcji Rynkéw Wschodzacych, Allianz Akcji Europejskich, Allianz Akcji Azji i
Pacyfiku, odpowiada Zarzad Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.
(.Towarzystwo™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i
reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sg zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone potaczone sprawozdanie finansowe
oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikdw Subfunduszy (,,List
Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o
rachunkowosei (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6Zn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”)
i wydanych na jej podstawie przepisach. . Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego
potaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy
Jjest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie ijasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych
aspektach, sytuacj¢ majatkows i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi
rachunkowe Subfunduszy stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegéInosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
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szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego
potaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajagcych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym polaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$é.

Naszym zdaniem zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

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

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

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

Zapoznalismy sig¢ z Listem Towarzystwa i uznali$my, ze informacje pochodzace z zalaczonego
polaczonego sprawozdania finansowego oraz z jednostkowych sprawozdan finansowych
Subfunduszy, sa z nim zgodne. Informacje zawarte w LiScie Towarzystwa uwzgledniaja
postanowienia § 37, ustgp 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).

Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenia depozytariusza
dotyczace Subfunduszy oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

W ERNST & YOUNG AUDIT Sp. z 0.0,
L Rondo ONZ 1

L PDominik Januszewski 00-124 Warszawa
Biegly Rewident
Nr 9707

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku



POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

LIST ZARZ ADU DO UCZESTNIKOW

Szanowni Pastwo,

Mamy przyjemné¢ przedstawdi Paistwu roczne sprawozdanie finansowe Allianz
Globalnego Specjalistycznego Funduszu Inwestycgine@twartego z wydzielonymi
subfunduszami, zasdzanego przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnydiiafz Polska
S.A., przedstawiafe stan na koniec grudnia 2010 roku.

Na koniec pierwszego potrocza Towarzystwo gdrato Funduszem, w ktérym byto
wydzielonych osiem subfunduszy: Allianz BRIC, Atbia Akcji Rynkéw Wschodicych,
Allianz Akcji Azji i Pacyfiku, Allianz Akcji Europgskich, Allianz Akcji Amerykaskich,
Allianz Akcji Swiatowych, Allianz Akcji Strefy Euro i Allianz Ec@rends. W dniu kaéczacym
rok 2010 Towarzystwo rozpogp likwidacje czterech subfunduszy wydzielonych w ramach
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyjOtwarty. Proces likwidaciji olg
nastpujace subfundusze: Allianz Akcji Amerykakich, Allianz Akcji Swiatowych, Allianz
Akcji Strefy Euro i Allianz Akcji EcoTrends. Likwigcja zostata zakezona 1 lutego 2011
roku.

Polityka inwestycyjna, realizowana przez Funduskiada inwestowanie do 100%
aktywow kadego subfunduszu w tytuty uczestnictwa odpowiedmighduszuzrédiowego,
zaradzanego przez firmAllianz Global Investors.

Rok 2010 stat pod znakiem zmiennej koniunktury t@bainym rynku finansowym.
Pierwszy kwartat przyniést kontynuacpozytywnych tendencji z roku poprzedniego. Dobra
koniunktura trwala do potowy kwietnia, kiedy rynkkcji i surowcéw dotketa gwattowna
przecena, zwzana z ucieczkinwestoréw od ryzykownych aktywéw pod wplywem kyga
fiskalnego w krajach potudnia Europy. Zdecydowaeakcja pastw cztonkowskich Unii
Europejskiej i utworzenie funduszu stabilizacyjnegonastpnie udzielenie pomocy Grecji
wplyneto uspokajaico na rynki. W Il péiroczu doczekéty si powrotu zdecydowanego
trendu wzrostowego, ktérego motorem ¢@@yvym byto oczekiwanie na kolejny etap
luzowania polityki monetarnej przez RezerWwederala Stanow Zjednoczonych. Warunki te
miaty decydujcy wpltyw na koniunktug na najwaniejszych gietdackwiatowych.

W tych zmiennych warunkach rynkowych wszystkie suidiusze Allianz Globalny
SFIO osagrety wysokie, dodatnie stopy zwrotu. Jednostka uceetsta Allianz BRIC wzrosta
0 14,59%, Allianz Akcji Rynkow Wschodeych o 21,32%, Allianz Akcji Azji i Pacyfiku o
24,13%, a Allianz Akcji Europejskich o 28,16%.

Jednostki subfunduszy, wchaggch w sklad funduszu Allianz Globalny, oma
nabywa& w szerokiej dystrybucji za grednictwem ponad 2500 naszych przedstawicieli,
bedacych agentami Grupy Allianz w Polsce i opanyich w ponad 160 oddziatach i agencjach
wytacznych na terenie calego kraju oraz w punktach ugibsklienta wybranych doméw
maklerskich i bankéw. Nasze Towarzystwo caly czaacyje nad poszerzeniem Sieci
dystrybucji jednostek subfunduszy, stacapie utatwic do nich dosip jak najszerszej grupie
klientow.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A Stronalz 11



POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

Korzystapc z okazji chcielibymy Paistwu gonco podzékowa za zaufanie, jakim nas
obdarzylscie, powierzajc swoje oszagingci w zaradzanie naszemu Towarzystwu.
Wyrazajac nadzieg, ze jestécie Pastwo zadowoleni z uzyskanych przez nas wynikow
inwestycyjnych, zapewniamy,e doteymy wszelkich stamg aby w peni sprostaPaistwa
oczekiwaniom w przyszkgi.

Jarostaw Skorulski Marek Miku

Prezes Zargu Wiceprezes Zaydu

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

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

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. Nr 152, poz. 1223 zzp6zm.) Zarzd Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spotka Akwyjprzedstawia pgtzone sprawozdanie
finansowe Allianz Globalnego Specjalistycznego Rugzdi Inwestycyjnego Otwartego, na ktére
sktada si:

1. wprowadzenie do patzonego sprawozdania finansowego;

2. pofaczone zestawienie lokat wg stanu na dzBl grudnia 2010 roku w wadciach
zagregowanych w poszczegolnych pozycjach w takb@hmej o wartéci 1 613 tys. EUR,;

3. potaczony bilans sporrizony na dzig 31 grudnia 2010 roku, ktéry wykazuje aktywa netto
i kapitaty na sura 1 701 tys. EUR;

4. pofaczony rachunek wyniku z operacji za okres od 1zstiec2010 roku do 31 grudnia 2010
roku wykazugcy zysk z operacji w kwocie 278 tys. EUR;

5. pofaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okded stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku, wykazage zwkkszenie stanu aktywoéw netto w okresie
sprawozdawczym o kw381 tys. EUR;

Dane przedstawione w pgizonym sprawozdaniu finansowym Funduszu vigng zostalty w

tysiagcach EUR.

Jarostaw Skorulski Marek Miku

Prezes Zargdu Wiceprezes Zadu

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

Matgorzata Szymczyk
W%/"y’oﬁg{é '?5/”/"{7/‘

Glowny Ksggowy Funduszy

Warszawa, dnia 31 grudnia 2011 roku
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

WPROWADZENIE

Informacje ogdlne

Allianz Globalny SFIO (,Fundusz”) jest specjalistyiym funduszem inwestycyjnym otwartym
z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu Ustawgrza 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz.U. nr 146, poz. 1546 zzp6zm.).
Dnia 5 kwietnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansgwewnydata decyzj o numerze nr
DFL/4033/6/15/07/VI/U/24-1-4/AZ zezwakga na utworzenie Allianz  Globalnego
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwarraggdzielonymi subfunduszami.
Allianz Globalny SFIO zostat wpisany dnia 6 lipcd®0Z roku do rejestru funduszy
inwestycyjnych pod numerem RFi 306.
W jego skfad wchodgnastpujace subfundusze:
- Allianz BRIC,
- Allianz Akcji Rynkéw Wschodzcych,
- Allianz Akcji Amerykaaskich w likwidacji,
- Allianz Akcji Europejskich,
- Allianz Akcji Azji i Pacyfiku,
- Allianz Akcji Swiatowych w likwidagii,
- Allianz Akcji Strefy EURO w likwidaciji,

Allianz Akcji EcoTrends w likwidacji.
Decyzg Zaradu Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Allianz RalsS.A., w dniu 31
grudnia 2010 roku zostata otwarta likwidacja gasfcych subfunduszy wchoaeych w sktad
Funduszu:
- Allianz Akcji Amerykaaskich w likwidacji,
- Allianz Akcji Swiatowych w likwidagii,
- Allianz Akcji Strefy EURO w likwidaciji,
- Allianz Akcji EcoTrends w likwidacji,
zwane dalej Subfunduszami w likwidacji.
Zamknkcie likwidacji subfunduszy nagtito 1 lutego 2011 roku.

Fundusz i wchodge w jego sktad Subfundusze utworzone zostaly rees creokr&ony.
Fundusz nie jest funduszem pamanym. Zbywa jednostki uczestnictwa Subfunduszy
niezr&@nicowane pod wzgtem kategorii.

Celami inwestycyjnymi kadego z Subfunduszy jest wzrost wacdio aktywow danego
Subfunduszu w wyniku wzrostu wasto jego lokat.

Glownymi zasadami polityki inwestycyjnej Subfundygest inwestowanie do 100% Aktywow:

- Allianz BRIC w tytuty uczestnictwa (jednostki) dit-BRIC Stafdatomiast realizacja celu
inwestycyjnego dit BRIC Stars nagtije poprzez inwestowanie jego aktywow w gtéwnej
mierze w akcje i inne papiery wastiowe rownowane akcjom bdace przedmiotem obrotu
na rynkach akcji Brazylii, Rosji, Indii i Chin;

- Allianz Akcji Rynkow Wschodzacych w tytuty uczestnictwa (jednostki) Allianz RCM
Global Emerging Markets Equity. Natomiast realizacglu inwestycyjnego Allianz RCM
Global Emerging Markets Equity naptije poprzez inwestowanie jego aktywow w gtownej
mierze na rynkach akcji:

1) krajow ugtych w indeksie rynkéw wschogeych MSCI Emerging Markets Ind&%lub
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

2) krajow niesklasyfikowanych przez Barkviatowy jako kraje o ,wysokim produkcie
narodowym brutto (GNI) na mieszkza”, zwanych ,rynkami wschodeymi”;

- Allianz Akcji Europejskich w tytuty uczestnictwa (jednostki) Allianz RCM Eyr® Equity
Growth. Natomiast realizacja celu inwestycyjnegdiafilz RCM Europe Equity Growth
nastpuje poprzez inwestowanie jego aktywow w gtdbwnegmré na europejskich rynkach
akcji. Do portfela inwestycyjnego Allianz RCM EumEquity Growth nabywanes sakcje
pozwalajce stworzy portfel akcji zorientowany na akcjgrowth stocks(akcje o duaym
potencjale wzrostu) posiadag potencjal wzrostu niedostatecznie uwdglony w ich
aktualnych cenach;

- Allianz Akcji Azji i Pacyfiku w tytuly uczestnictwa (jednostki) Allianz RCM AsRacific.
Natomiast realizacja celu inwestycyjnego Allianz NRCAsia Pacific nasjpuje poprzez
inwestowanie jego aktywow w gtéwnej mierze na ryatkakcji w regionie Azji i Pacyfiku, z
wytaczeniem Japonii;

Glownymi zasadami polityki inwestycyjnej Subfundusa likwidacji jest inwestowanie do
100% Aktywow:

- Allianz Akcji Ameryka nskich w tytuty uczestnictwa (jednostki) Allianz RCM USgéity.
Natomiast realizacja celu inwestycyjnego Allianz NMQUS Equity nasipuje poprzez
inwestowanie jego aktywow w gtdwnej mierze na arkaigkich rynkach akcji;

- Allianz Akcji Swiatowych w tytuty uczestnictwa (jednostki) Allianz RCM GlabEquity.
Natomiast realizacja celu inwestycyjnego Allianz NGGlobal Equity nasjpuje poprzez
inwestowanie jego aktywow w gtownej mierze swdatowych rynkach akcji, z naciskiem na
nabywanie papierow waroiowych, ktore zarglzapcy uzna za mage ponadprzeeiny
potencjat wzrostu dochodéw lub atrakcyjne wyceny;

- Allianz Akcji Strefy EURO w tytuty uczestnictwa (jednostki) Allianz RCM BeStyles
Euroland. Natomiast realizacja celu inwestycyjnejianz RCM Best Styles Euroland
nastpuje poprzez inwestowanie jego aktywéw w gtdwnegmné za pomeagcopartych na
akcjach inwestycjach na rynkach strefy EURO. Zdzapcy dobiera papiery warfoiowe
zar6wno w oparciu o anatiZundamentalsjak i ilosciowe zarzdzanie ryzykiem. W procesie
tym poszczegdlne papiery wadtiowe s analizowane, oceniane i dobierane zaie od
réznych orientacji stylow inwestowania. W tym zakresiz niezalenie od sytuacji na
rynku, zaradzapcy maze koncentrow& sie na jednej lub wicej orientacji styléw
inwestowania lub znaczniemdicowa podstawowe orientacje styléw inwestowania;

- Allianz Akcji EcoTrends w tytuty uczestnictwa (jednostki) Allianz dit GlabEcoTrends.
Natomiast realizacja celu inwestycyjnego Allianz @ilobal EcoTrends nagiuje poprzez
inwestowanie jego aktywow w gtéwnej mierze w spOKtdrych dziatalné¢ koncentruje si
w sektorach ,Energia ekologiczna”, ,Kontrola zammgszczé” oraz ,,Czysta woda”.

Na podstawie art. 13 ust.1 Ustawy o funduszach styegjnych (Dz.U. nr 146, poz. 1546 z
pézn. zm.) oraz ze wzgtlu na przygte zasady polityki inwestycyjnej aktywa Subfunduszy
Allianz BRIC, Allianz Akcji Rynkow Wschodxcych, Allianz Akcji Europejskich, Allianz
Akcji Azji i Pacyfiku oraz Subfunduszy w likwidacjAllianz Akcji Swiatowych, Allianz Akcji
Strefy EURO, Allianz Akcji EcoTrends wyceniang a zobowazania ustalane w walucie EUR,
natomiast aktywa Subfunduszu Allianz Akcji Amerjikkich wyceniane as a zobowiazania
ustalane w walucie USD.

Polczone sprawozdanie finansowe Fundusauwok zakaczony dnia 31 grudnia 2010 roku
obejmuje dane Subfunduszy Allianz BRIC, Allianz AkRynkéw Wschodzcych, Allianz
Akcji Europejskich, Allianz Akcji i Pacyfiku. Zgode z par. 36 Rozpogglzenia Ministra
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
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Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie egainych zasad rachunkosed funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr 249, poz. 9B8fednostkowe sprawozdania finansowe
Subfunduszy &dacych w likwidacji w momencie spagdzania palczonego sprawozdania
finansowego nie zostaly wdzone do paiczonego sprawozdania finansowego Funduszu. Dane
poréwnawcze obejmaj dane Subfunduszy: Allianz BRIC, Allianz Akcji Ry
Wschodacych, Allianz Akcji Europejskich, Allianz Akcji i &cyfiku, Allianz Akcji
Amerykanskich, Allianz Akcji Swiatowych, Allianz Akcji Strefy EURO, Allianz AKcji
EcoTrends. Na potrzeby spadzenia paczonego sprawozdania finansowego Allianz
Globalnego Specjalistycznego Subfunduszu Inwestggg Otwartego, obejmigego okres od

1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku, posgéine pozycje bilansu Subfunduszu
Allianz Akcji Amerykanskich przeliczone zostalty na PLN, a rasie na EUR wedlug
sredniego kursu obowkujacego na dany daziebilansowy wyliczonego przez NBP. Wyliczony
kurs EUR/USD: wynosit 1,4413. Poszczegolne pozycgehunku wyniku z operacji
Subfunduszu Allianz Akcji Amerykeskich przeliczone zostaty wedtug kursedicegosredni
arytmetyczn kurséw EUR/USD wyliczonych jak wgj na koniec kadego z dwunastu
mieskcy okresu sprawozdawczego. Wyznaczony kurs EUR/W@&Dpotrzeby sposrlizenia
pofaczonego rachunku wyniku z operacji wynosit 1,3963.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zasdzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnychaft Polska Spotka
Akcyjna z siedzih w Warszawie, przy ulicy Rodziny Hiszjskich 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 spdikawa polskiego, w ktorej 100% akcji
posiada Towarzystwo UbezpieézeReasekuracji Allianz Polska Spotka Akcyjna.

Okres sprawozdawczy

Polczone sprawozdanie finansowe Funduszu obejmujes ailel stycznia 2010 roku do 31
grudnia 2010 roku. Dane poréwnywalne obepkres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia
2009 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 201Kuro

Zatozenie kontynuowania dziatalndci przez Fundusz i Subfundusze

Pohczone sprawozdanie finansowe Funduszwstalo spormlzone przy zalgeniu
kontynuowania dziatalrisi przez Fundusz oraz Subfundusze wadchj st przewidzi€
przyszigci. Zarad Towarzystwa nie stwierdza na dzigodpisania patczonego sprawozdania
finansowego istnienia faktéw i okoliczém, ktore wskazywatyby na zagenia dla maliwosci
kontynuacji dziatalngci przez Fundusz oraz Subfundusze w okresie comejrh2 miesicy po
dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymwesm zaniechaniaaldz istotnego
ograniczenia dotychczasowej dziatalcio

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie pohczonego sprawozdania finansowego
Badanie paiczonego sprawozdania finansowego Funduszu przepmibwd&rnst & Young

Audit sp.z o0.0. zsiedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisany na digpbodmiotow
uprawnionych do badania sprawoadi@mansowych pod numerem 130.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa w poszegoélnych Subfunduszach i cech je
roznicujacych

Wszystkie Subfundusze zbywajednostki uczestnictwa niezndicowane pod wzgbem
kategorii.
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

TABELA GLOWNA

Akcje

Warranty subskrypcyjne

Prawa do akgji

Prawa poboru

Kwity depozytowe

Listy zastawne

Dtuzne papiery wartiziowe

Instrumenty pochodne

oOjlo|o|lo0o|o|j]o|oOo| ©

oOolo|lo|lo|o|j|o|o| O

oOjlo|o|lo0o|o|j]o|oOo| ©

oOojlo|lo|lo|o|o|oOo| O

oOojlo|o|lo|o|j]o|oOo| ©

oOojlo|lo|lOoO|Oo|O|O]| O

Udziaty w spotkach z ograniczen
odpowiedzialnécia

o

o

o

o

o

o

Jednostki uczestnictwa

o

o

o

Certyfikaty inwestycyjne

Tytuty uczestnictwa emitowane prze
instytucje wspolnego inwestowania
majace siedzib za granig

1324

1613

94,55%

1708

1603

95,93%

Wierzytelngci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomdci

Statki morskie

Inne

oO|jlo|lo|oo|lOo|oOo| O

oOjlo|lo|jo|jlo|o| o

oO|jlo|lo|oo|lOo|oOo| O

oOjlo|lo|jo|jlo|oOo| o

oO|jlo|lo|oo|lOo|oOo| O

oOjlo|Oo|0o|O|O|O
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

I. AKTYWA 1706 1671
1.Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 93 65
2. Nalenosci 0 3
3. Transakcje przy zoboyzaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym ryntautym: 0 0
diune papiery wartéciowe 0 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnymhynw tym: 1613 1603
-dhgne papiery wartéciowe 0 0
6. Nieruchomgzi 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWI AZANIA 5 30
IIl. AKTYWA NETTO (I-I) 1701 1641
IV. KAPITAL FUNDUSZU 1556 1873
1. Kapitat wptacony 2379 2173
2. Kapitat wyptacony (wiellk@ ujemna) -823 -300
V. DOCHODY ZATRZYMANE -144 -126
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychodkat netto -46 -19
|oka2£ Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizoyaysk (strata) ze zbyci .98 107
VI. WZROST (SPADEK) WARTO SCI LOKAT W ODNIESIENIU DO 289 106
CENY NABYCIA
\(gI;)EKéA:(I:T]?E]\I/:BV'\iI/D\Ljﬁzu | ZAKUMULOWANY WYNIK Z 1701 1641
Jarostaw Skorulski Marek Mi&ku
—— ~ -‘
Prezes Zargu Wiceprezes Zadu

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

. PRZYCHODY Z LOKAT

1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach

2. Przychody odsetkowe

3. Przychody zwzane z posiadaniem nieruchaitio

4. Dodatnie saldo zdic kursowych

5. Pozostate

oO|lo|Oo|r,|O| P

ofNM[O|OC|O| N

Il. KOSZTY FUNDUSZU

w
J

N
(6]

1. Wynagrodzenie dla towarzystwa

w
)]

N
N

. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowsmyzh dystrybugj

. Optaty dla depozytariusza

. Optaty zwizane z prowadzeniem rejestru aktywéw funduszu

. Ustugi w zakresie rachunkaied

. Ustugi w zakresie zadzania aktywami funduszu

2
3
4
5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne
6
7
8

. Ustugi prawne

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

10. Koszty odsetkowe

11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaftio

12. Ujemne saldo ic kursowych

13. Koszty pozostate, w tym

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO

o|lo|NMNOJlO]j]O|O|O|O|O|O|O| O

o|OoO|rpr|O]lOj]O|O|O|O|O|O|O| O

IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-111)

37

N
(6]

V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV)

N
W

VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA)

441

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia tpkatym:

-111

z tytutu rénic kursowych

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

552

z tytutu rénic kursowych

VII. WYNIK Z OPERACIJI (V+VI)

418

Jarostaw Skorulski

Prezes Zargu

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A

Marek Miku

-

~
Zc{/ o

s

e

Py

Wiceprezes Zadu
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POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 styczntd @ roku do 31 grudnia 2010 roku
Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz InwestygyPtwarty

I. ZMIANA WARTO $CI AKTYWOW NETTO

1. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu poprzedniego 1320 710
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy §zem), w tym: 278 418
a) przychody z lokat netto -36 -23
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbyoleat -22 -111
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego ayskraty) z wyceny 336 552
lokat
3. Zmiana w aktywach netto w wyniku ré@nic kursowych z 0 3
przeliczenia
4. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku zoperacji (2+3) 278 418
5. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) fundusz@razem) 0 0
a) z przychoddw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbyciatloka 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
6. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczyrfrazem), w 103 510
tym:
a) zmiana kapitatu wptaconego (pgksizenie z tytutu zbytych 683 796
jednostek uczestnictwa)
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie attyt 580 286
odkupionych jednostek uczestnictwa)
7. taczna zmiana aktywoéw netto w okresie sprawozdawczym 381 931
(4+6)
8. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczegp DY 1641
9.Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 153 1031
Jarostaw Skorulski Marek Miku
S Y -
Prezes Zargdu Wiceprezes Zadu

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku
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A\ | BANK PEKAO SA

CENTRALA

Warszawa, 31 marca 2011 r.

OsSwiadczenie Depozytariusza

Bank Pekao S.A. wypekliajac obowigzki depozytariusza dla Allianz Globalny
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami:
- Allianz Bric
- Allianz Akcji Rynkéw Wschodzacych
- Allianz Akcji Europejskich
- Allianz Akcji Azji i Pacyfiku
potwierdza, iz dane dotyczace standw aktywow, w tym w szczegolnosci aktywow zapisanych
na rachunkach pieni¢znych i rachunkach papier6w wartosciowych oraz pozytkow z tych
aktywow wynikajacych, zawarte w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres

od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. s3 zgodne ze stanem faktycznym.

{‘-—4

ul, Zwirki | Wigury 31, 02-091 Warszawa
tel. +48 22/ 656 00 00, fax +48 22/ 656 00 04, +48 22/ 656 00 05

Bank Polska Kasa Opieki Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Grzybowska 53/57, 00-950 Warszawa,

whpisany do Rejestru Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, prowadzonego przez 53d Rejonowy

dla m. st. Warszawy X1l Wydziat Gospodarczy, pod nr KRS: 0000014843; NIP: 526-00-06-841;

wysokos¢ kapitatu zakladowego i kapitatu wplaconego; 262.364.326 zlotych wedtug stanu na dzied 15 listepada 2010 r



ALLIANZ GLOBALNY
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

RAPORT Z BADANIA POLACZONEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZA ROK ZAKONCZONY

DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU




Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyiny Otwarty
Raport z badania polqgczonego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqcach euro)

CZESC OGOLNA
1.

Informacje ogélne

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

Na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzily nastepujace subfundusze:

- Allianz BRIC, |

- Allianz Akcji Rynkow Wschodzaeych,

- Allianz Akcji Europejskich,

- Allianz Akcji Azji i Pacyfiku,

zwane dalej ,,Subfunduszami®.

'Na dzien 3T grudﬁia 2010 roku rozpoczat sie proces likwidacj'i'nastegpujqcych subfunduszy:
- Allianz Akcji Amerykanskich,

- Allianz Akcji Swiatowych,

- Allianz Akcji Strefy EURO,

- Allianz Akcji EcoTrends.

Siedziba Funduszu miesci sig w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpafiskich 1, Warszawa.
Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 6 lipca 2007 roku zostat Wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 306.

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

Wylacznym przedmiotem dzialalno$ci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie s$rodkéw
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery wartoSciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z celem 1 zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie 1 prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku Subfundusze wyemitowaly nastepujace jednostki
uczestnictwa:

- Subfunduszu Allianz BRIC — 9.611,5201 jednostek uczestnictwa,

- Subfunduszu Allianz Akcji Rynkéw Wschodzacych — 3.937,4717 jednostek uczestnictwa,
- Subfunduszu Allianz Akcji Europejskich — 2.953,8262 jednostek uczestnictwa,

- Subfunduszu Allianz Akcji Azji i Pacyfiku — 3.374,4239 jednostek uczestnictwa,

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy™).
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Allianz Globalny Specjalistycziny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty
Raport z badania pofqczonego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysigeach euro)

3.

Organem zarzadzajacym Funduszu jest Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz
Polska S.A. (,,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpafiskich 1.
Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000176359,

W sktad 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 bylo
zmian w skladzie Zarzadu Towarzystwa. '

Depozytariuszem prowadzacym subrejestry aktywoéw Subfunduszy jest Bank Pekao S.A.
z siedziba w Warszawie, przy ul. Grzybowska 53/57 (,,Depozytariusz”).

Agentem transferowym prowadzacym subrejestry uczestnikéw Subfunduszy jest Atlantic Fund
Services sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Cybernetyki 21 (,,Agent Transferowy™).

Badanie jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy

Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010
roku zostaly zbadane przez Dominika Januszewskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr
9707, dzialajacego w imienin Emst & Young Audit Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, Rondo
ONZ 1, wpisang na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 130. Dziatajacy w imieniu podmiotu uprawnionego biegly rewident wydat o tych
jednostkowych sprawozdaniach finansowych opinie 31 marca 2011.

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone zgodnie z rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™) poprzez
zsumowanie odpowiednich pozycji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.

Zgodnie z par. 36 Rozporzadzenia jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy
bgdacych w likwidacji w momencie sporzadzania polaczonego sprawozdania finansowego, nie
zostaly wlgczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Polaczone sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 2 lipca 2010 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza Towarzystwa do badania polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Ernst & Young Audit sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
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Allianz Globalny Specialistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polqczonego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku
fw tysiqeach eurc)

Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pdin. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii 0 polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Na podstawie umowy zawarte] w dniu 2 lipca 2010 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadziliémy badanie polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
polaczonego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié
wydanie opinii o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu traktowanym jako calosé.
Nasze procedury nie obejmowaly uzupehiajacych informacji, ktére nie maja wplywu na
polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu traktowane jako calosé.

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

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

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego polgczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy™) Allianz Globaliego
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz®) z siedzibg
w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1, obejmujgcego: wprowadzenie do
polaczonego sprawozdania finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polgczony
bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 rokw, polaczony rachunek wyniku
z operacji oraz polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy
(,.zatgczone polaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelnosé i jasnos¢ zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnic z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos$¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w  sklad
Funduszu subfunduszy: Allianz BRIC, Allianz Akcji Rynkéw Wschodzacych, Allianz
Akcji BEuropejskich, Allianz Akcji Azji i Pacyfiku, odpowiada Zarzad Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (,,Towarzystwo™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady WNadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszy (,,List Towarzystwa™) spelniaty
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.
U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”) 1 wydanych
na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego polaczonego
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 ijasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu
oraz czy ksiggi rachunkowe Subfunduszy stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.
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Allianz Globalny Specjalistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty
Raport z badania polqczonego sprawozdania finansowego
zq rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(W tysiqeach euro)

3. Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my
stosownie do postanowiefi;

« rozdziatu 7 ustawy o rachunkowoscli,

 krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyskaé racjonalna pewnosé, czy sprawozdanic to nie zawiera
istotnych nieprawidlowodci. W szezegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie —
w duzej mierze metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty
i informacje zawarte w zalaczonym polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowalo réwniez ocene poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad
Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad
Towarzystwa, jak i ogoélnej prezentacji zalaczonego polaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam
wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym polqczonym sprawozdamu
finansowym traktowanym jako calosé,

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

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

» 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. Zapoznalismy si¢ z Listem Towarzystwa 1 uznaliSmy, Z¢ informacje pochodzace
z zalaczonego polaczonego sprawozdania ﬁnansowego oraz z jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy, sg z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 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).

6. Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenia
depozytariusza dotyczace Subfunduszy oraz jednostkowe sprawozdania finansowe
Subfunduszy.”

Badanie polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzilismy w okresie od
dnia 8 listopada 2010 roku do dnia 31 marca 2011 roku, 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.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swojg odpowiedzialnoéé za rzetelno$¢ i jasnosé zbadanego
pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
Zz wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)} rachunkowosci oraz oswiadczyl,
iz udostgpnit nam wszystkie dane finansowe Funduszu i Subfunduszy, ksiegi rachunkowe
Subfunduszy i inne wymagane dokumenty oraz udzieli! niezbednych wyjasnien. Otrzymalis$my
réwniez pisemne oswiadczenie z dnia 31 marca 2011 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym ujeciu danych w dokumentacji polaczeniowej Funduszu,
» kompletnym ujgciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszy,

» wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu, oraz

« ujawnieniu w zbadanym poiaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich
istotnych zdarzen, ktére nastapily po dacie bilansu do dnia ztozenia o$wiadczenia,

W oS$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i1 objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na zbadane polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

Otrzymalis$my potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Subfunduszy od Depozytariusza,
ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach rachunkowych
Subfunduszy oraz o$wiadczenie Depozytariusza, oktérym mowa w § 37, ustep 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. 18359)
(,,Rozporzadzenie™).

Stany jednostek rozrachunkowych Subfunduszy na dziei 31 grudnia 2010 roku zostaly
potwierdzone przez Agenta Transferowego obslugujgcego subrejestry  uczestnikow
Subfunduszy.

3.3 Informacje o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok
obrotowy

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakoﬁczohy 31 grudnia 2009 roku
(,,poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Dominika Januszewskiego,
kluczowego bieglego rewidenta nr 9707, dzialajacego w imieniu -Ernst & Young Audit
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych
do badania sprawozdai finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu
uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym potaczonym sprawozdaniu finansowym
za poprzedni okres sprawozdawczy opinig¢ bez zastrzezen. Polaczone sprawozdanie finansowe
Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu
Towarzystwa w dniu 30 kwietnia 2010 roku.

Polgczone sprawozdanie finansowe Funduszu =za poprzedni okres sprawozdawczy
wraz z opinig bieglego rewidenta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu polaczonego
sprawozdania finansowego Funduszu zostaly zfoZzone w dniu 18 maja 2010 roku w Sadzie
Okrggowym w Warszawie.
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Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni .okres sprawozdawczy
wraz z opinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia Towarzystwa
o zatwierdzeniu polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu 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 ksigg rachunkowych Subfunduszy jako bilans otwarcia na dziefi 1 stycznia
2010 roku.

4. Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu
w latach 2008 — 2010, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w polaczonych
sprawozdaniach finansowych za okres sprawozdawczy i poprzedni okres sprawozdawezy.

010 2009 008
Lokaty 1613 1603 685
Aktywa netto 1701 1 641 713
Wynik z operacji 278 418 -630
Wskaznik efektywnosci (%) 18,1% 40,5% -65,9%
wynik z operacji x 100
Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym
Poziom kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosei aktywdw 24% 2,4% 2.3%
netto (%)
koszty Funduszu netto x 100
Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym
WskaZniki inflacji:
Srednioroczny 2,6% 3,5% 4,2%

Od grudnia do grudnia 3,1% 3,5% 3,3%

4.2 Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

»  Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynidst 18,2% w poréwnaniu z 40,5%
za rok zakoriczony 31 grudnia 2009 roku oraz w poréwnaniu z -65,9% za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2008 roku;

« Stosunek poziomu kosztdw dziatalnosci do sredniej wartodci aktywdw netto w okresie
sprawozdawczym wyni6st 2,4% w poréwnaniu z 2,4% za rok zakoriczony 31 grudnia 2009
roku oraz w pordéwnaniu z 3,0% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku.
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4.3 Kontynuacja dzialalnosci

IL.

Podczas naszego badania nic nie zwrocito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
z¢ Fundusz i Subfundusze nie sa w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej
12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badZ istotnego ograniczenia przez nich dotychezasowej dzialalnosei.
W szczegélnoscei, na dzien niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu
1 Subfunduszy, okreslone polskimi przepisami regulujacymi dzialalno$é funduszy
inwestycyjnych.

We wprowadzeniu do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane polaczone sprawozdanie finansowe
zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusze
przez okres nie krotszy niz 12 miesigey od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie wystepuja
okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

1 Subfundusze.

CZESC SZCZEGOLOWA

Kompletnos¢ i poprawnos$é dokumentacji polaczeniowej

Podczas badania nie stwierdziliémy mogacych mie¢ istotny wplyw na zbadane polaczone
sprawozdanie finansowe Funduszu nieprawidlowosei dokumentacji polaczeniowej, ktdre nie
zostalyby usuniete, w tym w zakresie spelnienia warunkéw, jakim powinna odpowiadaé
dokumentacja polaczeniowa.

.Aktywa, zobowiazania i kapitaly Funduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik

z operacji Funduszu

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

Inwentaryzacja aktywéw i zobowigzan =zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci. Roéznice inwentaryzacyjne =zostaly rozliczone i ujete w ksiegach
rachunkowych 2010 roku.

Wykazany stan lokat Subfunduszy jest zgodny z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanymi
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniami od Depozytariusza.

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu ze stanem faktycznym, zostala potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszy dotaczonymi do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla .ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywdw wedlug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania polaczonego sprawozdania -finansowego
Funduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywdw wartosci godziwych .

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny
z dokumentacja polaczeniowa.
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Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu zostalo
sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowanymi do uczestnikdw
Subfunduszy, sporzadzonymi za odpowiednie okresy sprawozdawcze, opisujacymi wyniki
dzialalnosci Subfunduszy w okresie sprawozdawczym (,,List Towarzystwa”) i uznali$my, ze
informacje pochodzace ze zbadanych jednostkowych sprawozdafi finansowych Subfunduszy, o
ktérych wydali$my opinie z dniem 31 marca 2011 roku, sg z nimi zgodnie. Informacje zawarte
w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia Rozporzadzenia.

Uwagi lub wjm'iki“ kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
1 Subfunduszach.

Wskazniki istotno$ci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnodci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwiazane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i ilo§ciowych.

Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.
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UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego
badaniem nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Subfundusze oraz terminy
1 procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane polaczone sprawozdanie
finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktow wskazujacych, ze
nastapilo naruszenie tych przepisow mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane polaczone
sprawozdanie finansowe Funduszu.

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

Kluczowy Biegly Rewident

ERNST & YOUNG AUDIT sp. z 0.0,

%»Z’/é P Rondo ONZ 1

minik Januszewski 00-124 Warszawa

Biegly Rewident
Nr 9707

Warszawa, dnia 31 marca 2011 roku

Elf FrNnsT & YOUNG 10/10





