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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGEEGO REWIDENTA

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

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnmia 2009 roku (,okres sprawozdawczy”) subfunduszu Allianz
Budownictwo 2012 (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach Allianz Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1, obejmujgcego:
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawicnic lokat oraz bilans
sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2009 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w
aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkows
(,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosé 1 jasno$c zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (zwanego dalej ,, Towarzystwem”™), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorcze] Towarzystwa sg zobowigzani do
zapewnienia, aby zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosdci (Dz. U.
z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pédzn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”) i wydanych na jej
podstawie przepisdw. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii ¢ tym, czy jest ono we wszystkich
istotnych aspektach zgodne z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowg i finansows, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz c¢zy ksiegi rachunkowe
stanowigce podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidlowy.

Badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do
postanowien;

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegodlnosci, badanie obgjmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
Jednostkowym sprawozdaniu finansowym, Badanie obejmowalo rowniez ocen¢ poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalaczonego
Jednostkowego sprawozdania finansowego. UwaZamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie
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dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$é.

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

N

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majgtkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2009 roku;

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

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

List Towarzystwa oraz o$wiadczenie depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres

sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostaly dolaczone do polaczonego
sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009
roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 21 kwietnia 2010 roku.

W imieniu

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

nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

( ERNST & YOUNG
/' Dominik Januszewski AUDIT sp. z 0.0.
/ Biegly rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
-72-

nr 9707

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2010 roku




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z wymogami art. 70 ust. 1 ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 1. o rachunkowosci (tekst

Jednolity z dnia 2 wrzesnia 2009 r., Dz. U. Nr 152, poz. 1223) Zarzad Towarzystwa Funduszy

Inwestycyjnych Allianz Polska Spétka Akcyjna przedstawia jednostkowe sprawozdanie

finansowe Allianz Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Subfunduszu Allianz Budownictwo

2012, na ktére skiada sie:

1. wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego;

2. zestawienie lokat wg stanu na dzieri 31 grudnia 2009 roku w wartosciach zagregowanych w
poszczeglinych pozycjach w tabeli giéwnej o wartosci 17 288 tys. zlotych oraz w
pozycjach analitycznych grup skladnikéw lokat w tabeli uzupehiajacej oraz tabeli
dodatkowe;j;

3. bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2009 roku, ktéry wykazuje aktywa netto na sume
18 871 tys. zlotych;

4. rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zysk z operacji w kwocie 3 182 tys. zlotych;

5. zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009
roku, wykazujace zwigkszenie stanu aktywéw w okresie sprawozdawczym o kwote
13 650 tys. zlotych;

6. noty objasniajace;

7. informacja dodatkowa.

Dane przedstawione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu wyrazone

zostaly w tysigcach zlotych, za wyjatkiem informacji o wartoéci aktyw6w netto przypadajacej

na jednostke uczestnictwa i wyniku z operacji na jednostke uczestnictwa wyrazonych w zlotych
oraz o ilosci jednostek uczestnictwa wyrazonych w sztukach.

Jarostaw S ski ek Mikué
S &ﬂ
PrezesZagzadu WicepreZes Zarzadu
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.
Malgorzata Szymezyk
© Peeter

Glowny siggowy Funduszy

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2010 rokn
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

WPROWADZENIE

Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz” Ilub ,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 1 tejze ustawy nastepujacych 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 Pienigzny 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, zezwalajacej na przeksztalcenie. Wymienione wyzej
fundusze inwestycyjne otwarte staly sie Subfunduszami wehodzacymi w sktad Allianz FIO.
Allianz FIO zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad
Okregowy w Warszawie w dniu 3 lipca 2007 roku pod numerem RFi 304.

Fundusz utworzony zostal na czas nieokre$lony. Nie jest funduszem powiazanym. Zbywa
jednostki uczestnictwa Subfunduszy niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

Na dzien bilansowy w sktad Funduszu wehodza nastepujace Subfundusze:
Allianz Akcji
Allianz Akcji Plus
Allianz Akcji Matych i Srednich Spélek
Allianz Budownictwo 2012 (,,Allianz Budownictwo 2012” lub ,,Subfundusz’)
Allianz Aktywnej Alokacji
Allianz Stabilnego Wzrostu
Allianz Walutowy
Allianz Obligacji
Allianz Pienigzny.

Cel inwestycyjny, specjalizacja i stosowane ograniczenia inwestycyjne Subfunduszu

Celem inwestycyjnym Allianz Budownictwo 2012 jest wzrost wartoéci Aktywdw tego
Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat. Fundusz dolozy wszelkich staran dla realizacji
celu inwestycyjnego Allianz Budownictwo 2012, ale nie gwarantuje jego osiagniecia,

Fundusz realizuje cel inwestycyjny Allianz Budownictwo 2012 poprzez inwestowanie érednio
80 (osiemdziesiat)% Aktywow Allianz Budownictwo 2012 w akeje spelniajace gléwne kryteria
doboru lokat wskazane w § 30 Statutu. Srednio 20 (dwadzieicia)% Aktywéw Allianz
Budownictwo 2012 jest inwestowane w instrumenty dluine emitowane giéwnie przez Skarb
Panistwa oraz inne instrumenty dhuzne i certyfikaty inwestycyjne spehiajace gléwne statutowe
kryteria doboru lokat. Fundusz moze inwestowaé Aktywa Allianz Budownictwo 2012 w inne
instrumenty finansowe, zgodnie z zapisami Statutu, przy zachowaniu przewidzianych limitéw.
Fundusz inwestuje Aktywa Allianz Budownictwo 2012 przede wszystkim w akcje spélek
$wiadczacych ustugi budowlane, produkujacych materialy budowlane oraz inwestujacych w
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od | stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

nieruchomoéci lub zarzadzajacych nieruchomosciami, a takze spotek, ktérych dziatalno§é moze
by¢ zwiazana z organizacja przez Polske 1 Ukraine finatéw pitkarskich mistrzostw Europy w
2012 roku w instrumenty dtuzne emitowane przez takie spotki oraz w certyfikaty inwestycyine
emitowane przez fundusze inwestycyjne zamknigte, ktdrych przedmiotem lokat sg instrumenty
dajace ekspozycje na rynek nieruchomoéci. Fundusz inwestuje Aktywa Allianz Budownictwo
2012 takze w dtuine papiery warto§ciowe i instrumenty rynku pienigznego, gtéwnie emitowane,
porgezone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski oraz w listy
zastawne emitowane przez banki hipoteczne.

Fundusz lokujac Aktywa Allianz Budownictwo 2012 poszukuje przede wszystkim spotek i
emitentéw o solidnych fundamentach i bardzo dobrych perspektywach wzrostu, ktére wérod
podmiotéw branz wymienionych powyzej najlepiej odzwierciedlaja ,ides wartoéci dla
akcjonariusza”; to jest prowadzac rzetelng polityke informacyjna moga, wedtlug kryteriéw
okreslonych przez Fundusz, osiggnaé ponadprzecigtny zwrot z kapitatu poprzez koncentrowanie
si¢ na najbardziej zyskownych przedsiewzieciach. Zgodnie ze Statutem Funduszu, Subfundusz
moze lokowa¢ aktywa w papiery wartoSciowe i Instrumenty Rynku Pienigznego dopuszczone
do obrotu na rynku zorganizowanym w panistwie OECD innym niz Rzeczpospolita Polska i
panstwo czlonkowskie. Subfundusz stosuje ograniczenia inwestycyjne okreslone w ustawie o
funduszach inwestycyjnych dla funduszu inwestycyjnego otwartego oraz w Statucie Funduszu.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska Spétka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Rodziny Hiszpanskich 1 (wpisane do Rejestru
Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Sad Gospodarczy,
XMl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego po numerem KRS 0000176359),
zwane dalej Towarzystwem. Towarzystwo jest spotkg prawa polskiego, w ktorej 100% akcji
posiada Towarzystwo Ubezpieczen Allianz Polska Spétka Akcyina.

Okres sprawozdawczy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu obejmuje okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku. Dane poréwnywalne obejmuja okres roczny od 1 stycznia 2008 roku do
31 grudnia 2008 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2009 roku.

Zalozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

Sprawozdanie zostalo sporzadzone przy zaloZzeniu kontynuowania dziatalno$ci przez
Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzieé przyszloéci. Zarzad Towarzystwa nie
stwierdza na dzien podpisania sprawozdania finansowego istnienia fakiéw i okolicznosci, ktére
wskazywalyby na zagrozenia dla mozliwos$ci kontynuacji dzialalnoci przez Fundusz oraz
Subfundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na skutek zamierzonego
lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnoéei.

Podmiot, ktéry przeprowadzil badanie jednostkowego sprawozdauia finansowego
Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzil: Ermst

& Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisany na listg podmiotéw
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa i cech je réznicujacych

Subfundusz zbywa jednostki uczestnictwa niezréznicowane pod wzgledem kategorii.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych Allianz Polska S.A. Strona 4 z 24




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od { stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

TABELA GEOWNA

Akgje 15 687 17288 86,63% 9940 4582 87,04%
Warranty subskrypcyjne 0 0 0 0 0 0
Prawa do akeji 0 0 0 131 123 2,33%
Prawa poboru 0 0 0 0 0 0
Kwity depozytowe 0 0 0 0 0 0
Listy zastawne 0 0 0 0 0 0
Dluzne papiery

wartoSciowe 0 0 0 0 0 0
Instrumenty pochodne ] 0 0 0 0 0
Udziaty w spéikach z

ograniczong 0 0 0 0 0 0
odpowiedzialnodcig

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

emitowane przez

instytugje wspolnego 0 0 0 0 0 0
inwestowania majace

siedzibg za granica

Wierzytelnosci 0 0 0 0 0 0
Weksle o 0 0 0 0 ]
Depozyty 0 0 0 0 0 0
Waluty 0 0 0 0 0 6
Nieruchomosci ] 0 ] 0 0 0
Statki morskie ] 0 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0 0 0
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

TABELE UZUPELNIAJACE

NARODOWY

FUNDUSZ aktywny GPW
INWESTYCYINY rynek1 - rynek S A 40 000,000 Polska 350 312 1,56%
MIDAS SA fegwiowany
BBI ZENERIS aktywny
NARODOWY tynek - ynek | OFW 747296,000 |  Polska 518 546 2,74%
FUNDUSZ X S.A.
INWESTYCYINY SA | fesviowany
aktywny GPW
ALCHEMIA SA rymek - rynek | g 80000,000{  Polska 547 504 2,53%
regulowany e
aktywny GPW
BUDIMEX SA rynek-rynck | o 11160000  Polska 813 815 4,08%
_regulowany o
aktywny
CAPITALPARTNERS | rynek - rynek N 213732000  Polska 464 449 225%
regulowany o
aktywny GPW
CENTRUMKLIMA SA | rynek-rynek | ‘g, 12000,000|  Polska 126 137 0,69%
regulowany o
aktywny
DOMDEVELOPMENT | ek - rynek P 10173,000|  Polska 351 442 221%
regulowany o
aktywny
CCHOINVESTMENT | ok ynek opw 80000,000| Polska 352 334 1,67%
regulowany o
ENERGOMONTAZ - aktywny | Gpy
POEUDNIE SA rynek - rynek SA 100 000,000 Polska 449 430 2,15%
regulowany
aktywny | Gpy
ERBUD SA tynek -rynek | o) 17251,000|  Polska 555 §24 4,13%
regulowany o
aktywny GPW
FERRUM SA rynek-ynek | o, 5000,000 | Polska 63 62 0,31%
regulowany o
GANT akywny 1 Gpw .
DEVELOPMENT SA rynek - tynek S A 40 175,000 Polska 901 950 4,76%
regulowany
aktywny GPW
HUTMEN SA rynek - rynek SA 75 000,000 Polska 361 362 1,81%
regulowany e
aktywny
P POBUDOWA ynek -rymeke | EW 200 000,000 |  Polska 635 698 3,50%
regulowany T
akywny | Gpy
IZNS ILAWA SA rynek -rynek | o 200 000,000 |  Polska 641 980 4,91%
regulowany o
aktywny
SONSORCIUM STALL | rynele - rynek W 22277,000|  Polska 660 1 036 5,19%
regulowany )
aktywny GPW
KOPEX SA tynek-rynek | o 40000,000| Polska 852 1040 522%
regulowany e
aktywny GPW
LC CORP SA rynek -tynek | g, 440000,000 |  Polska 745 636 3.44%
regulowany e
MOSTOSTAL ZABRZE | _ 2K&y#ny GPW .
- HOLDING S A rynek - ynek ) 140 000,000  Polska 666 554 2,78%
regulowany
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

aktywny
RGO SOFERTY rynek - rynek | NYSE 10 000,000 | Luksemburg 303 263 1,32%
regulowany
aktywny
PATENTUS SA rynek - rynek (;‘1” 258 753,000 |  Polska 595 613 307%
regulowany i
aktywny
PBG SA rynek - rynek %Pf 2500000 | Polska 533 508 2,55%
regulowany s
POLIMEX- aktywny | py
MOSTOSTAL SA ?:ﬁ& “%?l;k SA. 190 539,000 Polska 715 756 3,79%
aktywny
PROJPRZEM SA rynek-rynek | SPY 40000000 |  Polska 523 600 301%
regulowany s
aktywny
SELENA FM SA ynek-rynek | GPYY 49136000 Polska 568 795 3,98%
regulowany o
STALEXPORT aktywny | opyy
AUTOS A <A rgxel;;; v;g;n:;k N 310000,000 |  Polska 582 561 2.831%
aktywny
STALPRODUKT SA | rynek - rynek ‘gpf 1105000 Polska 567 656 3.29%
regulowany o
aktywny
STALPROFIL SA rynek - rynek %PA” 50557,000| Polska 464 637 3,19%
regulowany o
aktywny
on \RZEDZMEBLE | ooy rymek W | 4000000000 | Polska 463 400 2,00%
regulowany o
akiywny
ZPUE SA rynek - rynek (;P;” 2579000  Polska 125 338 1,69%
regulowany e

Wystandaryzowane
instrumenty pochodne
FW20H10/PLOGFO0003 ; k ’ GPW
rynek - GPW . o
98/2010-03-19 rynek SA S.A Polska WIG20 100 0 0 0,00%
regulowany
FW40H10/PLOGF00004 k i PW
rynek - GPW G o
14/2010-03-19 mnek | SA. | saA | Tolsk | WIG4H0 | 110 0 0 0.00%
regulowany
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TABELE DODATKOWE

1568 i

PBG SA / HUTMEN SA/HYDROBUDOWA POLSKA SA
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1. Srodki pienigime i ich ekwiwalenty

2, Naleznoéei 504 7
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 17288 4705

diuzne papiery wartosciowe 0 0
3. Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 0

-dluine papiery wartoiciowe 0 0
6. Nieruchemodci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0

1. ZOBOWIAZANIA

I AKTYWA NETTO (LII)

IV. KAPITAL FUNDUSZU

1. Kapitat wplacony

116 130

2. Kapital wyptacony (wielko$é u_]ClTlna)

-93 528

V. DOCHODY ZAT RZYMANE

5375

1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto

-397

2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk
(strata) ze zbycia lokat

-4 978

DO CENY NABYC!A

VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU Ak .

VII KAPITAL FUNDUSZU I ZAKUMULOWANY WYNIK Z
.OPERACJI (IV+V+I.V]) SR

Liczba jednostek uczestnictwa

263 902,7326

105 900,1349

Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

71,51

49,30

Bilans nalezy analizowad Igcznie z notami objasnigjgcymi oraz informaciq dodatkowq, ktére stanowiq integraing

czgdd jednosthowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw S

Prezes

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2010 roku

Towarzystwe Funduszy Inwestycyinych Allianz Polska S.4.

Marek Mikué
o

LT e

Wi

rezes Zarzadu
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1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach

69

2. Przychody odsctkowe 62 75
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosei Q 0
4. Dodatnie saldo réimic kursowych 0 0
3. Pozostale 2 0

IL KOSZTYFUNDUSZU .~ - e )

1. Wynagrodzenie dla towalzystwa 538 339
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0
3. Oplaty dla depozytariusza 0 0
4. Oplaty zwigzane 2 prowadzeniem rejestru aktywéw  funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0
7. Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0
8. Ushugi prawne 0 0
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11, Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomoéci 0 0
12, Ujemne saldo réinic kursowych 50 0
13. Pozostate 0

TN KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO e

IV. KOSZTY FUN DUSZU NETTO. (II-III)

V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (!-IV)

VI, ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANY ZYSK
{STRATA) - : _

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbyc1a ]okat w tyrn

z tytutu roinic kursowych i 2
2. Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 7010 5409
lokat, w tym:
z tytutu roznic kursowych -4 2
VH. WYNIK'Z OPERACIL (V4VI) | 1 1 B 025
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa 12,06 -66,34

Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowad lqeznie z notami objasniajacymi oraz informacjq dodatkows, ktére

stanowiq integralng czesé jednosthowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Skorulski

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2010 roku

Towarzystwo Funduszy Inwestyeyinych Allianz Polska S.A.

Marek M1kuc

eprezes Zarzaﬂu

Strona 10 z 24
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1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec okresu poprzedniego

5221

3253

2. Wynik z operacji za okres sprawozdawezy (razem), w tym: 3182 -7025
a) przychody z lokat netto -197 -195
b} zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 631 -1421
c)lgv]z'fst (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny 7011 5400

3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji 3182 -7 025

4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) funduszu (razesm) 0 0
a) z przychod6w z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
¢) z przychodow ze zbycia lokat 0 0

5. %vmt;anl:y w kapitale w okresic sprawozdawezym (razem), 10 468 3993
a) ﬁiﬁ:ﬁﬂzﬁ; tv;%):;c’g;nego {powickszenie z tytulu zbytych 85 661 27228
e

6. Ig—cjzz Sz)rniana aktywow netto w okresie sprawozdawezym 13 650 1968

7. Warto$¢ aktywdéw netto na koniec okresu sprawozdawczego 18871 5221

8. Srednia warto$é aktywbw netto w okresie sprawozdawezym 13 479 8472

1L ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA. i et
1. Zmiana liczby jednostck uczestnictwa w okresie
sprawozdawezym;:
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 1254 904,4537 281 821,1606
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1096 901,8560 204 994,2411
c) saldo zmian 158 (02,5977 76 826,9195

2, Liczha jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku
dziatalno$ci funduszu, w tym:

a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1 566 703,9709

311 799,5172

b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 1302 801,2383 205 899,3823
¢) saldo zmian 263 902,7326 105 500,1349
3. Przew:dywana liczba jednostek uczestnictwa

nie dotyczy

nie dotyczy

"I, ZMIANA WARTOSCT AKTYWOW NETTO
- JEDNOSIXE, UCZESTNICTWA -

1. Wartos¢ aktywdw netto na jedmostke uczestnictwa na

uczestnicbwa w okresie sprawozdawezym

koniec poprzedniego okresu sprawozdawcezego 49,30 111,89
2. WartoS§¢ aktywdw netto na jednostke wezestnictwa na 7151 4930
koniec biezgcego okresu sprawozdawezego ’
3. Procentowa zmiana wartosci aktywéw neito na jednostke 45.05% 55.94%
uczestnictwa w okresie sprawozdawcezym i ’
4. Minimaina warto$¢ aktywéw netto na jednostke 417 47,87
t]

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A.

Strona 11 z24
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- data wyceny 2009-02-17 2008-12-23
5. Maksymalna warto$€ aktywdéw netto na jednostke
. . 74,60 113,71
uczestnictwa  w okresie sprawozdawczym
- data wyceny 2009-11-16 2008-04-02
6. Warto§¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa 7151 49,30
wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawezym i

-~ data wyceny 2009-12-31 2008-12-31

1v. PROCENTOWY UDZIAL Kosz:réw FUNI)USZU w- .
SREDNIEJ WARTOS(:I AKTYWOW N’ETTO w TYM.

1, Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa* 3,99% 4,00%
2, Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw o, o,

prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%

3. Procentowy udzial opiat dla depozytariusza 0,00% 0,00%
4. Procentowy udzial oplat zwizzanych z prowadzeniem o o

rejestru aktywow funduszu 0,00% 0,00%

5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,00% 0,00%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania o s,

aktywami funduszu 0.00% 0,00%

* w ujeciu rocznym

Zestawienie zmian w aktywach netto naledy analizowaé lqcznie z notami objasniajgeymi oraz informaciq dodatkowa,
ktére stanowiq integraing cze$é jednosthowego sprawozdania finansowego.

Jarostaw Slorulski Marek Mikué

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2010 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
Allianz Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Allianz Budownictwo 2012

Noty objasniajace

Nota — I Polityka rachunkowosci Subfunduszu

Ksiggi rachunkowe Subfunduszu prowadzone s zgodnie z nastepujacymi regulacjami:

1. Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity z dnia 2 wrzesnia
2009 1., Dz. U. Nr 152, poz. 1223),

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

3. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249, poz. 1859),

4.  Zapisy Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz Statutu.

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci
Ujawnianie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniy finansowym

1. Rokiem obrotowym Subfunduszu jest rok kalendarzowy.

2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie
polskiej. Informacje zawarte w sprawozdaniu wykazane zostaty w tysiacach zlotych za
wyjatkiem Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa oraz wyniku z operacji
przypadajacym na jednostkg uczestnictwa, ktére wykazano w pelych zlotych po
zaokragleniu do dwdch miejsc po przecinku.

3. Jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzane jest dwa razy do roku, jako:

a) polroczne sprawozdanie jednostkowe - obejmujace dane za péhrocze biezacego roku
obrotowego oraz dane poréwnywalne, w szczegdlnosci odnosne do:
- bilansu za poprzedni rok obrotowy,
- rachunku wyniku z operacji za poprzedni rok obrotowy oraz pétrocze poprzedniego
roku obrotowego,
- zestawienia lokat i zestawienia zmian w aktywach netto za poprzedni rok obrotowy,
przy czym odnoénie do zestawienia lokat dane por6wnywalne sporzadza sie wylacznie
dla pozycji w tabeli gtéwnej lokat, .
b) roczne sprawozdanie jednostkowe - obejmujace dane za biezacy rok obrotowy oraz dane
poréwnywalne za poprzedni rok obrotowy,
a ponadto sporzadzane jest réwniez na inne momenty przewidziane w ustawie o
rachunkowosci.

Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

1. Podstawa zapisu w ksiggach rachunkowych Subfunduszu sa dowody ksiegowe.

2. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu w
okresie, ktorego dotycza,

3. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedtug ceny
nabycia z uwzglednicniem prowizji maklerskiej. Sktadniki lokat nabyte nieodplatnie majg
wartos¢ nabycia réwna zero. W przypadku dbuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi
odsetkami wartos¢ ustalona w stosunku do ich warto$ci nominalnej i warto$é naliczonych
odsetek ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych odrgbnie.

4,  Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki maja przypisang cene
nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikdéw lokat, w zamian za ktdére zostaly
otrzymane , skorygowana o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

Towarzystwo Funduszy Inwestyeyjnych Allfianz Polska S.A. Strona 13 z24
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20 =

10.

11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sie metoda "najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze",
polegajaca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika
lokat, a w przypadku sktadnikéw wycenionych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia,
oszacowangj przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej, najwyzszej biezacej wartodei
ksiggowej. Tak zastosowana metoda wyliczania zysku lub straty ze zbycia lokat nie ma
zastosowania do skladnikéw lokat bedacych przedmiotem transakcji pozyczki papieréw
warto$ciowych, jak réwniez do papieréw wartoSciowych nabytych przy zobowiazaniu sie
drugiej strony do odkupienia.

W przypadku wygaénigcia zobowiazan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciagniecia otrzymano najnizsza premie
netto, '

Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza si¢ zgodnie z metoda okreslona w punkcie 5.

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

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na Aktywnym Rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs nieuwzgledniajacy warto$ci tego prawa poboru. Niewykorzystane prawo
poboru uznaje si¢ za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu
wygasnigcia tego prawa.

Nalezng dywidendg z akeji notowanych na Aktywnym Rynku ujmmje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartodci tego prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo poboru akcji nienotowanych na Aktywnym Rynku oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akecji nienotowanch na Aktywnym Rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wplywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.
Nabycie albo zbycie skladnikéw lokat przez Subfunduszu ujmuje sic w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfinduszu w Dniu Wyceny po momencie, o
ktérym mowa w § 18 Prospektu Informacyjnego Funduszu oraz skladniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej
wycenie Aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Operacje dotyczace Subfunduszu wjmuje sig w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takie w
walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dziefi ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.
Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa wyrazone w walutach, dia ktérych Narodowy Bank
Polski nie wylicza kursu ich warto$¢ okrefla si¢ w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to
mozliwe do EUR.

Przychody z lokat obejmuja w szczegélnoéci: dywidendy oraz inne udzialy w zyskach,
przychody odsetkowe.

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmuja w szezegdlnosei: koszty odsetkowe, koszty z tytuhu
ustug maklerskich, oplaty transakcyjne zwiazane z nabywaniem i zbywaniem papierdw
wartoSciowych, prowizje bankowe zwigzane z przekazywaniem $rodkéw pienieznych i
obshiga rachunkéw bankowych Subfunduszu, taksy notarialne, oplaty sadowe i inne oplaty
wymagane przez organy panstwowe i samorzadowe, w tym oplaty za zezwolenia oraz
rejestracyjne, podatki i inne obcigZzenia nalozone przez wlalciwe organy panstwowe
w zwigzku z dziatalnoscig Subfunduszu, ktére pokrywane sa bezpoSrednio z Aktywéw
Subfunduszu i nie podlegaja limitowaniu. Koszty te ponoszone sa w wysokosci okreslonej
przez przepisy prawa i umowy zawarte przez Subfundusz. Pokrycie kosztéw operacyjnych
Subfunduszu, z wyjatkiem kosztéw z tytulu podatkéw i innych obciazen natozonych przez
wiadciwe organy pafistwowe w zwiazku z dziatalnoscia Subfunduszn, nastepuje najwezedniej
w terminie ich wymagalnoSci. Pokrycie kosztéw z tytulu podatkéw i innych obcigzen
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18.

19.

20.

21.

natozonych przez wiasciwe organy panstwowe w zwiazku z dzialalnodcia Subfunduszu
nast¢puje w wysokosci i terminach okre$lonych przez wlasciwe przepisy.

Koszy operacyjne Subfunduszu obejmuja takze koszty, stanowigce wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie i reprezentowanie Subfunduszu w wysckosci nie wiekszej niz
4% przecigingj WartoSci Aktywéw Netto Subfunduszu w skali roku. Na pokrycie
wynagrodzenia Towarzystwa tworzy si¢ kazdego dnia w danym roku obrotowym, w ciezar
kosztéw operacyjnych Subfunduszu, rezerwe w kwocie réwnej wysokoéci naliczonego w tym
dniu Wynagrodzenia Towarzystwa. Wynagrodzenie Towarzystwa jest naliczane w kazdym
Dniu Wyceny i za kazdy dziefi roku liczonego jako 365 lub 366 dni w przypadku roku
przestgpnego, od Wartodci Aktywéw Netto z poprzedniego Dnia Wyceny. Platnoéci z tytulu
kosztéw operacyjnych zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego badZ kapitahy wyplaconego jest
dzien yjeeia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa przy zastosowaniu wartosci aktyw 6w
netto na jednostke uczestnictwa wyznaczonej zgodnie z ustgpem 20.

Na potrzeby okreslenia warto$ci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa w okreslonym
Dniu Wyceny nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu
wyplaconego, zwiazanych z wplatami lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z ustepem 19.
Jednostki Uczestnictwa odkupywane sg przez Subfundusz zgodnie z zasada HIFQ (Highest
In First Out), co oznacza, iz w pierwszej kolejnoci sa odkupywane Jednostki Uczestnictwa
nabyte przez Uczestnika Subfunduszu po najwyzszej Wartosci Aktywow Netto na
Jednostke Uczestnictwa.

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

§1

Dniem Wyceny jest dzien, na ktory przypada regularma sesja na Gietdzie Papier6w
Wartosciowych w Warszawie. Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowiazania
Funduszu ustala si¢ w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego, z zachowaniem zasad okre§lonych w paragrafach ponizszych.

Wartos¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie
w oparciu o dostgpne kursy z godziny 23:00 czasu polskiego z Dnia Wyceny.

W Dniu Wyceny oraz na dzieni sporzadzenia sprawozdania finansowego Subfundusz
dokonuje wyceny Aktywéw Subfunduszu, ustalenia wartoéci zobowiazan Funduszu,
ustalenia Wartodci Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa Subfunduszu oraz ustalenia
ceny zbycia i odkupienia Jednostek Uczestnictwa.,

Warto§¢ Aktywoéw Netto Subfunduszu ustala si¢ pommiejszajac Warto$é Aktywow
Subfunduszu o jego zobowigzania w Dniu Wyceny.

Wartos¢ Aktywow Netto Subfunduszu na Jednostke Uczestnictwa ustala si¢ w oparciu
o Wartos¢ Aktywdéw Netto podzielong przez liczbe Jednostek Uczestnictwa ustalona
na podstawie Rejestru Uczestnikéw Subfunduszu w Dniu Wyceny.

Ksiggi rachunkowe Subfunduszu prowadzone sa w walucie polskiej i w taki sposob,
aby na kazdy Dzien Wyceny byto mozliwe okre§lenie Wartosci Aktywdw Netto.

§2

Z zastrzezeniem §3, zgodnie z postanowieniami niniejszego paragrafu beda wyceniane
nastgpujace kategorie lokat:

1) akgje,

2) warranty subskrypcyjne,
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3) prawa do akcji,

4} prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

6) listy zastawne,

7} dtuzne papiery wartoéciowe,

8) instrumenty pochodne,

9) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly uczestnictwa emitowane
przez instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za granica.

2. Warto$¢ godziwa sktadnikéw lokat notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie

w nastegpujacy sposéb:

1} wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego:

a) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych, w ktérym
wyznaczany i oglaszany jest kurs zamknigcia — w oparciu o kurs zamknigeia lub
W oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego
sktadnika lokat,

b) w przypadku sktadnikéw lokat notowanych w systemie notowan ciaglych bez
odre¢bnego wyznaczania kursu zamknigeia — w oparciu o ceng frednia transakeji
wazona wolumenem obrotu z ostatniego dnia, w ktérym zawarto transakcie,
z zastrzezeniem, ze jezeli na Aktywnym Rynku organizowana jest sesja fixingowa,
to do wyceny skiadnika lokat korzysta sig z kursu fixingowego,

¢) w przypadku skladnikéw lokat notowanych w systemie notowafi jednolitych —
w oparciu o ostatni kurs ustalony w systemie kursu jednolitego.

2) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena transakcyjna, a na Aktywnym Rynku
organizowana jest sesja fixingowa, to do wyceny skladnika lokat korzysta sie z kursu
fixingowego,

3) jezeli w Dniu Wyceny niedostepne sa kursy wyznaczone zgodnie z pkt. 1) i 2), a na
Aktywnym Rynku dostgpne sa ceny w zgloszonych najlepszych ofertach kupna
i sprzedazy - do wyceny wylicza si¢ §rednig arytmetyczna z najlepszych ofert kupna
isprzedazy, z tym Ze uwzglednienie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy jest
niedopuszczalne,

4) jezeli w Dniu Wyceny niedostepna jest cena wyznaczona zgodnie z pkt. 1), 2) i 3), Iub
wolumen obrotéw na danym skladniku lokat jest znaczaco niski, to do wyceny
przyjmuje si¢ warto$é z poprzedniego Dnia Wyceny, w uzasadnionych przypadkach
skorygowana, w sposdb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej w drodze wyceny, w oparciu o publicznie ogloszona na Aktywnym Rynku
ceng nierdznigcego si¢ istotnie skladnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukeji
prawnej i celu ekonomicznym,

5) w przypadku, gdy skfadnik lokat jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
Aktywnym Rynku, wartoscia godziwa jest kurs ustalony na rynku gtéwnym. Przy
wyborze rynku gléwnego dla danego skladnika lokat Fundusz bedzie kierowal sig
nastgpujacymi zasadami:

a) wyboru rynkn gléwnego dokonuje sie¢ na komiec kazdego kolejnego miesiaca
kalendarzowego,

b) kryterium wyboru rynku gléwnego jest wolumen obrotu na danym sktadniku lokat w
okresie ostatniego miesigca kalendarzowego,

c¢) w przypadku, gdy papier warto$ciowy nowej emisji wprowadzany jest do obrotu
momencie nie pozwalajacym na dokonanie poréwnania w pelnym okresie
wskazanym w podpunkcie b) to wycena tego papieru wartoéciowego opiera sig o
rynek, w ktérym jako pierwszym ustalona zostala cena, zgodnie z pkt.1), 2) i 3),

d) do momentu ustalenia ceny papieru warto§ciowego nowej emisji zgodnie
z postanowieniami powyZszymi, na potrzeby wyceny przyjmuje sig, ze jego wartosé
jest réwna warto$ci nabycia, z uwzglednieniem zmian warto$ci tych papieréw
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spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich wartoéé zzachowaniem
zasady ostroznej wyceny.

§3

1. Warto$¢ skladnikéw lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie, z
zastrzezeniem §4, w nastepujacy sposéb:

1) obligacje, bony skarbowe, bony pieniezne, listy zastawne, weksle, oraz pozostate
instrumenty rynku pienigZnego bedace papierami warto$ciowymi — w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej,

2) diuzne papiery wartoSciowe zawierajace wbudowane instrumenty pochodne:

a} w przypadkn gdy wbudowane instrumenty pochodne sa scile powiazane
z wycenianym papierem dhuznym warto$é tego papieru dtuznego bedzie wyznaczana
przy zastosowaniu odpowiedniego dla danego papieru dluznego modelu wyceny;
zastosowany model wyceny w zaleznoSci od charakterystyki wbudowanego
instrumentu pochodnego lub charakterystyki sposobu naliczania oprocentowania
bedzie uwzgledniaé w swojej konstrukcji modele wyceny poszczegblnych
wbudowanych instrumentéw pochodnych, zgodnie z pkt. 5); dodatkowo, dane
wejSciowe odpowiednie dla danego modelu i uwzgledniajace jego charakterystyke
beda pochodzié z Aktywnego Rynku,

b) w przypadku gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sa $cisle powiazane
z wycenianym papierem dhiznym, wéwczas warto$¢ wycenianego papieru dhuznego
bedzie stanowi¢ sume wartoéci diuznego papieru wartoSciowego (bez wbudowanych
instrumentéw pochodnych) wyznaczonej przy uwzglednieniu Efektywnej Stopy
Procentowej oraz warto$ci wbudowanych instrumentéw pochodnych wyznaczonych
w oparciu o modele wlasciwe dla poszczeglnych instrumentéw pochodnych
zgodnie z pkt. 5),

3} akcje 1 kwity depozytowe:

a) w przypadku akcji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach emitowanych
przez podmioty, dla ktérych mozna wskazaé emitentéw o podobnym profilu i
zakresie dzialania, ktérych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku — przy
wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych ceng akcji do poszezegdlnych,
wybranych parametréw finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$é
ksiggowa, itp.) na podstawie ceny oglaszanej na Aktywnym Rynku dla akeji
emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku,

b) w przypadku akgji oraz kwitéw depozytowych opartych na akcjach emitowanych
przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskazaé emitentéw o podobnym profilu i
zakvesie dzialania, ktérych akcje sa notowane na Aktywnym Rynku, do wyceny
przyjmuje si¢ warto§¢ oszacowana przez wyspecjalizowang niezalezna jednostke
$wiadczaca tego rodzaju ustugi. W pierwszej kolejnosci przyjmuje si¢ wartosé
podang przez serwis Reuters. W przypadku braku mozliwosci wykorzystania serwisu
Reuters przyjmuje si¢ warto§¢ podana przez inna wyspecjalizowana, niezalezna
jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushugi, z ktorg Towarzystwo podpisalo umowe na
$wiadczenie tego typu ustug. W przypadku, w ktérym wigcej niz jedna jednostka
tego typu oszacowala wartosé akeji przyjmuje sie warto§é najnizsza,

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

5) instrumenty pochodne w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane dla danego
typu lokaty, przy czym parametry wejsciowe beda pobierane z Aktywnego Rynku; przy
czym beda to modele:
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a) w przypadku kontraktéw terminowych: model zdyskontowanych przeplywéw
pienieznych,

b) w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa,

¢) w przypadku transakeji wymiany walut, st6p procentowych: model zdyskontowanych
przeplywéw pienieznych,

6) jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne i tytuly uczestnictwa emitowane przez
fundusze zagraniczne oraz instytucje wspdlnego inwestowania majace siedzibe za
granica - w oparciu o ostatnio ogloszona warto§é aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytut uczestnictwa, z uwzglednieniem zdarzef
majacych wplyw na warto§¢ godziwa jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartogei
aktywéw netto na jednostkg uczestnictwa, certyfikat inwestycyjny lub tytul
uczestnictwa,

7) instrumenty rynku pienigznego nie bgdace papierami wartociowymi - w wartodcl
godziwej, ustalonej za pomocy odpowiedniego dla danego instrumentu modely, do
ktérego dane beda pochodzié z Aktywnego Rynku,

8) depozyty — w wartosci godziwej wynikajacej z sumy warto§ci nominalnej oraz
naliczonych odsetek; przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sig¢ przy
zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowej,

W przypadku przeszacowania skladnika lokat Subfunduszu dotychczas wycenianego

w wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto§¢ godziwa

wynikajaca z ksiag rachunkowych Subfunduszu stanowi, na dzief przeszacowania, nowo

ustalong skorygowana cene nabycia.

Modele wyceny, o ktérych mowa w ust. 1, beda stosowane w sposéb ciagty. Kazda zmiana

modelu wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu jednostkowym Subfunduszu przez

dwa kolejne lata. )

Modele i metody wyceny skladnikéw lokat Subfunduszu, o ktérych mowa w ust. 1,

podlegaja uzgodnienin z Depozytariuszem.

§4

Naleznoéci z tytutn udzielonej pozyczki papieréw warto$ciowych oraz zobowigzania z
tytulu otrzymanej pozyczki papieréw warto§ciowych, wycenia si¢ wedtug zasad przyjetych
dla tych papieréw warto§ciowych.

Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych moga byé wszystkie papiery wartoéciowe,
ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Subfundusz.

§5

Papiery wartoiciowe nabyte przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowane] ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu Efektywnej Stopy Procentowe;j.

Zobowiazania z ftytulu zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowiazaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedaZy,
metoda korekty réznicy pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedaZy przy zastosowamiu
Efektywnej Stopy Procentowe;.

§o6

Aktywa oraz zobowiazania Subfunduszu denominowane w walutach obcych wycenia sie
lub ustala w walucie, w ktdrej sa notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku, gdy nie
$4 notowane na Aktywnym Rynku — w walucie, w ktérej sa denominowane.
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2. Aktywa oraz zobowigzania Subfunduszu, o ktérych mowa w ust. 1, wykazuje sie w
zlotych, po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

3. Wartos¢ Aktywéw Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla
ktérych Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okrela sie w relacji do waluty USD, a
jezeli nie jest to mozliwe — do waluty EUR.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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

Nota - II Naleznosci Subfunduszu

1. Z tytuhu zbytych lokat 504

0
2. Z tytuhs instrumentéw pochodnych 0 0
3. Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa (konwersja) 0 7
4. Z tytuhs dywidendy 0 0
5. Z tytuhu odsetek 0 0
6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0
7. Pozostale 0 0

Nota - ITI Zobowiazania Subfunduszu

1. Z tytuls nabytych aktywéw
2. Z tytutu transakeji przy zobowiazaniu sig subfunduszu do 0 0
odkupu

3. Z tytuh instrumentéw pochodnych 0 0

4. Z tytuhn wplat na jednostki uczestnictwa 36 15

3. Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa 350 19

6. Z tytula wyplaty dochodéw funduszu 0 0

7. Z tytulu krtkotenminowych pozyczek i kredytéw 0 0

8. Z tytulu dhugoterminowych pozyczek i kredytéw 0 0

9. Z tytulu rezerw 64 18
10. Pozostale zobowiazania 1 0

Nota - IV Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Warto$é na

Wartoﬁ na )

Wartoé¢ na Sl s
; . o dzien bilansowy Warto§¢ na dzief bilansowy |
L Struktura srodkdw dzieit s e - |
. .. . w walucie dzien bilansowy | w walucie
P ler}lllqlzlgc:: E: nkowveh Waluta g;la:.s o‘;]l(u‘:ie sprawozdania Waluta w danej walucie | sprawozdania
raciunac wye nej w finansowego w w tys. finansowego w
wys. tys. zlotych tys. Zlotych
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Banki:
I. Bank PEAKO S.A. PLN 1028 1028 | PLN 552 552
2. Dom Inwestycyjny BRE
Banku S.A. PLN 511 511 | PLN 0 0
Dom Inwestycyjny BRE
Banku S A EUR 124 511 { EUR 0 0
Dom Inwestycyjny BRE
Banku S.A. UsD 40 113 | USD 0 0
I1. Sredni w okresie Wartoséna | artosé na Warto§é na
sprawozdaweczym poziom dzier dzien bilansowy Wartosé na dzieni bilansowy
srodkéw pieniginych Waluta | bilansowyw | walucie Waluta dzien bilansowy | w walucie
utrzymywanych w celu danci Wy . | sprawozdania w danej walucie | sprawozdania
PN anej walucie
zaspokajania biezqeych W tys finansowego w w tys. finansowego w
zobowigzan tys. tys. zlotych tys. zlotych
PLN 2267 2267 | PLN 1174 1174
EUR 74 304 | EUR 0 0
USD 18 51| USD 0 0
HI. Ekwiwalenty §rodkéw | Wartesé na dzien bilansowy w walucie Wartos$¢ na dzierl bilansowy w walucie
pienigznych sprawozdania finansowego w tys. sprawozdania finansowego w tys.
Ekwiwalenty srodkéw ie dotyez
pienigznych w podziale na nie dotyezy nie dotyczy
ich rodzaje:

Nota - V Ryzyka

1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowiazan Subfundusz ryzykiem stopy procentowej:

a) aktywa obcigzone ryzykiem wartoéci godziwej, wynikajacym ze stopy procentowe;:
- skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (obligacje Skarbu Paristwa):
nie dotyczy.

- skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (obligacje i bony skarbowe);
nie dotyczy.

Za aktywa obcigzone ryzykiem wartoci godziwej, wynikajacym ze stopy procentowej

uznane zostaly wszystkie dluzne papiery wartosciowe.

b) aktywa obciazone ryzykiem przeptywéw érodkéw pienieznych, wynikajacych ze stopy
procentowe;j:

- skladniki lokat notowane na aktywnym rynku (obligacje Skarbu Panstwa): nie
dotyczy.
Za aktywa obciazone ryzykiem przeplywow $rodkéw, wynikajacym ze stopy procentowej
uznane zostaly dhuzne papiery warto§ciowe ze zmiennym kuponem.
2. Poziom obciazenia aktywéw i zobowiazan Subfundusz ryzykiem kredytowym w podziale
na kategorie bilansowe, w tym:

a) kwoty odzwierciedlajace maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym na dzief
bilansowy w przypadku, gdyby strony transakcji nie wypelnity swoich obowiazkéw,
PIrzy czym w opisie nie uwzglednia si¢ wartoéci godziwych dodatkowych zabezpieczen
- depozyty: 1 028 tys. zlotych
- naleznosci: 504 tys. ziotych.
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b) wskazanie przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegdlnych
kategoriach lokat:
Ryzyko kredytowe Subfundusz skoncentrowane jest gléwnie w nastepujacych kategoriach
bilansowych:
dhuzne papiery warto§ciowe notowane i nienotowane na aktywnym rynku,
transakcje buy-sell-back,
- depozyty,
- naleznoéci,
w szczegolnosel z uwagi na ryzyko niewyplacalnosel emitenta oraz ryzyko nie odkupienia
papieréw warto§ciowych przez druga strone,
3. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem walutowym
Na dzien bilansowy Subfundusz posiadal aktywa obciazone ryzykiem walutowym o
warto$ci 887 tys. ziotych

Nota - VI Instrumenty pochodne

Whystandaryzo

wany zabezpiecz
Hi ) \ : . : .

OotaatonoIES | idtka | instrument e eln niedotyczy |  nie dotyczy | nicdotyczy | 2010-03-19 | 2010-03-19
Wrystandaryzo | wzrost
wany wartosci

gggi?fég’;‘g:ggg dhiga | instrument | akiywdw niedotyczy |  nie dotyczy | nicdotyozy | 2010-03-19]  2010-03-19
pochodny subfundusz
futures u

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

1. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu, w tym:.
a) transakcje, w wyniku kt6rych nastepuje przeniesienie na Subfundusz prawa wiasnosci i
ryzyk.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadal w/w naleZznosci.
b) transakcje, w wyniku ktSrych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz prawa wlasnosci i
ryzyk.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadal w/w naleznosci.

2. Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu, w tym:
a) transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wlasnosci i
rvzyk
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadal w/w zobowiazan.
b) transakcje, w wyniku ktérych nie nastgpuje przeniesienie na druga strong praw
wiasnosci i ryzyk
Na dziefi bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadal w/w zobowiazan.

3. Naleinosci z tytulu papieréw warto$ciowych pozyczonych od Subfundusz w trybie
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw warto§ciowych.
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Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzednicgo roku obrotowego Subfundusz nie
posiadal w/w naleznoéci.

4. Zobowiazania z tytuhi papieréw warto§ciowych pozyczonych przez Subfundusz w trybie
przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
Na dzien bilansowy oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego Subfundusz nie
posiadat w/w zobowigzan.

Nota - VIII Kredyty i pozyczki

W okresie sprawozdawczym oraz w okresie poréwnawczym Subfundusz nie zaciagat ani nie
udzielat kredytow i pozyczek.

Nota - IX Waluty i réznice kursowe

EUR

w walucie sprawozdania
f 311 0
nansowego

w walucie obcej 124 0]
USD

w walucie sprawozdania 13 0
finansowego

w walucie obegj 40 0

w walucie sprawozdania 263 2
finansowego
w walucie obeej 64 1

Dodatnie rdinice Ujemne réznice Dodatnie réZnice Ujemne réznice
kursowe Kursowe kursowe kursowe
Skladniki lokat
Zrealizo | Niezreal | Zrealizo | Niezrealizo | Zrealizo | Niezreali | Zrealizowa | Niezreal
wane izowane | wane wane wane zowane | ne izowane
Akcje 1 0 0 -4 0 2 2 0
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wo i 41082 EUR
Dolar amerykatiski 2,8503 USD

Nota - X Dochody i ich dystrybucja

| Ioka tane na 1
aktywnym rynku

Skladniki lokat nienotowane na

a rynku

Dochéd Subfunduszu osiagnigty ze skladnikdw aktywéw powieksza wartosé aktywdw Subfunduszu oraz wartoé Jednostki
Uczestnictwa. Subfundusz nie wyplaca dywidend ze swoich dochoddw.

Nota - XI Koszty Sabfunduszu

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

2. Koszty funduszu aktywéw niepublicznych zwiazane bezposrednio ze zbytymi lokatami.
Nie dotyczy.

3. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czeSci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Funduszu.
W okresie sprawozdawczym Subfundusz naliczyl wynagrodzenie dla Towarzystwa
w wysokos$ci 538 tys. ztotych. Wynagrodzenie dia Towarzystwa nie zawiera czefci
Zmiennej uzaleznionej od wynikéw Subfundusz.

Nota - XITI Dane poréwnawcze o jednostkach uczestnictwa

aosc alktywow netto a koniec roku twcgo 18 871

Wartost aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec 71,51 49,30 111,89
roku obrotowego
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

Nie dotyczy.

2. Informacje o znmaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Na jednostkowe sprawozdanie finansowe nie mialy wplywu znaczace zdarzenia, jakie

nastapily po dniu bilansowym,

3. Zestawienie oraz obja$nienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych, a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie dotyczy.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuty oraz wplyw wywotanych
tym skutkéw finansowych na sytuacj¢ majatkows i finansows, pltynnosé oraz wynik z
operacji i rentowno$¢ Subfunduszu.

a) w okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw o
korektach wyceny Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa,

b) w okresic sprawozdawczym nie nastapily przypadki zawieszenia zbywania lub
odkupywania jednostek uczestnictwa jak réwniez nie miato miejsca zawieszenie w
dokonywaniu wyceny Aktywow Netto na Jednostke Uczestnictwa,

¢) w okresie sprawozdawczym nie wystapily przypadki nierozliczenia- si¢ transakcji
zawieranych przez Subfundusz.

5. Informacja o wystgpowaniu niepewnoéci co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosei
Subfunduszu.

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé co

do mozliwosci kontynuowania dziatalnoci. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe nie

zawiera zwigzanych z ta kwestia korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

Na dzieti podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego nie ma informacji, poza

zaprezentowanymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny

sposdb wplyna¢ na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu

iich zmian,
Jarostaw Skorulski arek Mikué
brece 7, %
&
Wiceprézes Zarzadu
Towarzystyya Funduszy Inwestycyjnych Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Allianz Polska S.A. Allianz Polska S.A.

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2010 roku
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Subfimdusz Allianz Budownictwo 2012
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2009 roku
(w tysiacach zlotych)

CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

W dniu 7 lutego 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydala zezwolenie na
utworzenie Allianz Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) poprzez przeksztalcenie:

- Allianz Akcji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Allianz Aktywnej Alokacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Allianz Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Allianz Walutowy Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Allianz Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

- Allianz Pienigzny Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

w jeden fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.
W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastepujace subfundusze:
- Allianz Akcji,

- Allianz Pienigzny,

~ Allianz Obligacii,

- Allianz Aktywnej Alokacji,

- Allianz Walutowy,

- Allianz Stabilnego Wzrostu,

- Allianz Akcji Plus,

- Allianz Akcji Matych i Srednich Spolek,

- Allianz Budownictwo 2012 (, Subfundusz™),

zwane dalej razem ,.Subfunduszami”,

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1.
Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 3 lipca 2007 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 304.

Fundusz posiada numer NIP: 1080003313 nadany dnia 3 sierpmia 2007 roku oraz symbol
REGON: 141060808 nadany dnia 1 sierpnia 2007 roku.

Wylaeznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu i1 Subfunduszy jest lokowanie Srodkéw
pieni¢znych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe 1 inne prawa majatkowe zgodnie
z celem 1 zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie 1 prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dzie 31 grudnia 2009 roku Subfundusz wyemitowal 263.902,7326 jednostek
uczestmictwa,
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2.

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku (,,okres sprawozdawczy™).

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

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 21 kwietnia 2010 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 Zarzgdu Towarzystwa.,

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

Agentem Transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikow Subfunduszu jest Atlantic Fund
Services sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Cybemetyki 21 (,,Agent Transferowy™),
wezesniej wystepujacy pod nazwg Obshuga Funduszy Inwestycyjnych Sp. z 0.0.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania

finansowego

Emnst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotemn
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod numerem 130.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 15 kwietnia 2009 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza Towarzystwa do badania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Ernst & Young Audit sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 36
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
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

Na podstawic umowy zawarte] w dnin 24 czerwca 2009 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzilismy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie
badania jednostkowego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak,
aby umozliwi¢ wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
traktowanym jako calo$é. Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajacych informacji,
ktére nie maja wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu traktowane jako
calosé.
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Na podstawie naszego badania, z dniem 21 kwietnia 2010 roku wydaliémy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastgpujacej tresci:

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

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakofczony dnia 31 grudma 2009 roku (,okres sprawozdawczy™) subfunduszu Allianz
Budownictwo 2012  (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Allianz Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1,
obejmujacego; wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace 1
informacje dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™),

2. Zarzetelnoscé 1 jasnos$é zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
Jjego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A. (zwanego dale] ,, Towarzystwem™), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorcze] Towarzystwa sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”) i wydanych na jej
podstawie przepiséw. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wyrazZenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono
we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowa 1 finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

¢ rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
¢ krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentdw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskac ragjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosdci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkows - dokumentacji, z ktoére] wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalagczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnoscl przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i
znaczacych szacunkoéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogdlnej prezentacii
zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
Jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.
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4. Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe 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 Subfunduszu
na dzien 31 grudnia 2009 roku; :

» sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowoscl, wynikajaeymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

« Jest zgodne z wplywajacymi na forme 1 tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa oraz oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres
sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami, zostaly dolaczone do polaczonego
sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009
roku, o ktorym wydalismy opini¢ z dniem 21 kwietnia 2010 roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzili§my w okresie
od dnia 14 grudnia 2009 roku do dnia 21 kwietnia 2010 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa
od dnia 14 grudnia 2009 roku do dnia 18 grudnia 2009 roku oraz od dnia 1 lutego 2010 roku
do dmia 19 lutego 2010 roku.

2.2 O$wiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnos¢ za rzetelnosé ijasnosé zbadanego
Jjednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosdci oraz oswiadczyl,
iz udostgpnil nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiggi rachunkowe Subfunduszu
iinne wymagane dokumenty oraz uwdzielil niezbednych wyjasnien. Otrzymaliémy rdwniez
pisemne oswiadczenie z dnia 21 kwietnia 2010 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym njeciu danych w ksiegach rachunkowych Subfunduszu,

+ wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w zbadanym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu oraz

o ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia
oswiadczenia.

W o$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne 1 prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepszg wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
moggce mieC wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Otrzymalismy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Subfunduszu
od Depozytarinsza, ktore zostalo uzgodnione ze stanem porifela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu na dzien 31 grudmnia 2009 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 ustep 1 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegodlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1839) (,,Rozporzadzenie™), ktore zostalo zalaczone do zbadanego polaczonego
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sprawozdania finansowego Funduszu, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 21 kwietnia 2010
roku.

Stany jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2009 roku =zostaly potw1erdzone
przez Agenta Transferowego obshigujacego subrejestr uczestnikow Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu

3.1

za poprzedni rok obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008
roku (,,poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Natali¢ Dembek, kluczowego
bieglego rewidenta nr 11307, dzialajacego w imieniu Ernst & Young Audit sp. z 0.0,
z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1,wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotn uprawnionego
kluczowy bicgly rewident wydal o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy opini¢ bez zastrzezen. Jednostkowe
sprawozdanic finansowe Subfunduszu =za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo
zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 23 kwietnia 2009 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy
wraz zopinia bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o =zatwierdzeniu jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz o$wiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone
w dniu 8 maja 2009 roku w Sadzie Okregowym w Warszawie.

Jednostkowe sprawozdanic finansowe Subfunduszu za poprzedm okres sprawozdawczy
wraz z opinig bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia Towarzystwa
o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz oswiadczeniem
Depozytariusza, zostaly ogloszone dnia 13 lipca 2009 roku w Monitorze Polskim B Nr 1131,

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2008 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia
2009 roku. '

Sytuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Subfunduszu
w latach 2008 — 2009 oraz za okres od dnia 20 listopada 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007
roku, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych
za okres sprawozdawczy 1 poprzedn: okres sprawozdawczy.

2009 2008 2007
Lokaty 17288 4 705 2279
Aktywa netto 18 871 5221 3253
Wartogé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (z1) 71,31 49,30 111,89
Wymik z operacji 3182 -7025 112

! Dane finansowe obejmujg okres od dnia 20 listopada 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku.

Elf ERNST& YOUNG 6/10



Subfundusz Allianz Budownictwo 2012
Raport z badania fednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonezony dnia 31 grudnia 2009 roku
(w tysigeach zlotyeh)

3.2

3.3

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%)

45.1% -55,9% 11,9%
{(WANj, - WANj,g) x 100

AN

Wskanik efekiywnosci (%) 23,6%  -82,9% 3,5%

wynik z operacii x 100

$rednia wartosc aktywdw netto w okresie
sprawozdawczym

Poziom kosztéw dzialalnosel do Sredniej wartosci 4 4% - 4,0% 3,9%
aktywdw netto (%)

koszty Subfunduszu netto x 100

rednia wartoéé aktywow netto w okresie
sprawozdawezym

Wskazniki inflacji:

Srednioroczny 3,5% 4,2% 2,5%

QOd grudnia do grudnia : 3,5% 3,3% 4,0%

TO0 - poczatek okresu obrachunkowego

T1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartos¢ aktywow netto

WANju - wartos¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa

Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosla 43,1% w
pordwnaniu z -55,9% za poprzedni okres sprawozdawczy i 11,9% za okres od dnia 20
listopada 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku.

Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniosl 23,6% w poréwnaniu z -82,9%
za poprzedni okres sprawozdawczy 1 3,5% za okres od dnia 20 listopada 2007 roku do 31
grudnia 2007 roku.

Stosunek poziomu kosztéw dzialalnodci do éredniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wynidsl 4,4%, w poréwnaniu z 4.0% za poprzedni okres
sprawozdawczy 1 3,9% za okres od dnia 20 listopada 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku,

Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz i1 Subfundusz nie sa w stanie kontynuowaé dzialalnos$ci przez co najmniej
12 miesigey liczac od dnia 31 grudnia 2009 rocku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badZz istotnego ograniczenia przez nich dotychczasowej dzialalnosci.
W szczegdlnosci, na dzien niniejszego raportu nie wystapily przeslanki rozwiazania
Subfunduszu 1 Funduszu, okreslone polskimi przepisami regulujgeymi dzialalno$é funduszy
inwestycyjnych.

* Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci do érednicj wartodci aktywow netto za okres od dnia 20 listopada
2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku wyliczono w ujeciu rocziym.,
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Subfimdusz Allianz Budownictwo 2012
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2009 roku

(w tysiqeach zlotych)

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
za okres sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie -
finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz

i Subfundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesigey od dmia 31 grudnia 2009 roku
1 Zze nie wystgpuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci
przez Fundusz i Subfundusz.

CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiegowosci

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

We wszystkich istotnych aspektach dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu, Subfundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktdrej mowa w art. 10 ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. nr 152 z 2009 roku poz.
1223, z pbézn. zm. — _ustawa o rachunkowosci”), w tym rowniez zakladowy plan kont
zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

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

+ zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

» rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapisow w ramach ksiag rachunkowych,

» udokumentowania operacji gospodarczych,

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

* powigzama zapisoéw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu,

¢ spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych 1 sprawozdan finansowych.

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

Struktura aktywow, w tym lokat, zobowiazan 1 kapitaléw Subfunduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaltujgcych wynik z operacji Subfunduszu zostala przedstawiona w zbadanym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywéw 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci. Roéznice inwentaryzacyjne =zostaly rozliczone i wjete w ksiggach

rachunkowych 2009 roku. y

)

Sl ERNST & YOUNG 8/10




Subfindusz Allianz Budownictwe 2012
Rapert z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku
{(w tysigeach zlofych)

Wrykazany stan lokat Subfunduszu jest zgodny z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanym
niezaleznie w trakceie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym, zostala potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszu dolaczonym do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 21 kwietnia 2010
roku.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywéw wedlug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartosci godziwych.

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

Informacja dodatkowa

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

List Towarzystwa

ZapoznaliSmy sig z listem Towarzystwa do uczestnikoéw Subfunduszu, opisujacym wyniki
dzialalnosci Subfunduszu w okresie sprawozdawczym, dolaczonym do zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszn za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009
roku, o ktorym wydaliSmy opini¢ z dniem 21 kwietnia 2010 roku. Informacje zawarte w tym
liscie, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu, sg z
nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

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

Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniun wysokosci (poziomu) wskaznikdw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szezegdne charakterystyki zwigzane z  Subfunduszem. To ustalenie
obejmowalo rozwazenie aspektow zardéwno wartosciowych, jak i ilosciowych.

Zgodnos¢ z prawem

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego
badaniem nic zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Subfundusz
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oraz terminy i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfinduszu. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy
faktow wskazujacych, ze nastapilo naruszenie tych przepiséw mogace mieé istotny wplyw na
zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.
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