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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

L.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2008 roku (,,okres sprawozdawczy™) subfunduszu Allianz Pieni¢zny
(.,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Allianz Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1, obejmujgcego:

» wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
« zestawienie [okat sporzadzone na dziei 31 grudnia 2008 roku w kwocie 84.262 tysigcy zlotych,

 bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie
86.164 tysigcy zlotych,

+ rachunek wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, wykazujacy dodatni wynik z operacji
w kwocie 3.928 tysiecy zlotych,

« zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy, wykazujace zmniejszenie stanu
aktywoOw netto o kwotg 5.808 tysiecy ztotych, oraz

» noty objasniajace i informacje dodatkows
(,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosc, prawidtowos¢ 1 jasnosc zataczonego jednostkowego sprawozdania fimansowego,
jak rowniez 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. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego i wyrazenie, na
podstawie badania, opinii o tym, czy sprawozdanie 1o jest, we wszystkich istotnych aspektach,
rzetelne, prawidlowe i jasne oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia
s prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do obowiazujacych w Polsce postanowieri:

» rozdzialu 7 wustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowodci (,ustawa
o rachunkowosci”),

« norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow,

w taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnoéci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowoéci i zmaczacych
szacunkdéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYHKI ERNST & YOUNG
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadawego, KRS: 0000008468
NP 526-020-79-76. Kapitat zaktadowy: 5210 500 zt
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dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zataczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4, Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od dnia 6 lipca 2007 do dnia 31 grudnia 2007 roku
byto przedmiotem naszego badania, w wyniku ktérego wydaliSmy opini¢ o tym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym datowang na dzien 1 kwietnia 2008 rokn, w ktérej zawarliSmy
objasnienie zwigzane z niepewnofcia dotyczaca realizowalnodci pewnych skiadnikéw lokat
Subfunduszu. Kwestia ta nie ma wplywu na zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe
sporzadzone za okres sprawozdawczy.

5. Naszym zdaniem zataczone 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 2008 roku;

e sporzadzone zostalo 2zgodnic 2z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci 1 wydanymi na jej podstawic przepisami, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z ustawg o rachunkowosci 1 wydanymi na jej podstawie przepisami
oraz postanowieniami statutu Funduszu, wplywajacymi na jego tresc.

6. Informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujgeymi
przepisami, zostaly dolgczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
sporzadzonego za rok zakofczony dnia 31 grudnia 2008 roku, o ktérym wydaliSmy opinig
z dniem 31 marca 2009 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130

oot s

Natalia Dembek minik Januszewski
Biegly rewident nr 11307/8110 Biegly rewident nr 9707/7255
ERMST & YOUNG

AUTHT sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
. _72-
Warszawa, dnia 31 marca 2009 roku




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atiz Piengzny

OSWIADCZENIE ZARZ ADU

Zgodnie z wymogami art. 70 ust. 1 ustawy z dnia 29 émiael994 r. o rachunkowok(DZ. U.

z 2002 r. Nr 76, poz. 694 z pdigjszymi zmianami) Zaed Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych Allianz Polska Spotka Akcyjna przedstawia jednostkowe sprawozdanie

finansowe Allianz Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu AllianzeRignina

ktére sklada si

1. wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego;

2. zestawienie lokat wg stanu na dzi&l grudnia 2008 roku w wartcisich zagregowanych w
poszczegllnych pozycjach w tabeli gtdbwnej o wanito84 262 tys. ziotych oraz w
pozycjach analitycznych grup skladnikow lokat w tabeli uzupeloédj oraz tabeli
dodatkowej;

3. bilans sporzdzony na dzig 31 grudnia 2008 roku, ktory wykazuje aktywa netto haesum
86 164 tys. ziotych;

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
wykazupcy zysk z operacji w kwocie 3 928 tys. ziotych;

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008
roku, wykazugce zmniejszenie stanu aktywow w okresie sprawozdawczym a; kw808
tys. ztotych;

6. noty objd&niajace;

7. informacja dodatkowa.

Dane przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszuoneyra

zostaly w tysicach ztotych, za wyikiem informacji o wartosi aktywow netto przypadagej

na jednosti uczestnictwa i wyniku z operacji na jednasticzestnictwa wyrsonych w ztotych

oraz o ilogi jednostek uczestnictwa wy@nych w sztukach.

Jarostaw Skorulski Marek Miku¢

Prezes Zargu Wiceprezes Zaydu

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

Matgorzata Szymczyk
P T Gordcrley Sogtrer Ak

Glowny Ksggowy Funduszy

Warszawa, dnia 31 marca 2009 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atiz Piengzny

WPROWADZENIE

Informacje ogdine

Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz” lub ,Allianz FIO") jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu Ustawy z dnia 27 maja
2004 roku o funduszach inwestycyjnych (DzU nr 146, poz. 1546 ze zm.). Fundusz powstat z
przeksztatcenia w trybie art. 240 ust Léejistawy nagpujacych funduszy inwestycyjnych:

Allianz Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, RFi 152,

Allianz Aktywnej Alokacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, RFi 218,

Allianz Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty, RFi 154,

Allianz Walutowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty, RFi 215,

Allianz Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty, RFi 153,

Allianz Piengzny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, RFi 217
na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 7 lutego 2007 roku o numerze
DFL/VI/4032-27/7-1/U/06/07/AZ, zezwalgiej na przeksztalcenie. Wymienione sy
fundusze inwestycyjne otwarte stahe Subfunduszami wchodeymi w skiad Allianz FIO.
Allianz FIO zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego pmdez S
Okregowy w Warszawie w dniu 3 lipca 2007 roku pod numerem RFi 304. 6 lipca 2007 roku, tj.
w dniu nastpujapcym po dniu, w ktorym Towarzystwo uzyskato postanowieniguS
Okregowego o wpisie Funduszu do rejestru funduszy inwestycyjnych dokonano zmiany formy
prawnej w ten sposObze Allianz Pien¢zny Fundusz Inwestycyjny Otwarty statesi
Subfunduszem Allianz Piegiiny (,Allianz Pienizny” lub ,Subfundusz”) wchodgym w skiad
Allianz FIO.

Allianz FIO utworzony zostat na czas niecfomy. Nie jest funduszem powdanym. Zbywa
jednostki uczestnictwa Subfunduszy niemiédwane pod wzgtlem kategorii

Na dzier bilansowy w sklad Funduszu wchadzastpujace Subfundusze:

Allianz Akcji

Allianz Akcji Plus

Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek

Allianz Budownictwo 2012

Allianz Aktywnej Alokacji

Allianz Stabilnego Wzrostu

Allianz Walutowy

Allianz Obligacji

Allianz Pienkzny
Subfundusze: Allianz Budownictwo 2012, Allianz Akcji MatycRrednich Spotek oraz Allianz
Akcji Plus powstaty 20 listopada 2007 roku w trybie przewidzianym w 8§ 82 Statutu Funduszu
na podstawie zgody KNF z dnia 15 listopada 2007 roku o numerze: DFL/4032/86/10/07/V1/24-
7-3/SP. Pierwsza wycena miata miejsce 21 listopada 2007 roku.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atiz Piengzny

Celem inwestycyjnym Allianz Pieginy jest wzrost wartwi Aktywow tego Subfunduszu w
wyniku wzrostu wartasi lokat. Fundusz dotgz wszelkich stana dla realizacji celu
inwestycyjnego Allianz Pieriny, ale nie gwarantuje jego agniecia.

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Pigmy poprzez inwestowanie Aktywéw tego
Subfunduszu w krétkoterminowe instrumenty diezemitowane lub gwarantowane gtéwnie
przez Skarb Restwa lub Narodowy Bank Polski. Fundusz inwestuje Aktywa Allianz Biagi
przede wszystkim w krotkoterminowe instrumenty dkez emitowane lub gwarantowane
gtéwnie przez Skarb Ratwa lub Narodowy Bank Polski. Maksymalny, asay warto<ia
lokat, czas trwania lokat (duration): listow zastawnych, mah papierow wartziowych,
Instrumentéw Rynku Pieginego oraz depozytow bankowych nie mdw¢ diuzszy niz 1 rok.
Czas trwania lokat (duration) jest to iloraz sumy zdyskontowanych p&tmoistrumentu
finansowego, wazonych czasem do ich realizacji, w stosunku do wartddstrumentu
finansowego. Czas trwania jest miavskazujca sredni czas, w ktérym posiadacz instrumentu
otrzyma wszystkie odsetki i waéonominalnainstrumentu dtugego.

Fundusz mge inwestowa Aktywa Subfunduszu w inne instrumenty finansowe dozwolone
przepisami prawa i postanowieniami Statutu. Zgodnie ze Statutem Funduszu, Subfundusz moz
lokowat aktywa w papiery wartaiowe i Instrumenty Rynku Piegiinego dopuszczone do
obrotu na rynku zorganizowanym w fsawie OECD innym i Rzeczpospolita Polska i
panstwo cztonkowskie UE. Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjndavigav ustawie

o funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego otwartego oraz w Statucie
Funduszu.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zagdzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spotka
Akcyjna z siedzibaw Warszawie, przy ulicy Rodziny Hiszigkich 1 (wpisane do Rejestru
Przedsibiorcow prowadzonego przezds Rejonowy dla m.st. Warszawyadb Gospodarczy,

Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestruddwego po numerem KRS 0000176359),
zwane dalej Towarzystwem. Towarzystwo jest spdikawa polskiego, w ktorej 100% akciji
posiada Towarzystwo Ubezpiedzallianz Polska Spotka Akcyjna.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2008 roku do
31 grudnia 2008 roku. Dane poréwnywalne spdzpne zostaty za okres od 06 lipca 2007 roku,

ti. od momentu kiedy nagiito przeksztatcenie Allianz Piegiiny FIO w Subfundusz Allianz
Pienkzny, do 31 grudnia 2007 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2008 roku

Zatozenie kontynuowania dziatalno€i przez Fundusz

Sprawozdanie zostalo spadzone przy zaleniu kontynuowania dziatalncisprzez Subundusz
oraz Fundusz w dgej sk przewidzi€ przyszio€i. Zarad Towarzystwa nie stwierdza na
dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia faktow i okolicznoktore
wskazywalyby na zagrehia dla moltwosci kontynuacji dziatalnasi przez Fundusz oraz
Subfundusz w okresie co najmniej 12 mgegipo dniu bilansowym na skutek zamierzonego
lub przymusowego zaniechaniadhdstotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnos
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atiz Piengzny

Podmiot, ktory przeprowadzit badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzit: Ernst
& Young Audit sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisany nadippdmiotow
uprawnionych do badania sprawoadi@mansowych pod numerem 130.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réicujacych

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezigiwane pod wzgtlem kategorii.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atlz Piengzny

TABELA GLOWNA

Akcje 0 0 0 0 0 0
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0 0 0
Prawa do akcji 0 0 0 0 0 0
Prawa poboru 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0 0 0
V?/Lﬂfgiigsgery 84 240 84 262 97,46% 88 430 89 419 64,27%
Instrumenty pochodne 0 0 0 0 0 0
Udzia?y w spotkach z

ograniczon 0 0 0 0 0 0
odpowiedzialnécia

Jednostki uczestnictwa 0 0 0 0 0 0
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0 0 0 0

Tytuty uczestnictwa
emitowane przez
instytucje wspdlnego 0 0 0 0 0 0
inwestowania mage
siedzilg za granig

Wierzytelndci 0 0 0 0 0 0
Weksle 0 0 0 0 0 0
Depozyty 0 0 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0 0 0
Nieruchomdci 0 0 0 0 0 0
Statki morskie 0 0 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0 0 0

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. Strona 5z 25



JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 liaka Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz &fiz Piengzny

TABELE UZUPELNIAJA CE

1. O terminie wykupu do 1 roku:

39030, 12003] 37669 38734 44,80%
a) Obligacje
14 000 9500] 14164 14 421 16,68%)|
nienotowane MCI
MCI91016/TW:2009-10-16 na aktywnym Management Polska
rynku S.A. 2009-10-16 9.36% p.a. 5000 500 5 000 5096 5,89%
aktywny MTS
DS0509/PL0000101259/TW:2011-11-24| rynek - rynek Poland Skarb Pastwa Polska
regulowany 2009-05-24] 6.00% p.a. 9000 9000 9164 9 325 10,79%
b) Bony skarbowe
25030 2503| 23505 24 313 28,12%
nienotowane
BS090211/PL0000004479/TW:2009-02-1ha aktywnym Skarb Pastwa Polska
rynku 2009-02-11 nie dotyczy 30 3 28 30 0,03%
nienotowane
BS090506/PLO000001277/TW:2009-05-0®1a aktywnym Skarb Pastwa Polska
rynku 2009-05-06| nie dotyczy 10000 1000 9416 9788 11,32%
nienotowane
BS090527/PLO000002846/TW:2009-05-2ha aktywnym Skarb Pastwa Polska
rynku 2009-05-27| nie dotyczy 5 00( 500 4691 4873 5,64%
nienotowane
BS090805/PLO000004685/TW:2009-08-(0%a aktywnym Skarb Pastwa Polska
rynku 2009-08-05 nie dotyczy 10000 1000 9370 9622 11,13%
2. O terminie wykupu powstej 1 roku: 46000] 35340 46571 45528 52,66%
a) Obligacje
46 000] 35340 46571 45 528 52,66%
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 liaka Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz &fiz Piengzny

nienotowane

CH121214/TW:2012-12-14 na aktywnym Ciech S.A. Polska
rynku 2012-12-14 7.93% p.a. 3000 30 3000 3011 3,48%
nienotowane Dom
DD121128/TW:2012-11-28 na aktywnym Development Polska
rynku S.A. 2012-11-28 8.08% p.a. 3000 300 3000 3023 3,50%
nienotowane
NB100716/TW:2010-07-16 na aktywnym Noble Bank S.A.| Polska
rynku 2010-07-16 7.80% p.a. 5 000 10 4964 5046 5,84%
WZ0118/PLO000104717/TW:2018-01-25 " BKVWNY | MTS | syarh pastwa | Polska
4 2018-01-25 6.72% p.a. 20 000 20 000| 20 408 19 481 22,53%
aktywny GPW
WZ0911/PL0000103305/TW:2011-09-24| rynek - rynek SA Skarb Pastwa Polska
regulowany o 2011-09-24] 6.64% p.a. 15000 15000{ 15199 14 967 17,31%
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atlz Piengzny

TABELE DODATKOWE

Papiery wartéciowe

gwarantowane przez Skarb obligacje 44 000 44771 43773 50,63%
Paistwa

Papiery wartéciowe bony

gwarantowane przez Skarb skarbowe 2503 23505 24 313 28,12%

Paistwa

SKEADNIKI LOKAT NABYTE OD
DEPOZYTARIUSZA 29 580 34,21%
a) Obligacje 10170 11,76%
DS0509/PL0000101259/TW:2011-11-24 5181 5,99%
WZ0911/PL0000103305/TW:2011-09-24 4989 5,77%
a) Bony skarbowe 19 410 22,45%
BS090506/PL0000001277/TW:2009-05-06 9788 11,32%
BS090805/PL0000004685/TW:2009-08-05 9622 11,13%
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz atlz Piengzny

I. AKTYWA 86 462 92 449
1.Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 2194 1449
2. Nalenosci 6 1581
3. Transakcje przy zoboyzaniu s¢ drugiej strony do odkupu 0 30 005
4. Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 43773 0
diune papiery wartéciowe 43772 0
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 40 489 59 414
-digne papiery wartéciowe 40 489 59 414
6. Nieruchomgzi 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
Il. ZOBOWI AZANIA 298 477
IIl. AKTYWA NETTO (I-I) 86 164 91 972
IV. KAPITAL FUNDUSZU 78 034 87 770
1. Kapitat wptacony 562 890 383 606
2. Kapitat wyptacony (wielk@ ujemna) -484 856 -295 836
V. DOCHODY ZATRZYMANE 9410 4202
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 9184 3999
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk 296 203
(strata) ze zbycia lokat
VI. WZROST (SPADEK) WARTO $CI LOKAT W ODNIESIENIU -1 280 0
DO CENY NABYCIA
\éI;EKéL\:cIE%\'/?V'\i%ﬁZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z 86 164 91 972
Liczba jednostek uczestnictwa 756 269,3779 842 250,485]
Warto §¢ aktywdw netto na jednostl¢ uczestnictwa 113,93 109,20

Bilans naléy analizowa tqcznie z notami objaiajqcymi oraz informaej dodatkowg ktore stanowi integralny
czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Skorulski Marek Miku¢

Prezes Zargdu Wiceprezes Zadu

Warszawa, dnia 31 marca 2009 roku
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I. PRZYCHODY Z LOKAT 6 130 1445
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0

2. Przychody odsetkowe 5967 1415

3. Przychody zwrane z posiadaniem nieruchajtio 0 0

4. Dodatnie saldozdic kursowych 163 30

5. Pozostate 0 0

Il. KOSZTY FUNDUSZU 945 286
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 944 283

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowgmyzh dystrybugj 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optaty zwizane z prowadzeniem rejestru aktywow fundt 0 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkaied 0 0

7. Ustugi w zakresie zagzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0

10. Koszty odsetkowe 1 3

11. Koszty zwizane z posiadaniem nieruchaftio 0 0

12. Ujemne saldo mic kursowych 0 0

13. Pozostale 0 0

Ill. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-II) 945 286
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-1V) 5185 1159
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) -1 257 61
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 23 61

z tytutu rénic kursowych -13 0

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, -1 280 0

z tytutu rénic kursowych 0 0

VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 3928 1220
Wynik z operacji przypadajacy na jednostle uczestnictwa 5,19 1,45

* Dane za okres od przeksztatcenia Funduszu w Subfundusz. Dane za okres od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 5 lipca
2007 nie podlegaty badaniu i zostaly zaprezentowane w zbadanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres
sprawozdawczy.

Rachunek wyniku z operacji nafeanalizowa tqcznie z notami objamiajgcymi oraz informagj dodatkowt, ktore

stanowi integraly czs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Skorulski Marek Miku¢

Prezes Zargu Wiceprezes Zadu

Warszawa, dnia 31 marca 2009 roku
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I. ZMIANA WARTO $CI AKTYWOW NETTO

1. Wartas¢ aktywow netto na koniec okresu poprzedniego 91972 57 961
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 3928 1220
a) przychody z lokat netto 5185 1159
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 23 61
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 1280 0
lokat
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 3928 1220
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razem) 0 0
a) z przychodow z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), 9736 32 791
w tym:
a) zmiana kapitatu wptaconego (pgisizenie z tytutu zbytych
jednostek uczestnictwa) 179 284 84305
b) zmiana kaplta_iu wyptaconego (z_mnlejszenle Z tytutu -189 020 51514
odkupionych jednostek uczestnictwa)
6. taczna zmiana aktywOw netto w okresie sprawozdawczym -5 808 34011
(3-4+/-5)
7. Wartds¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczegp 86 164 91972
8.Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym 94 412 58 065
Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okres
sprawozdawczym:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1613 839,5008 777 233,3007
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1 699 820,608¢ 476 629,7424
¢) saldo zmian -85 981,1074 300 603,557

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastggo od pocatku
dziatalndci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

5261 182,6547

3 647 343,153¢

uczestnictwa w okresie sprawozdawczym

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4504 913,276¢ 2 805 092,668
¢) saldo zmian 756 269,377 842 250,4857
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa nie dotyczy nie dotyczy
IIl. ZMIANA WARTO SCI AKTYWOW NETTO NA
JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Wartgéé aktywow n_etto na jednostk uczestnictwa na 109,20 107,01
koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego
2. War@cﬁé aktywow netto na jednostk uczestnictwa na 113,93 109,20
koniec biggcego okresu sprawozdawczego
3. Procentowa zmiana wartei aktywow netto na jednostle o o
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 4.33% 2,04%
4. Minimalna wartoé¢ aktywow netto na jednostle 109,22 107,02
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- data wyceny 2008-01-02 2007-07-06
5. Maksymalna wartdé ak_tywow netto na jednostle 114,04 109,20
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2008-12-23 2007-12-28
6. Wartcé¢ aktyW(_)v_v netto na Jednos_tlg uczestnictwa 113,93 109,16
wedtug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2008-12-31 2007-12-28
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W
SREDNIEJ WARTO $CI AKTYWOW NETTO, W TYM:
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa** 1,00% 1,00%
2. Procentowy udziat wynggrodzenla dla podmiotow 0,00% 0,00%
prowadacych dystrybucje
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0,00% 0,00%
4. Pr_ocentowy ud;|al optat zwizanych z prowadzeniem 0,00% 0,00%
rejestru aktywow funduszu
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowa 0,00% 0,00%
6. Procent_owy udziat optat za ustugi w zakresie zagdzania 0.00% 0.00%
aktywami funduszu

* Dane za okres od przeksztalcenia Funduszu w Subfundusz. Dane za okres od dnia 1 stycznia 2007 do dnia 5 lipca
2007 nie podlegaty badaniu i zostaty zaprezentowane w zbadanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres
sprawozdawczy

** Dane w Ujciu rocznym

Zestawienie zmian w aktywach netto palenalizowd tgcznie z notami objaiajgcymi oraz informagj dodatkowg
ktore stanowj integralny czs¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Skorulski Marek Mikué

Prezes Zargu Wiceprezes Zadu

Warszawa, dnia 31 marca 2009 roku
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Noty objasniaj ace

Nota — | Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzoaegodnie z hagpujacymi regulacjami:

1. Ustawa z dnia 29 wrZria 1994 roku o rachunkowais(t.j. Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz.
694 ze zm.),

2. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych, (Dz.U. Nr 146, poz. 1546
ze zm.),

3. Rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczego6lnych
zasad rachunkowokfunduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz. 1859),

4. Zapisy Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz Statutu.

|. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

Ujawnianie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

1. Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe sgrane jest wdzyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w sprawozdaniu wykazane zostaly wcaei ziotych za
wyjatkiem Warto€i Aktywow Netto na JednostkUczestnictwa oraz wyniku z operacji
przypadajcym na jednostk uczestnictwa, ktore wykazano w peilnych ziotych po
zaokmgleniu do dwéch miejsc po przecinku.

3. Jednostkowe sprawozdania finansowe sginane jest dwa razy do roku, jako:

a) péiroczne sprawozdania jednostkowe - obejomijdane za potrocze bigego roku
obrotowego oraz dane porownywalne, w szczegéiragnoe do:
- bilansu za poprzedni rok obrotowy,
- rachunku wyniku z operacji za poprzedni rok obrotowy oraz péirocze poprzedniego
roku obrotowego,
- zestawienia lokat i zestawienia zmian w aktywach netto za poprzedni rok obrotowy,
przy czym odnadie do zestawienia lokat dane porownywalne spira s¢ wytacznie
dla pozycji w tabeli gtéwnej lokat,
b) roczne sprawozdania jednostkowe - obejiceidane za bigcy rok obrotowy oraz dane
poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy,
a ponadto sposrizane jest rOwnie na inne momenty przewidziane w ustawie 0
rachunkowosi.

Ujmowanie w ksigach rachunkowych operacji dotyexch Subfunduszu

1. Podstaw zapisu w ksigach rachunkowych Subfunduszudewody ksigowe.

2. Operacje dotycge Subfunduszu ujmujeesw kskgach rachunkowych Subfunduszu w
okresie, ktérego dotyaz

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

4.  Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadnild pnaypisan cerg
nabycia wynikajca z ceny nabycia tych skladnikow lokat, w zamian za ktére zostaly
otrzymane , skorygowaro ewentualne doptaty lub otrzymane przychody piga.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Zysk lub strat ze zbycia lokat wylicza simetod, "najdrazsze sprzedajesjako pierwsze",
polegajca na przypisaniu sprzedanym skfadnikom napegj ceny nabycia danego skladnika
lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenionych w wysa@kaskorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej, asagy\igace] wartdci
ksicgowej. Tak zastosowana metoda wyliczania zysku lub straty ze zbycia lokat nie ma
zastosowania do skiladnikow lokatdacych przedmiotem transakcji pazki papierow
wartasciowych (w rozumieniu rozpogdzenia Rady Ministrow z dnia 20 kwietnia 2006 roku

w sprawie trybu i warunkow pggczania maklerskich instrumentéw finansowych, z udziatem
firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych (DzU nr 67, poz. 481), jak réwehie
papieréw wartéciowych nabytych przy zobow#aniu s¢ drugiej strony do odkupienia.

W przypadku wygénigcia zobowgzan z tytutu wystawionych opcji uznajegsiz wygasnigciu
podlegad kolejno te zobowizania, z tytutu ktorych zaginiccia otrzymano najusz preme

netto.

Zysk lub strat ze zbycia walut wylicza sizgodnie z metagdokreslona w punkcie 5.

W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sansakcji zbycia i nabycia danego sktadnika
lokat, w pierwszej kolejri@i ujmuje sé nabycie danego skladnika lokat.

Przystugujce prawo poboru akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmujensksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgtiniapcy wartgci tego prawa poboru. Niewykorzystane prawo
poboru uznaje siza zbyte, wedlug waroi rownej zero, w dniu naginym po dniu
wygasnigcia tego prawa.

Nalezna dywidend z akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmujee siv ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgliniajacy wartgci tego prawa do dywidendy.

Przystugupce prawo poboru akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akcji nienotowanch na Aktywnym Rynku ujmgjevdksiegach
rachunkowych w dniu naginym po dniu ustalenia tych praw.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operaciji.
Nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuge wsi ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfunduszu w Dniu Wyceny po momencie, 0
ktorym mowa w § 18 Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz sktadniki, dla ktorych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia transakcji, atdgl sé w najblizszej
wycenie Aktywdéw Subfunduszu i ustaleniu jego zolxzad.

Operacje dotycge Subfunduszu ujmujegsiv walucie, w ktorej $ wyrazone, a take w
walucie polskiej, po przeliczeniu wedhagedniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dziaijecia tych operacji w kggach rachunkowych Subfunduszu.
Jeveli operacje dotyexe Subfunduszwasvyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu ich waié okresla se w relacji do waluty USD, a jeli nie jest to
mozliwe do EUR.

Przychody z lokat obejmujw szczegolnéci: dywidendy oraz inne udziaty w zyskach,
przychody odsetkowe.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejinwjszczegoélnéei: koszty odsetkowe, koszty z tytutu
ustug maklerskich, optaty transakcyjne ameéine z nabywaniem i zbywaniem papierow
wartasciowych, prowizje bankowe zazane z przekazywaniersrodkdéw piengznych i
obslug, rachunkéw bankowych Funduszu, taksy notarialne, optadpvee i inne oplaty
wymagane przez organy fawowe i samorgdowe, w tym oplaty za zezwolenia oraz
rejestracyjne, podatki i inne ohgenia natgone przez wigciwe organy pastwowe

w zwigzku z dziatalnécia Subfunduszu, ktére pokrywane &ezpdrednio z Aktywow
Subfunduszu i nie podlegalimitowaniu. Koszty te ponoszone 8 wysokaci okreslonej

przez przepisy prawa i umowy zawarte przez Fundusz. Pokrycie kosztéw operacyjnych
Subfunduszu, z wyfkiem kosztow z tytutu podatkéw iinnych ol nalazonych przez
wiasciwe organy pastwowe w zwazku z dziatalnécia Subfunduszu, nagiuje najwczéniej
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w terminie ich wymagalnei. Pokrycie kosztéw z tytutu podatkéw i innych clieh
natlazonych przez wiciwe organy pastwowe w zwizku z dziatalnécia Subfunduszu
nastpuje w wysokéci i terminach okrdonych przez wigciwe przepisy.

18. Koszy operacyjne Subfunduszu obejmujake koszty, stanowce wynagrodzenie
Towarzystwa za zagdzanie i reprezentowanie Subfunduszu w wysckoie wigkszej ni
1% przecitnej Wartgci Aktywow Netto Subfunduszu w skali roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzy; #iazdego dnia w danym roku obrotowym, wezar
kosztow operacyjnych Subfunduszu, rezewkwocie réwnej wysoki naliczonego w tym
dniu Wynagrodzenia Towarzystwa. Wynagrodzenie Towarzystwa jest naliczanedywmka
Dniu Wyceny i za kady dziex roku liczonego jako 365 lub 366 dni w przypadku roku
przestpnego, od Wartei Aktywow Netto z poprzedniego Dnia Wyceny. Ptatma tytutu
kosztéw operacyjnych zmniejsaajprzednio utworzanrezerve.

19. Dniem wprowadzenia do kg zmiany kapitatu wplaconegady kapitatu wyptaconego jest
dzien ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniusevatttywow
netto na jednostkuczestnictwa wyznaczonej zgodnie zepsm 20.

20. Na potrzeby okrdenia wartéci Aktywow Netto na JednostkUczestnictwa w okgtonym
Dniu Wyceny nie uwzglnia s¢ zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitatu
wyptaconego, zwizanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie zpesn 19.

21. Jednostki Uczestnictwa odkupywarsepszez Subfundusz zgodnie z zashllgO (Highest
In First Out), co oznacza; w pierwszej kolejnéci sa odkupywane Jednostki Uczestnictwa
nabyte przez Uczestnika Subfunduszu po nzjegj Wartogi Aktywéw Netto na
Jednostk Uczestnictwa.

Metody wyceny, przate kryterium wyboru rynku, w tym systemu notowar

§1

1. Dniem Wyceny jest dzie na ktéry przypada regularna sesja na Gieldzie Papierow
Wartogciowych w Warszawie. Aktywa Subfunduszu wycenig, sa zobowizania
Funduszu ustala giw Dniu Wyceny oraz na d#ie sporadzenia sprawozdania
finansowego, z zachowaniem zasad élkrgych w paragrafach parszych.

2. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si
w oparciu o dogpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

3. W Dniu Wyceny oraz na daiesporadzenia sprawozdania finansowego Subfundusz
dokonuje wyceny Aktywow Subfunduszu, ustalenia waitazobowhzan Funduszu,
ustalenia Wartasi Aktywdw Netto na JednostdJczestnictwa Subfunduszu oraz ustalenia
ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa.

4. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu ustalagspomniejszajic WartGé Aktywow
Subfunduszu o jego zobayzania w Dniu Wyceny.

5. Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednastdczestnictwa ustala esiw oparciu
o0 Wartag¢ Aktywow Netto podzielonaprzez liczbg Jednostek Uczestnictwa ustajon
na podstawie Rejestru Uczestnikow Subfunduszu w Dniu Wyceny.

6. Ksiegi rachunkowe Subfunduszu prowadzorevs walucie polskiej i w taki sposéb,
aby na kady Dzieh Wyceny byto moliwe okreslenie Wartogi Aktywow Netto.

§2
1. Z zastrzgeniem 83, zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrada Wwyceniane

nastpujace kategorie lokat:
1) akcje,
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2) warranty subskrypcyjne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7) diumme papiery wartadiowe,

8) instrumenty pochodne,

9) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdélnego inwestowania anajsiedzibeza granig.

2. Wartos¢ godziwg sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza si

W nastpujacy sposob:

1) wedtug ostatniego dagmnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

a) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie nataiggtych, w ktérym
wyznaczany i ogtaszany jest kurs zangkma — w oparciu o kurs zamkia lub
w oparciu o ostatni doginy w momencie dokonywania wyceny kurs danego
sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikow lokat notowanych w systemie nofowiagtych bez
odrebnego wyznaczania kursu zamdgia — w oparciu 0 cengredni transakcji
wazong wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcj
z zastrzeeniem,ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa,
to do wyceny sktadnika lokat korzysta gikursu fixingowego,

c) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notoyesnolitych —

w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego.

2) jezeli w Dniu Wyceny niedogpna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny sktadnika lokat korzysraksirsu
fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny niedogpne & kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1) i 2), a na
Aktywnym Rynku dosipne @ ceny w zgtoszonych najlepszych ofertach kupna
i sprzeday - do wyceny wylicza si $redni arytmetycznaz najlepszych ofert kupna
i sprzeday, z tym ze uwzgkdnienie wyhcznie ceny w ofertach sprzega jest
niedopuszczalne,

4) jezeli w Dniu Wyceny niedogpna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 1), 2) i 3), lub
wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat jest zpeczniski, to do wyceny
przyjmuje s¢ wartos¢ z poprzedniego Dnia Wyceny, w uzasadnionych przypadkach
skorygowanaw sposob umdiwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej w&sio
godziwej w drodze wyceny, w oparciu o publicznie ogtosznaaAktywnym Rynku
ceng nier6niacego st istotnie sktadnika, w szczegollmdso podobnej konstrukcji
prawnej i celu ekonomicznym,

5) w przypadku, gdy skladnik lokat jest przedmiotem obrotu ngejiniz jednym
Aktywnym Rynku, wartogia godziwg jest kurs ustalony na rynku gtdbwnym. Przy
wyborze rynku gtébwnego dla danego skladnika lokat Fundusizidckierowat si
nastpujacymi zasadami:

a) wyboru rynku gtdbwnego dokonujeesha koniec kadego kolejnego miegia
kalendarzowego,

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

c) w przypadku, gdy papier warthéwy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu
momencie nie pozwakgym na dokonanie poréwnania w petnym okresie
wskazanym w podpunkcie b) to wycena tego papieru waodwego opiera 8i 0
rynek, w ktérym jako pierwszym ustalona zostata cena, zgodnie z pkt.1), 2) i 3),

d) do momentu ustalenia ceny papieru waitn§ego nowej emisji zgodnie
z postanowieniami powgzymi, na potrzeby wyceny przyjmuje,sie jego wartosé
jest rowna wartéci nabycia, z uwzglnieniem zmian wartgi tych papieréw
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spowodowanych zdarzeniami ragymi wptyw na ich wartos¢z zachowaniem
zasady ostrarej wyceny.

§3

1. Wartos¢ skladnikow lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza, <
zastrzeeniem 84, w nagpujacy sposob:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pigmie, listy zastawne, weksle, oraz pozostate
instrumenty rynku pieriznego beace papierami wartgiowymi — w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej,

2) diumne papiery wartaiowe zawierajce wbudowane instrumenty pochodne:

a) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodie s@isle powihzane
Z wycenianym papierem diaym wartosétego papieru diurego bezie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papierunegaz modelu wyceny;
zastosowany model wyceny w zatesci od charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania
bedzie uwzgtdniad w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegolinych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5); dodatkowo, dane
wejsciowe odpowiednie dla danego modelu i uwdgiajace jego charakterystyk
beda pochodzt z Aktywnego Rynku,

b) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nigcgle powhzane
Z wycenianym papierem diaym, woéwczas wartosévycenianego papieru dinego
bedzie stanowd sune wartoLi diuznego papieru wartasowego (bez wbudowanych
instrumentoéw pochodnych) wyznaczonej przy uwdgleniu Efektywnej Stopy
Procentowej oraz wardoi wbudowanych instrumentoéw pochodnych wyznaczonych
w oparciu 0 modele wigiwe dla poszczegolnych instrumentow pochodnych
zgodnie z pkt. 5),

3) akcje i kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitdbw depozytowych opartych na akcjach emitowanych
przez podmioty, dla ktérych mpa wskazéa emitentdw o podobnym profilu i
zakresie dziatania, ktorych akcjes siotowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaikowych odnosgcych ceneakcji do poszczegdlnych,
wybranych parametrow finansowych dziatdcicemitenta (cena/zysk, cena/wartosé
ksiggowa, itp.) na podstawie ceny ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akgciji
emitentow notowanych na Aktywnym Rynku,

b) w przypadku akcji oraz kwitbw depozytowych opartych na akcjach emitowanych
przez podmioty, dla ktérych nie mue wskazé& emitentow o podobnym profilu i
zakresie dziatania, ktorych akcje sotowane na Aktywnym Rynku, do wyceny
przyjmuje s¢ wartags¢ oszacowangprzez wyspecjalizowansiezalena jednostk
swiadczca tego rodzaju ustugi. W pierwszej kolejwdsprzyjmuje s¢ wartosé
podanaprzez serwis Reuters. W przypadku brakulmamsci wykorzystania serwisu
Reuters przyjmuje siwartos¢ podam przez inngwyspecjalizowana niezalena
jednostk swiadczca tego rodzaju ustugi, z kt@Towarzystwo podpisato umawna
swiadczenie tego typu ustug. W przypadku, w ktéryngosj niz jedna jednostka
tego typu oszacowata wastoakcji przyjmuje s wartos¢ najnzsz,

4) warranty subskrypcyjne, prawa do akcji i prawa poboru — w oparciu o0 modele wyceny
tych lokat przy zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w
przypadku gdy akcje emitenta nia sotowane na Aktywnym Rynku, cena akcji
zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem pkt. 3),

5) instrumenty pochodne w oparciu 0 modele wyceny powszechnie stosowane dla danego
typu lokaty, przy czym parametry wejowe kgda pobierane z Aktywnego Rynku; przy
czym bga to modele:
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a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeptywow
pienieznych,

b) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa,

c) w przypadku transakcji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow piengznych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuty uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspolnego inwestowanigcenajedzibeza
grania - w oparciu o ostatnio ogtoszongartas¢ aktywow netto na jednostk
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z ugergeniem zdarze
majacych wptyw na wart& godziwg jakie miaty miejsce po dniu ogtoszenia wadio
aktywow netto na jednostik uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut
uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pieaknego nie bdace papierami wart@iowymi - w wartgci
godziwej, ustalonej za pompmdpowiedniego dla danego instrumentu modelu, do
ktérego dane dulg pochodzt z Aktywnego Rynku,

8) depozyty — w wart@i godziwej wynikagcej z sumy wartai nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwotnaliczonych odsetek ustala ¢siprzy
zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej,

2. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego
w wartoci godziwej, do wysokad skorygowanej ceny nabycia — warto§odziwa
wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na @lpezeszacowania, nowo
ustalonaskorygowangenegnabycia.

3.  Modele wyceny, o ktérych mowa w ust. 1dbstosowane w sposolagly. Kazda zmiana
modelu wyceny bdzie publikowana w sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu przez
dwa kolejne lata.

4. Modele i metody wyceny skladnikoéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w ust. 1,
podlegag uzgodnieniu z Depozytariuszem.

§4

1. Naleznosci z tytutu udzielonej pogczki papieréw wartgciowych oraz zobowgzania z
tytutu otrzymanej pogczki papierow wartéciowych, wycenia si wedtug zasad przgfych
dla tych papieréw wartaiowych.

2. Przedmiotem poyczki papieréw warteciowych mog by¢ wszystkie papiery wartciowe,
ktorych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

85

1. Papiery wartéciowe nabyte przy zobowdaniu s¢ drugiej strony do odkupu wycenia Si
pocawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodkorygowanej ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowe;.

2. Zobowizania z tytulu zbycia papieréw warti$wych, przy zobowizaniu s¢
Subfunduszu do odkupu, wycenig,spocawszy od dnia zawarcia umowy sprzega
metoda korekty rémnicy pomedzy cenagodkupu a censsprzeday przy zastosowaniu
Efektywnej Stopy Procentowej.

86
1. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia si

lub ustala w walucie, w ktérepsrotowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie
sa hotowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérggenominowane.
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2. Aktywa oraz zobowizania Subfunduszu, o ktérych mowa w ust. 1, wykazujewsi
zlotych, po przeliczeniu wedlug ostatniego dpaegosredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3.  Wartos¢ Aktywow Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla
ktorych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, ckaesi w relacji do waluty USD, a
jezeli nie jest to motiwe — do waluty EUR.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachungobwos

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian stosowanych zasad
rachunkowogi Subfunduszu.

Opis metodologii wyliczania wskaikow, o ktérych mowa w przepisach doigyzh prospektu
i skrotu prospektu

Wskaznik, o ktorych mowa w przepisach dotgycych prospektu i skrétu prospektu
(rozporadzenie Ministra Finanséw z dnia 20 stycznia 2009 roku w sprawie prospektu
informacyjnego funduszu inwestycyjnego otwartego oraz specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego, a tak skrotu tego prospektu (DzU nr 17, poz. 88)) obliczany jest
wedlug nasipujacej metodologii:

I.  Wspdtczynnik Kosztéw Catkowitych (wskaik WKC) oblicza st wedtug wzoru:
WKC = Kt/Wantx 100%

gdzie:
WAN -  oznaczarednig wartos¢ aktywdw netto funduszu,
K- oznacza koszty operacyjne funduszu, o ktérych mowa w przepisach o szczegdlnych
zasadach rachunkowo§unduszy inwestycyjnych, z wy¢zeniem:
1) kosztébw transakcyjnych, w tym prowizji i optat maklerskich, podatkow
zwiazanych z nabyciem lub zbyciem sktadnikéw portfela,
2) odsetek z tytutu zaggnictych poyczek lub kredytow,
3) sSwiadczéh wynikajacych z realizacji umoéw, ktérych przedmiotermy s
instrumenty pochodne,
4) optat zwazanych z nabyciem lub odkupieniem jednostek uczestnictwa lub
innych optat ponoszonych bezpednio przez uczestnika,
5) wartcci swiadczer dodatkowych,
t- oznacza okres, za ktory przedstawiapdane.

Nota - Il Naleznosci Subfunduszu

NOTA- Naleznosci Subfunduszu 31.12.2008r 31.12.2007r.

. Z tytutu zbytych lokat

. Z tytulu instrumentéw pochodnych

. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa (konwe
. Z tytulu dywidendy

. Z tytulu odsetek

. Z tytulu udzielonych pgczek

. Pozostate

1581
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Nota - IIl Zobowi gzania Subfunduszu

[zt | evows | i

1. Z tytutu nabytych aktywow 0 0
2. Z tytutu transakcji przy zobogdaniu s subfunduszu do
odkupu 0
3. Z tytutu instrumentéw pochodnych 0
4. Z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 45
5. Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 110 343
6. Z tytutu wyptaty dochodéw funduszu 0
7. Z tytutu krétkoterminowych pgczek i kredytéw 0 0
8. Z tytutu diugoterminowych pgczek i kredytow g 0
9. Z tytutu rezerw 77 57
10. Pozostale zobowdania 104 32
w tym: zobowizanie z tytulu PDOF 104 32
Nota - IV Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Warto ¢ na Warto§¢ na
Warto§¢ na . ix .
I. Struktura srodkow dzien \CIiVZ\IA?aIISS%nSOWy \cli\;?erlt’nogiclar;lzo \clivz\lianlggznsowy
pienieznych na Waluta | bilansowy w sprawozdania Waluta w danej Walu\(lzvi}é sprawozdania
rachunkach bankowych danej walucie fi '
wtys inansowego w w tys. finansowego w
) tys. ztotych tys. ztotych
Banki:
1. Bank PEKAO S.A. PLN 910 910| PLN 1449 1449
2. Dom Inwestycyjny BRE
Banku S.A. PLN 150 150| PLN 0 0
Dom Inwestycyjny BRE
Banku S.A. EUR 172 717| EUR 0 0
Dom Inwestycyjny BRE
Banku S.A. UsD 141 417| USD 0 0
1. Sredni w okresie Wartoéé na Wartosé na Wartosé na
sprawozdawczym poziom dzien dzien bilansowy Warto §¢ na dzien bilansowy
srodkéw pienigznych Waluta | bilansowy w w walucie _ Waluta dzien bl_Iansow_y w walucie _
utrzymywanych w celu danei walucie sprawozdania w danej walucie | sprawozdania
zaspokajania bieiacych W sj finansowego w w tys. finansowego w
zobowigzan s tys. ztotych tys. ztotych
PLN 10334 10 334| PLN 4915 4915
EUR 47 196| EUR 10 36
uUsb 19 56| USD 36 89
TRY 12| TRY 0 0
JPY 0 0| JPY 7 250 158

IIl. Ekwiwalenty srodkow
pienieznych

Warto §¢ na dzieh bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys.

Warto §¢ na dziai bilansowy w walucie
sprawozdania finansowego w tys.

Ekwiwalentysrodkow
pienigznych w podziale na
ich rodzaje:

nie dotyczy

nie dotyczy
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Nota - V Ryzyka

1. Poziom obaizenia aktywdw i zobowazan Subfundusz ryzykiem stopy procentowej:

a) aktywa obcizone ryzykiem wartasi godziwej, wynikagcym ze stopy procentowej:

- sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (obligacje Skarbista): 43 773 tys.
zlotych,

- skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (obligacje komercyjne i bony
skarbowe): 40 489 tys. zlotych,

Za aktywa obcizone ryzykiem wartai godziwej, wynikagcym ze stopy procentowej

uznane zostaly wszystkie dhe papiery wart@iowe. Szczegbtowe zestawienie

omawianych skladnikéw lokat znajdujegsw tabeli uzupetniaicej: ,dtuzne papiery
wartasciowe”,

b) aktywa obcizone ryzykiem przeptywdwrodkéw pienéznych, wynikajcych ze stopy
procentoweyj:

- sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (obligacje Skarhistie): 34 448 tys.
zlotych,

- skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (obligacje komercyjne): 16 176 tys.
zlotych,

Za aktywa obcizone ryzykiem przeptywowrodkdw, wynikajcym ze stopy procentowej

uznane zostaly dime papiery wart@iowe ze zmiennym kuponem. Szczegoétowe

zestawienie omawianych skftadnikéw lokat znajduje wgitabeli uzupetniagcej: ,dtune
papiery wartéciowe”.

2. Poziom obcizenia aktywéw i zobowizan Subfunduszu u ryzykiem kredytowym w
podziale na kategorie bilansowe, w tym:

a) kwoty odzwierciedlace maksymalne obwgienie ryzykiem kredytowym na d#ie
bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji nie wypelnity swoich odxkdiv,
przy czym w opisie nie uwzglnia s¢ warto<i godziwych dodatkowych zabezpieaze
- sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku (obligacje Skarbsta): 43 773 tys.

zlotych,
- sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku: (obligacje komercyjne i bony
skarbowe): 40 489 tys. ziotych

Szczegblowe zestawienie omawianych skladnikow lokat znajduge vsi tabeli

uzupetniajcej: ,dluzne papiery wartaiowe”.
- depozyty: 891 tys. ztotych
- nalenoi: 6 tys. ziotych.

b) wskazanie przypadkéw znacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegolnych
kategoriach lokat:

Ryzyko kredytowe Funduszu skoncentrowane jest gtdwnie wemastych kategoriach

bilansowych:

- dluzne papiery warticiowe notowane i nienotowane na aktywnym rynku,

- transakcje buy-sell-back,

- depozyty,

w szczegdélnasi z uwagi na ryzyko niewyptacaléc emitenta oraz ryzyko nie odkupienia

papieréw wartéciowych przez druga strong

3. Poziom obcizenia aktywdw i zobovazan Funduszu ryzykiem walutowym

Na dzien bilansowy Subfundusz posiadat aktywa a@bohe ryzykiem walutowym o

wartasci 1 134 tys. ziotych.

Nota - VI Instrumenty pochodne

Na dzieéx bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat
lokat w instrumenty pochodne.
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Nota - VII Transakcje przy zobowiazaniu s Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

1. Transakcje przy zobowdaniu st drugiej strony do odkupu, w tym:.
a) transakcje, w wyniku ktorych naptije przeniesienie na Subfundusz prawa wigsrio
ryzyk.
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadat w/w nakenosci.
b) transakcje, w wyniku ktérych nie negtije przeniesienie na Subfundusz prawa
wiasndaci i ryzyk.
Na dzien bilansowy Subfundusz nie posiadat maleci z tytutu transakcji przy
zobowhnzaniu s¢ drugiej strony do odkupu (bez przeniesienia praw wtasnayzyk) za
na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego $atagie] transakcji wynosita 30
005 tys. ziotych.
2. Transakcje przy zobowdaniu s¢ Subfunduszu do odkupu, w tym:
a) transakcje, w wyniku ktdrych nagtije przeniesienie na drygtrongpraw wtasnéci i
ryzyk
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadat w/w zobovazan.
b) transakcje, w wyniku ktérych nie negtije przeniesienie na dragstrong praw
wlasnaci i ryzyk
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadat w/w zobovazan.
3. Naleznosci z tytutu papieréw wartziowych pogczonych od Subfundusz w trybie
rozporzdzenia o pogczkach papierow wartokowych.
Na dziex bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadat w/w natenosci.
4. Zobowhzania z tytutu papieréw wartoi@wych poyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozpoegizenia o pogczkach papierow wartoiowych.
Na dzie bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie posiadat
w/w zobowhzan

Nota - VIII Kredyty i poz yczki
W okresie sprawozdawczym oraz w okresie pordwnawczym Subfundusz rigataii nie

udzielat kredytéw i pogczek.

Nota - IX Waluty i réz nice kursowe

I. Walutowa struktura pozycji

bilansu w tys. 31.12.2008r. 31.12.2007r.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

EUR

w walucie sprawozdania 717 0
finansowego

w walucie obcej 172 0

usb
w walucie sprawozdania
finansowego

417 0
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|| w walucie obcej 141 0 "

Dodatnie réznice Ujemne réznice Dodatnie réznice Ujemne réznice
kursowe kursowe kursowe kursowe
o Zrealizo | Niezrealizo| Zrealizo | Niezrealizo| Zrealizo | Niezrealizo| Zrealizowa | Niezrealizo
Sktadniki lokat wane wane wane | wane wane | wane ne wane
D+u2ne_pap|ery 0 0 13 0 0 0 0 0
wartasciowe

Nota - X Dochody i ich dystrybucja

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Dochdd Subfunduszu aginigty ze sktadnikow aktywow powksza warté¢ aktywdw Subfunduszu oraz waséalednostki
Uczestnictwa. Subfundusz nie wyptaca dywidend ze swoich dochoddw.

Nota - XI Koszty Subfunduszu

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo.
Towarzystwo nie pokrywato kosztéw Subfundusz.

2. Koszty funduszu aktywéw niepublicznych zzane bezpagdnio ze zbytymi lokatami.
Nie dotyczy.

3.  Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wygahieniem cgsci zmiennej, uzaleionej od
wynikow Funduszu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz naliczyt wynagrodzenie dla Towarzystwa
w wysokogi 463 tys. ziotych. Wynagrodzenie dla Towarzystwa nie zawierdcicz
zmiennej uzalenionej od wynikéw Subfundusz.

Nota - XII Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

Wartas¢ aktywow netto na koniec rok!

86 164 91972 85271
obrotowego
Wartas¢ aktywow netto na jednostk
uczestnictwa na koniec roku 113,93 109,20 105,13
obrotowego
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Z uwagi na zmiangformy prawnej, o czym mowa we wprowadzeniu do jednostkowego
sprawozdania finansowego, dane poréwnawcze za: 31.12.2006 r.adétlienz Piengzny
FIO, z& dane za 31.12.2007 r. oraz 31.12.2008 r. datgebfunduszu Allianz Pieginy.
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znageych zdarzeniach dotygzych lat ubiegtych, gtych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowyma biezacy okres sprawozdawczy.

Nie dotyczy.

2. Informacje o znaazych zdarzeniach, jakie napity po dniu bilansowym, a
nieuwzgkdnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Na jednostkowe sprawozdanie finansowe nie mialy wplywu zgaczdarzenia, jakie

nasapity po dniu bilansowym.

3. Zestawienie oraz ob@ienie réhic pomedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych, a uprzednio
sporadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie dotyczy.

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

a) w okresie sprawozdawczym nie wysity przypadki informowania uczestnikbw o
korektach wyceny Aktywéw Netto na Jedn@stkczestnictwa,

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 si transakciji
zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o wysjpowaniu niepewnad co do mofiwosci kontynuowania dziatalngé
Subfunduszu.

Na dziex podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nigpuystniepewnos€o

do motiwosci kontynuowania dziataldgi. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe nie

zawiera zwazanych z 4 kwesth korekt.

6. Inne informacje iwskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego nie ma informacji, poza

zaprezentowanymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére mogtyby w istotny

sposob wplynatha ocen sytuacji magtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu

i ich zmian.
Jarostaw Skorulski Marek Miku¢
Prezes Zargdu Wiceprezes Zaydu
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.

Warszawa, dnia 31 marca 2009 roku
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