00-124 Warszawa

Tel. +48 22 557 70 00
Faks +48 22 557 70 01
warszawa@pl.ey.com
www.ey.com/pl

”l”””““H““|||||”““'””””””W 2l ERNST & YOUNG

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

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

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

2. Za rzetelno$¢ 1 jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawldlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Aviva Investors
Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo”), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
wydanie, na podstawie przegladu tego jednostkowego sprawozdania, raportu z przegladu.

3. Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyskaé umiarkowana pewnosé, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych
nieprawidiowosci. Przegladu dokonalismy gléwnie drogg analizy danych finansowych, wgladu
w ksiggi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz personelu
Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie réznia si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wydawang) o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania finansowego oraz o jego rzetelnosci i jasnosel.
W rezultacie przeglad nie pozwala uzyskaé wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie istotne kwestie,
ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly wjawnione, w zwiazku z czym nie
wydajemy opinii z badania,

4. Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowaliSmy niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz Ze rzetelnie i jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacj¢ majatkowa i finansows Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2010 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesigey zakonczony dnia
30 czerwca 2010 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pbézniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZEONKIEM GLOBALNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowege, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapital zakladowy; & 210 500 zi
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5. Oswiadczenie depozytarinsza Subfunduszu, zgodnic z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z datg

16 sierpnia 2010 roku.

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

Kluczowy Biegly Rewident iy oo
. AUDIT sp. zo.oG
4 . 1o ONZ 1, 00.1 54 1w
| =y l‘szaWa
Adam Fornalik
Biegly Rewident
nr 9916

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

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



AVIV

INVESTORS

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

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzes$nia 2009 roku, z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6inych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyinych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Diuznego  wydzielonego w ramach Aviva Investors Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, sporzadzone za okres 6 miesiecy zakornczony dnia 30 czerwca 2010 roku,
obejmujace:

zestawienie lokat subfunduszu wedlug stanu na dzieri 30 czerwca 2010 roku, wykazujace
sktadniki lokat subfunduszu o wartosci 2 344 466 tys. zi;

bilans subfunduszu sporzadzony na dzieri 30 czerwca 2010 roku, wykazujacy wartosé
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 2 255 901 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzadzony za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku
do dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
95 871 tys. zk;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzgdzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 30 czerwca 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywow netto subfunduszu w
wysokosci 102 371 tys. zt.

e

Marek/Przybylski moteu ecgny

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu

M

Marek Wierzbotowski

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

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NiP: 8371553438 Nr KRS 0000031017
Sad Rejonowy dia most. Warszawy XN Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowege Kapital zakladowy: 12 D00 000 2 Kapital wplacony. 12 000 000 2



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

| WFPROWADZENIE
1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz') zostal utworzony na
podstawie zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 27 lutego 2008 roku pod nazwg
Commercia! Union Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

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

Wg. stanu na dzien bilansowy w skiad Funduszu wchodzg nastepujgce Subfundusze:

- Aviva Investors Pieniezny,

- Aviva Investors Dluzny,

- Aviva Investors Akcyjny oraz

- Aviva Investors Papierdw Nieskarbowych.

Subfundusz Aviva Investors Diuzny (,Subfundusz") zostat utworzony w dniu 6 pazdzierika 2008 roku
pod nazwg Subfundusz CU Dluzny.

W dniu 29 maja 2009 roku weszly w 2ycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastapita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Specialistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana
nazwy Subfunduszu na Aviva Investors Dluzny.

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

Fundusz oraz Subfundusz zostaly utworzone na czas nieograniczony.
2, CEL INWESTYCYJNY SUBFUNDUSZU

Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg w dluzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w statucie Funduszu.

Aktywa Subfunduszu lokowane sg gtdwnie w diuzne papiery wartosciowe, w tym zwlaszcza w
obligacie o statej stopie dochodu i instrumenty rynku pienigznego, a takze jednostki uczestnictwa,
certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych oraz tytuly uczestnictwa instytucji wspélnego
inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka inwestycyjna zakiada lokowanie aktywow
wyltgcznie w instrumenty o charakferze dtuznym lub pienigznym.

Catkowita wartos¢ lokat w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego tgcznie z
wartoscig jednostek uczestnictwa, certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych oraz tytutow
uczestnictwa instytucji wspélnego inwestowania majgcych siedzibe za granica, ktérych polityka
inwestycyjna zaktada lokowanie aktywéw wylgcznie w instrumenty o charakterze diuznym Jub
pienieznym bedzie nie nizsza niz 70% i moze wynie$¢ 100% wartosci Aktywow Subfunduszu,

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajacym Funduszem jest Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70, 00-838 Warszawa,
wpisane do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sgd Rejonowy dla m. st. Warszawy X1l Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego.




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

4, OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

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

5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajace]j sie przewidziet przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 30 czerwca 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktow i okolicznoéci, kiére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 30 czerwca
2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istoinego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. PRZEGLAD SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe pocdlegalo przegladowi przez bieglego rewidenta. Przegladu
sprawozdania finansowegeo dokonala Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo

ONZ 1, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
130.

7. KATEGORIE JEDNOSTEK UCZESTNICTWA

Subfundusz nie zbywa jednostek uczestnictwa réznych kategorii.




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

| ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat 30 ezerwea 2010 roku 31 grudnia 2009 roku

. Wartosé wi Warlog wediug Procen udzial Wartobt wg con: WartoSé wedlug Procent udziat
{w tysigeach ziotych) ceny nabyciga Wﬁ:;fl:::;je“ w ahywt:::)yogblem nabyclga Y w‘:’ei::yn:::;lm w aldng:?ogélem
Aktje 0 0 0.00 0 0 0.00
Warranty subskrypeyine 0 1 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcji 0 b 0.00 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 0 o 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 | 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery wartosciowe 2320672 2345274 93.26 2085239 2103 955 96.82
Instrumenty pochodne 0 {808} (0.03) 0 9 0.00
Udzialy w spékach z ograniczong odpowiedzialnoscig 0 14 0.00 0 0 0.00
Jednostki uwezestnickwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaly inwestyeyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Tytuly ucze§ﬂ1ictv.va em.itow_ane pzez imeje wspbinego 0 0 0.00 0 0 0.00
imwestowania majace siedzibe za granicg
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksla 0 0 0.00 [} 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Waluty 0 0 0.00 0 0 0.00
Nienxchomoéci 0 0 0.00 0 0 0.00
Statkd morekie 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 2320 672 2344 466 93.23 2085239 2103 956 95.82
* Procentowy vdzial calkowite] wartogol kokat w aktywach ogblem bez uwzgiednionla ujsmng] wyceny instrumentiw pachadnych wynosi 86.29%, natomiast udziel ujemne] wyoany bi W wariniel oglem zogla!

zagrezantowany w tabell wzupehisjscej do tabeli gowne]

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng cze$¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigey zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Diuzne papiery warto$ciowe

b oAty

hz wighlen ok papleri
Dhcine paptey warciclowa Rod] s Naovarynky ket ""m 1"#%“ Wareldoproceriowanla n:;m Licha mﬁ' w"ﬁ:ﬁmm"’ m m‘;’m"
O terminie wykupu da 1 mbe:
[Obligacie
Bony sharbows
[Beny phnliine
inne
[0 temnirde wykupu poseyief | ok
[Obligacl
KA R Troasuy BondSpot Peene] Sharh Pafitv Pdska ANDH]  zeckuponove 1000 [T
oKDtz R Yruseury BandSpet Pl Sarh Pabatve Pdsta A28 zookuponove 1000 I
PS04 W Troasury BandSpel Poan] Sah Paliiv Pelska 12045 stk siopa procenlowa 100 1
OKOTH2 I Treasury BondSpol Peiand Sab Palstva Pdska 2015 zeokuponone 1000 52
oKz R Trezsuy SundSpol Piznd| Sab Palistvs Priska 2B 2erckoponons 1000 kK
PSM4I13 AR Treasury BondSpot Pand Sarb Pofstoa Priska 2130425]  staa sioga procsniowa 1000 §2)
DS1013 R Tregsury BondSpol Peiand Sarb Pafiswa Priska 20134024 stabasloga procsntona 1000 a6
Papétd R Treasiry BondSpof Peland S Paiistoa Paisia 2014425 st shops procsniowa 1000 8
IPSio14 RRR oW Bark Gospodrstwa Rigowega | Pk WHA024]  stdasiopa praceniona 1000 )
ROIB0HS R Fraridizt Stock Exchanga R R Rumria 1543-18)  ctia siopaprocaniona 1000 &10
PSM15 R Tromsusy BuniSpot Pelnd Sharb Paihva Poska 15425 stda shopaprocaniona 1000 12!
081015 18R Treasry BondSyt Pdand Searb Paiietea Pdska Ni59024)  sta sopaproceniona 1000 18
124816 1A, Trmaetry BondSpol Pdand| Sxarh Paiisina Fdsa 2015-03-24| amiena shopa proceniona 1000} X3!
D&i0NT R Troestry BendSpot Peland Skrb Pafstis Peldka A17405)  sicéa sopa proceniowa 1000 7
D§i019 3 Trsasury BendSpot Polang Srb Pafstia Pz 219405)  sida sopa procsntzwa 1000 3
1530 R Traastry BondSpuk Priand Scarb Pafiva Piiska R0 shla sopa proceskowa 100 113
Wen R Trezsury BondSpat Prianc] Skab Paishva Posz M sola s procentow 1009 a7
Waldn AR Troasuy BondSpot Piand] Skt Pafsina Pdska 20425|  stdasioga procentoa 1009 i1
Razem ] CE|
[Boay skarbowe
inne
0 terie wykups powyt 1 roku Fazer: I P [
Duina paghtry wacteiciows Rzem | PR 9,

2.2, Instrumenty pochodne

toboch  wiiaki E———
Kra siedziby Instrument WartodS wadtup | Wartodt wedtug wyceny na | Procamowy ucrial w

lstumenty pochodne TRodzal rynku | Rarwa rynku I Emitent {rystawea) . ol | bzowy Liczba csnyrabyciawiys, | ddei blansowywip, | @

[ Psianeyorss sunery pociodos E ) L D

IL Newystandaryzowant iestrumenty pochodsa _‘

EURO Forward 02.07.2010 NERA nia dotycry  [Sodietn Generdla 5.A Qddial wPalsce Priska BRD 1 [ {358 10.03)

EURO Forward 12.07.2010 NNRA e Sodete Generaie S.A Oddrial wPdisce Pdska EURD 1 0 (6% 10.03)

HUF Forward 0207.2010 NARA e Sodiets Generaie S.A Oddaial wPoksce Pdska HF 1 [[ [T
pachodne razem E [ (2] [

NRA - rianctionane 1 rytku Sklywhyt

Proceriowy vpoeny

wynotl DA%

Zalaczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego zestawienia

lokat
4



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

3. TABELE DODATKOWE

{w tysigcach zlofych z wyjqtkiem ilosc papieréw warlcsciowyoh podanej w sriukach)

Warlos< wedtug ceny |Wartos wediug wyceny| Procentowy udziat w
Gwarantowane skladnlki lokat Rodzaj Lacmaliczha nabysia nadzled bllansowy | aktywach ogdtem
. . . Diuzne papiery
Papiery warlofoiows gwarantowzne przez Skarb Pafistwa warlosciowe 20 000| 19 703.00) 20150001 0.800
Papiery warloéciowe gwaraniowane przez NBP 3 0 0.000
Papiery waricéciowe gwaraniowana przez jednostii samorzadu lenvtoriainego 0 o 0.00)
Papiery warlobciowe gwaranlowana przez panstwa naletace de OECD d o 0
1z wygzeniom Rroczpospolle Polski) %
Papiery warloiciowa g lowarne przaz migdzy instytuga finansows,
Kktdrych ezlonkiem jesl Rzeczpospoiita Polska lub przynajmnisj jedne z pafistw 0 D 0/
naletacych do OECD
R Wartosé wectug wyceny | Procantowy udziat w
Grupy kapitalews, o kidrych mowaw art, 98 ustawy e drlof bllansowy aktywath ogélem
[\ 0
Skadiki lohat nabyte od podmiotaw, oktsrych | WArtosE wedb@wGeny | o
107 na dzlefi bilansowy w aktywach ogé
mowa w al ustawy ‘yslacach zlotych ogdlem
#if RD180315 35 587 1.41
Iaadnlkl Tekat nabyte od podmictdw, & ktbrych 1558 14
mowa w art. 107 ustawy razem TI
Wartosé
Paplery wartoéclowa emltowane przez
rdardows sy rarsont, Marwaemitsnts | Kra sledzlby emitents | Rodza] rynku Nazwa rynku Liczba w;melwbndlr:g ny a | Procaniowy udt
ezionkiem jest RP lub przynamnief jedno 2 paristw L yn anm “:{y: ;j‘ w::i:i 'w aktywach cgédem
QECD .
bilansowy
0 0 o 0.00{

Zatgczone dodatkowe informacije i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego zestawienia
lokat
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Aviva Investors Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Diuzny
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres 8 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2010 roku

I BILANS
. 30 czerwea 31 grudnia
(wtysiasach zlolych) 2010 roku 2009 roku
I AKTYWA 2515070 2173084
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 106 574 28 876
1.1. $rodki pienigZzne na rachunku bieZacym 75367 728
1.2, $rodki pienigzne na rachunku nabyé 0 0
1.3. Srodki plenigzne na rachunku odkupiefi 0 0
1.4. $rodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 0 0
1.5. Srodki pieniezne na krétkoterminowych lokatach bankowych 31207 28148
2. Naleznoéci 62 524 40 252
2.1. Z tytlulu zbytych aktywow 19411 ¢
2.2, Z {ylulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych 0 0
2.3. Dywidendy 0 0
2.4, Odsetki 43113 40252
2.5. Z tytulu instrumentéw pochodnych ] 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostale 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4, Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 2345274 2103 956
- dhuzne papiery wartosciowe 2345274 2103 956
5, Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 698 0
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 1]
Il. ZOBOWIAZANIA 259169 19 554
Hl. AKTYWA NETTO (I-I) 2255801 2153530
IV. KAPITAL FUNDUSZU 2 015982 2 009 482
1. Kapital wptacony 2817182 2730682
2, Kapitat wyplacony (wielkos¢ ujemna) (801 200) (721 200)
V. DOCHODY ZATRZYMANE 215317 125 331
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 152 436 107 703
2, Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata} ze zbycia lokat 62 881 17 628
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 24602 18 T17
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERAC.I (IV+V+-V) 2 255 901 2153 530
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1976 118.11 1968 804.82
Warto§é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych) 114158 1093.83

Zataczone dodatkowe informacie i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego bilansu
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] RACHUNEK WYNIKU Z OPERAC.JI
1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
(w tysigcach zlotych) 30 czerwea 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2009 roku
I. PRZYCHODY Z LOKAT 48999 107 381 52 590
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0 0
2. Przychody odsetkowe {w tym odpis dyskonta) 48 999 99773 52 590
3. Dodatnie saldo roznic kursowych 0 7 608 0
4, Pozostale 0 0 0
Il. KOSZTY FUNDUSZU 4 266 7215 4167
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 2518 5082 2523
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje 0 0 0
3. Oplaty dia depozytariusza 0 0 0
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0 0
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0 0
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0
8. Uslugi prawne 0 0 0
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0 0
10. Koszty odsetkowe 1 2059 2
12. Ujermne saldo rbznic kursowych 1643 0 1524
13. Pozostate 104 104 118
Ii. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (li-lly 4266 7215 4167
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I} 44733 100 166 48423
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 51138 7349 (B 770)
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 45253 17 154 5734
- Z tylubu réznic kursowych (47209 (7 930) (1197}
2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego 2ysku / {straty) z wyceny lokat, w tymi: 5885 (9 805} (14 504)
- Z tytutu réznic kursowych 9826 78 2160
VI, WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 95871 107 515 39653
WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA 48,51 54.61 20.74

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesé niniejszego rachunku

wyniku z operacji
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v ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

) K 1 stycznia - T stycznia - 1 styczniz -
(w tysiacach ziotyeh z wyjatikiem wartosci aldywdw netto na jednostke uczestnictwa podanej w zlotych oraz 30 czerwea 3 gudnia 30 czerwea
ilodci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach} 2010 roku 2000 roku 2009 roku
1. ZMIANA WARTOSCI AKTYWLW NETTO
1. Warto$¢ aktywdw netto na konlec poprzedniego ckresu sprawozdawczego 2153530 2162 215 262 215
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 9587 107 515 39653
a) Przychody z Ickat netto 44733 100 166 48 423
b} Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 45253 17 154 5734
¢) Wzrost (spadek} niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 5885 {9805) {14 504)
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji 85871 107 515 39653
4, Dystrybucja dochodéw (preychodéw) funduszy (razem): 0 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0 ¢
b) ze zrealizowanego zysku ze zbyeia lokat i} 0 o
¢) z przychoddw ze zbycia lokat 0 D 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 6500 (116 200) (180001)
a) Powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa 86 500 605 000 434 999
) Zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa (B0 000} {721 200} (615 000}
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 1022311 {8 685) (140 348)
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 225591 2153 530 2021 867
8. Srednla warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 2254 692 2079635 2104 858
1I. ZMIANA LIC2BY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: 7330 {113 216.89) (170 271.03)
. a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 76 18148 575 906.29 419086.13
b) Liczba cdkupionych iednostek uczestnictwa {70 868.19) (689 123.18) {589 357.16)
¢) Saldo 2zmian liczby [ednostek uczestnictwa 731309 (113 215.89) (170 271.03)
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczathu dzlalalnoct Funduszu w tym: 1676 118.11 1958 804,82 1911 750,68
a) Liczba zbytyeh jednostek uczestictwa 2736 109.48 2 657 928.00 2501 107.84
b} Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa {759991.37) {689 123.18) (589 357.16)
c) Salde jednostek uczestnictwa 1976 118.11 1968 804,82 1911 750.68
1Il. ZWIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warlos6 aklywow netto na jednostke uczesinictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1093.83 1038.52 103852
2. Warlos¢ aklywow netto na jednostie uczesinictwa na koniec okresu sprawozdawczego 1141.58 1093.83 105760
3. Procentowa zmiana wartoéei aklywdw netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 437 533 1.04
4, Minimalra warlost aktywow netto na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawezym, ze
wskazaniem daty wyceny: 109513 1 016.66 1016.66
- data wyceny 2010-01-04 2009-03-09 2009-03-08
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze
wskazaniem daly wyceny: 1148.81 1095.18 1057.60
- data wyceny 201¢-04-21 2009-12-02 2009-06-30
6, Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatnie] wyceny w okresie
sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 1141.58 1093.83 1 057.60
- gata wyceny 2010-08-30 2009-12-31 2009-06-20
IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW
NETTO, WTYM: 0.38 0.35 0.40
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla lowarzystwa 023 024 0.24
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzgeyeh dysirybucje 0 0 0
3. Procentowy udziat oplat dia depozytaniusza 0 0 0
4, Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 ] 0
5. Procentowy udzia? optat za usiugi w zakresie rachunkowosci 0 ] 0
6. Procentowy udzia! oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0 0

Zalgczone dodatkowe informacje 1 objasnienia stanowig integralng czes¢ ninigjszego zestawienia

zmian w aktywach netto
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Vv

1.

NOTY OBJASNIAJACE

POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowosci

1.1.1.

Format oraz podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

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

1.1.2.

1.

10.

Uimowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug $redniego kursu ustalonego dla danej
waluty przez Narodowy Bank Polski na dzief ujecia tych operacji w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu.

Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny pc momencie
dokonania wyceny okreslonym w statucie Subfunduszu oraz skitadniki, dla ktérych we
wskazanym momencie brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji uwzglednia sie w
najblizszej wycenie aktywéw Subfunduszu i ustaleniu jego zobowigzan.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug
ceny nabycia. Przyimuje sig, Zze skladniki lokat nabyte nieodplatnie posiadajg cene
nabycia réwng zeru.

Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki majg przypisang
ceng nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikow lokat, w zamian za ktére
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane warto$ci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akgji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajgca na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego skfadnika lokat, a w przypadku instrumentdw wycenianych w
wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktdrej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v papierow wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v’ zobowigzan z tytulu zbycia papierow wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosclowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierdw wartosciowych.

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

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktdrych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.
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11.

12.

13.

14,

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wedlug metody
Lnajdrozsze likwiduje si¢ jako pierwsze” (HIFO).

Prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.
Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci rownej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidendg z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dniu, w ktdrym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci tego
prawa do dywidendy.

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

Podatki z fytutu dochodéw od odsetek lub innych pozytkow uzyskanych od papierow
wartosciowych emitfowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodéw.

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

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedlug wartosci ksiegowej rownej zeru. Prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z
jego otwarciemn pomniejszajg niezrealizowany zysk (powiekszaja niezrealizowang
strate) z wyceny kontraktu. Prowizja maklerska oraz inne kosziy zwigzane z
zamknieciem kontrakiu pomniejszajg zrealizowany zysk {powiekszajg zrealizowang
strate) z kontrakiu terminowego.

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegélnosci:
¥v" dywidendy i inne udziaty w zyskach,
¥v" przychody odsetkowe,

v'  dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkow
pienieznych, naleznosci oraz zochowigzan w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegblnosci:
¥" wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie Subfunduszem,
v koszty odsetkowe,

v ujemne saldo réznic Kkursowych powstate w zwigzku z wyceng Srodkow
pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem naliczane jest w kazdym
dniu wyceny za kazdy dzienh roku od wartosci aktywéw netto Subfunduszu ustalonych
w poprzednim dniu wyceny. Wynagrodzenie rozliczane jest w ckresach miesigcznych i
platne jest do 7 (sidédmego) dnia roboczego nastepnego miesigca kalendarzowego.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow 1 pozyczek zaciggnigtych przez Subfundusz
rozlicza sie w czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe bedace przedmiotem udzielonej pozyczki sg wylaczane z bilansu
Funduszu jako pozyczkodawcy. Jednoczesnie w bilansie Funduszu zostaje
rozpoznana naleznosé z tytutu zawartej transakcji pozyczki papieréw wartosciowych.
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22.

1.1.3.

Srodki pieniezne otrzymane w ramach zabezpieczenia transakcji g ujmowane w
bilansie Funduszu w korespondencji ze zobowigzaniem do ich zwrotu

Wartosc aktywow netto Subfunduszu usialana jest w dniu wyceny okreélonym w
statucie Funduszu,

Zasady wyceny aklywow Subfunduszu

Zasady ogdlne

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
stanow odpowiednio aktywdw Subfunduszu i jego zobowiazan oraz odpowiednio
kursow, cen i wartosci z godziny 23.00 w dniu wyceny.

Aktywa Subfunduszu wycenia sig, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem skiadnikéw, o ktdrych
mowa w pkt. D 1-4 ponizej.

Wybor rynku gléwnego

W przypadku, gdy skiadniki lokat Subfunduszu notowane sa na wigcej niz jednym
aktywnym rynku lub w wiecej niz jednym systemie notowan, Subfundusz w
porozumieniu z Depozytariuszem, z zachowaniem najwyzszej starannoséci, dokonuje
dla danego skifadnika lokat Subfunduszu wyboru rynku gléwnego lub wiasciwego
systemu notowan, ktéry najlepiej speinia nastepujace warunki:

a) wolumen obrotéw dla danego skiadnika lokat Subfunduszu w ciagu miesigca
kalendarzowego poprzedzajacego miesigc, w ktérym nastepuje dzien wyceny
wskazuje, ze dany aktywny rynek lub system notowan w sposéb staty i rzetelny
ckresla warto$é rynkowg tego skladnika lokat Subfunduszu oraz

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

Skiadniki lokat Subfunduszu notowane na aktywnym rynku

Akcje, prawa do akeji, prawa poboru notowane na aktywnym rynku

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

Dluzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku

v" Dluzne papiery warto$ciowe, dia ktérych rynkiem giéwnym jest Gietda Papierow
Wartosciowych w Warszawie SA — wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu zamknigcia.

v"  Diuzne papiery wartosciowe, dla ktérych rynkiem glownym jest Treasury
BondSpot Poland — wedtug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktorym mowa w pkt. A1 kursu fixing —, a w przypadku jego braku dla
danego papieru wartosciowego wedtug ostatnie] ceny transakcyjnej ogloszonej
przez ten rynek. W przypadku braku transakcji w danym dniu wycena odbywa sie
w szczegbInosci na podstawie:

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

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. a} — b) dla danego sktadnika
iokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonac w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o Srednig z cen transakgji lub ofert kupna oglaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedtug najlepsze] wiedzy Funduszu najwigckszy
udzial w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajacym
miesige, w kitdrym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktdrych mowa powyzej zostaly zgloszone a transakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iz wycena skiadnika lokat Subfunduszu
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w oparciu o te oferty lub ceny transakgji nie cdzwierciedla jego wartosci godziwe;j,
skiadnik ten wycenia sie tak jak skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v' Dluzne papiery wartosciowe, dla kidrych rynkiem gtdwnym jest inny aktywny
rynek, w szczegolnosci diuzne papiery wartoSciowe notowane na rynkach
zagranicznych — wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny, o ktérym mowa w pkt. A1 kursu, przy czym jezeli dany rynek wyznacza
kurs zamknigcia lub inng wartos¢ stanowigcg jege odpowiednik wycena
nastepuje wedlug tego kursu lub wartosci. W przypadku braku transakcii w
danym dniu wycena odbywa sie w szczegblnosci na podstawie:

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

W przypadku braku wskaznikow okreslonych w lit. a) — b) dla danego skiadnika
lokat Subfunduszu lub gdy w zgodnej ocenie Funduszu i Depozytariusza
wskazniki te nie odzwierciedlajg wartosci po jakiej mozna dokonac¢ w danym dniu
transakcji kupna/sprzedazy danego papieru wartosciowego, wycena dokonywana
jest w oparciu o $rednig z cen transakgeii lub ofert kupna oglaszanych przez dwie
instytucje finansowe, majace wedtug najlepszej wiedzy Funduszu najwiekszy
udziat w obrocie danym walorem w miesigcu kalendarzowym poprzedzajgcym
miesigc, w ktérym dokonywana jest wycena. W przypadku gdy oferty kupna i
sprzedazy, o ktdérych mowa powyzej zostaly zgloszone a iransakcje zostaly
zawarte po raz ostatni w takim terminie, iZ wycena skladnika lokat Subfunduszu
w oparciu ¢ te oferty lub ceny transakcji nie odzwierciedla jego wartosci godziwej,
sktadnik ten wycenia si¢ tak jak sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku.

v W przypadku, gdy ze wzgledu na zblizajgcy sie termin wykupu dtuznych papierow
wartosciowych nie jest mozliwe dokonanie wyceny wediug zasad okreslonych
powyzej papiery te wycenia sie metodg odpisu dyskonta lub amortyzacji premii
powstalych jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru wartosciowego
a ostainig warto$cig godziwa, po jakiej Subfundusz wycenit dany papier
wartosciowy wedtug zasad okreslonych powyzej,

i Terminowe instrumenty pochodne - wedlug ostatniego dostepnege w momencie
dokenywania wyceny, o kidrym mowa w pkt. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu
okreslajgcego stan rozliczen Subfunduszu i instytucii rozliczeniowej.

4, Pozostale skiadniki lokat Subfunduszu — wedlug ostatniege dostepnege w momencie
dokonywania wyceny, o ktérym mowa w pki. A1 ustalonego na aktywnym rynku kursu,
przy czym jezeli dany rynek wyznacza kurs zamkniecia lub inng wartos¢ stanowiacy
iego odpowiednik wycena nastepuje wedtug tego kursu iub wartosci.

D. Skiadniki lokat Subfunduszu nienctowane na aktywnym rynku

1. Diuzne papiery wartoSciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu efektywne] stopy
procentowej, przy czym w przypadku przeszacowywania dluznych papieréw
wartosciowych wycenianych wedlug wartosci godziwej, do wysokosci skorygowanej
ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajaca z ksigg rachunkowych stanowi, na dzief
przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia. W przypadku, gdy daia
zawarcia transakcji nabycia jest rozna od daty jej rozliczenia papier wartosciowy
ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych w cenie nabycia, a skorygowang cene nabycia
wylicza sig od dnia rozliczenia transakcji nabycia.

2. Depozyty wyceniane s w skorygowane] cenie nabycia, oszacowang] przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

3. Papiery wartosciowe nabyte przy zohowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, wycenia
sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowane] ceny nabycia,
oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

4, Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metodg skorygowane] ceny nabycia, oszacowane] przy zastosowaniu
efektywne]j stopy procentowe;.
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5.

10.

11.

Niewystandaryzowane instrumenty pochodne wycenia sie w oparciu 0 modele wyceny
powszechnie stosowane dla danego typu instrumentéw, a w szczegdlnosci w
przypadku kontrakidw terminowych, terminowych transakcji wymiany walut, stop
procentowych - wg modelu zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych.

Dluzne papiery warto$ciowe zawierajgce wbudowane instrumenty pochodne wycenia
sig wedlug wartoSci godziwe] oszacowanej przez wyspecializowana, hiezalezng
jednostke Swiadczacy, tego rodzaju ustugi lub jezeli Subfundusz nie korzysta z ustug
takiej jednostki w nastepujacy sposoéb:

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem divznym to warto$¢ catego instrumentu finansowego
bedzie wyznaczana przy zastosowaniu odpowiedniego dia danego instrumentu
finansowego medelu wyceny uwzgledniajac w swojej konstrukcji modele
wyceny poszczegdlnych wbhudowanych instrumentdéw pochodnych,

v w przypadku, gdy wbudowane instrumenty pochodne nie sg Scisle powigzane z
wycenianym papierem diuznym, wowczas wartosé wycenianego instrumentu
finansowego bedzie stanowié¢ sume wartosci diuznego papieru warto$ciowego
(bez wbudowanych instrumentéw  pochodnych) wyznaczonej przy
uwzglednieniu efektywnej stopy procentowej oraz wartosci wbudowanych
instrumentdw pochodnych wyznaczonych w oparciu 0 modele wiasciwe dla
poszezegdlnych instrumentdéw pochodnych. Jezeli jednak wartosé godziwa
wydzielonego instrumentu pochodnego nie moze by¢ wiarygodnie okreslona to
taki instrument wycenia si¢ wedlug skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efekiywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza sie odpowiednio do przychoddw odsetkowych lub kosztow odsetkowych.

Jednostki uczestnictwa oraz tytuly uczestnictwa nienctowane na aktywnym rynku
wycenia si¢ wediug ostatniej ogtoszonej przez dany fundusz lub wiasciwg instytucje
wartosci aktywow netto funduszu na jednostke lub tytut uczestnictwa skorygowang o
ewentualne, znane Subfunduszowi zmiany wartosci godziwej, jakie wystapily od
momentu ogloszenia do dnia wyceny.

Prawa poboru nienctowane na aktywnym rynku wycenia sie wediug;

v wartosci teoretycznej praw poberu jako réznicy miedzy cena akcji z ostatniego
notowania z prawem poboru, a ceng odniesienia na pierwszym notowaniu akcji
po ustaleniu prawa poboru lub

v wartosci biezgce] prawa poboru uwzgledniajacej rdznice miedzy biezacym
kursem rynkowym akcji spolki a ceng akcji nowe] emisji oraz liczbe praw poboru
potrzebnych do objecia jednej akcji nowej emisji,

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

Jezeli akcje nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akcji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie je wediug cen tych papieréw
warto$ciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
akcje wycenia sig w oparciu ¢ ostatnig z cen, po jakiej nabywano akcje na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powiekszong o wartos¢ godziwa prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasnigcia tego prawa, a w przypadku,
gdy zostaly okreslone rézne ceny dla nabywcdw — w oparciu o $rednia cene nabycia,
wazong liczbg nabytych akcji, o ile cena ta zostata podana do publicznej wiadomosci,
z uwzglednieniem zmian wartosci tych akcji, spowodowanych zdarzeniami majacymi
wplyw na ich wartos¢ godziwa,

Jezeli prawa do akcji nienotowane na aktywnym rynku sg tozsame w prawach do akgji
notowanych na aktywnym rynku, wycenia sie Jje wediug cen tych papieréw
wartosciowych zgodnie z zasadami okreslonymi w pkt. C1. W przeciwnym wypadku
prawa do akcji wycenia sig w oparciu o ostatnig z cen po jakiej nabywano je na rynku
pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej, powickszong o wartosé godziwg prawa
poboru niezbednego do ich objecia w dniu wygasniecia tego prawa.

Pozostate skiadniki lokat Subfunduszu nienotowane na aktywnym rynku wyceniane sg
na podstawie zasad okreslonych przez Subfundusz, zaakceptowanych przez
Depozytariusza, wediug wiarygodnie ustalonej wartoéci godziwej na podstawie
oszacowania wariosci skiadnika lokat Subfunduszu za pomoca powszechnie
uznanych metod estymac;i.
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E. Wycena aktywow i zobowigzan Subfunduszu denominowanych w walutach obeych

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

2. Aktywa i zobowigzania, o ktérych mowa w pkt. 1 wykazuje sig@ w ziotych polskich po
przeliczeniu wedtug ostatniege dostepnego w momencie dokonywania wyceny, o
ktérym mowa w pkt. A1, $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

F. Wycena naleznosci z tytulu zawarte| fransakcii pozyczki papieréw wartosciowych

1. Naleznosci z tytulu zawartej transakcji pozyczki papierbw wartoSciowych sg
wyceniane zgodnie z zasadami przyjetymi do wyceny pozyczonych papierow
wartosciowych

1.2. Zmiany stosowanych zasad rachunkowosci
W zwigzku ze zmiang z dniem 1 stycznia 2009 r. art. 45 ust. 3a ustawy o rachunkowosci

(j.t. Dz.U. z 2002 r., Nr 76, poz. 694, ze zm.), sprawozdanie finansowe specjalistycznego
funduszu inwestycyjnego otwartego nie obejmuje rachunku przeptywdw pienigznych.
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2. NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

pienieznych utrzymywanych w celu zaspokojenia
biezacych zohowiazan Subfunduszu razem

{w tysiacach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
Z tytutu zbytych lokat 19411 -
Z tytudu instrumentow pochodnych -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa -
Z tytulu dywidend - -
Z tytulu odsetek 43113 40252
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow - -
Z tytulu udzielonych poZyczek -
Pozostale naleznosci - -
Razem nalezno$ci Subfunduszu 62 524 40 252
3. ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU
{w tysiacach zlotych) 30 czerweca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
Z tytutu nabytych akiywaw 257 330 19117
Z tytutu transakgji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu - -
Z tytute instrumentéw pochodnych 1506 -
Z tytuhr wplat na jednostki uczestnictwa - -
Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa - -
Z tytutu wyplaty dochodow Subfunduszu - -
Z tytulu wyplaty przychoddw Subfunduszu - -
Z tytutu wyemitowanych obligac]i - -
Z tytutu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytuhy rezerw na wynagrodzenie dla Towarzystwa 333 437
Z tytutu rozrachunkéw publicznoprawnych - -
Pozostale zobowiazania - -
Razem zobowigzania Subfunduszu 259 169 19 554
4. SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY
(w tysiacach z{otych) Waluta 30 czerwea 3 grudnia
2010 roku 2009 roku
- Bank Handlowy w Warszawie SA PLN 731 28148
- Bank Handlowy w Warszawie SA EUR 74 909 259
- Bank Handlowy w Warszawie SA HUF 30 477 20
- Bank Handlowy w Warszawie SA Usb 457 449
Srodki pienigzne, razem 106 574 28 876
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkow
pienigznych utrzymywanych w celu zaspokejenia
biezacych zobowiazan Subfunduszu
PLN 14 439 39 248
EUR 37 584 129
HUF 15 248 10
Usp 4583 224
Sredni w okresie sprawozdawczym stan Srodkow 67724 39611
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5. RYZYKA
8.1. Poziom obcigZzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej

5.1.1. Aktywa | zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem wartodci godziwej
wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko zmiany wartosci godziwej zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone sg
przede wszystkim dluzne papiery wartosciowe oraz instrumenty rynku pienieznego o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe, ktérych wartosé w aktywach Subfunduszu na dzien 30 czerwca
2010 roku wynosita 2 327 361 tysiecy zlotych, co stanowi 92.65% aktywow Subfunduszu (na
dzien 31 grudnia 2008 roku wynosila 1 890 714 tysiecy ziotych, co stanowi 87.01% aktywow
Subfunduszu).

Na dzien 30 czerwca 2010 roku craz na dzien 31 grudnia 2009 roku zohowigzania Subfunduszu
nie byty obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentows],

5.1.2. Aklywa i zobowigzania Subfunduszu obcigzone ryzykiem przeplywow Srodkow
pienieznych wynikajacym ze stopy procentowef

Na ryzyko przeptywow srodkow pienieznych zwigzane z wahaniami stopy procentowej narazone
sg dluzne papiery wartosciowe o zmiennej stopie procentowej, ktdrych wartosé w aktywach
Subfunduszu na dzief 30 czerwca 2010 roku wynosita 17 913 tys. ziotych, co stanowi 0.71%
aktywow Subfunduszu (na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosita 213 242 tys. ziotych, co stanowi
9,81 % aktywow Subfunduszu).

Na dzieri 30 czerwca 2010 roku oraz na dzierh 31 grudnia 2009 roku zobowigzania Subfunduszu
nie byly obcigzone ryzykiem przeptywéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowe;].

5.2. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzarn Subfunduszu ryzykiem kredytowym

5.2.1. Maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym
Zgodnie z zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie Subfundusz lokuje aktywa
gidwnie w diuzne papiery wartosciowe i instrumenty rynku pienieznego, przede wszystkim
emitowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank Polski, charakieryzujgce sie niskim
poziomem ryzyka kredytowego.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku craz na dzien 31 grudnia 2009 roku struktura aktywow
Subfunduszu przedstawia sig¢ nastepujgco:

(w tysigcach zlotych) 30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku
Dluzne papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego
emifowane przez Skarb Panstwa (z odsetkami) 2161 514 2003 952
Diume papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienigznego
emitowane przez pansiwa czlonkowskie (z odsetkami) 206 676 120 456
Dluzne papiery wartosciowe pozostalych emitentow 20 150 19 800
Dywidendy - -
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych w bankach krajowych 106 574 28 876
Konfrakty terminowe na wymiane walut (Forwardy) 698 .
Odsetki nalezne od srodkdw na rachunkach bankowych 47 -
Naleznosci z tytulu zbytych aktywow 19411 -

Naleznosci od innych funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych
przez Towarzystwo z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa -
Razem aktywa Subfunduszu 2515070 2173084
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5.2.2. Wskazanie przypadkéw znaczgcef koncentracii ryzyka kredytowego w
poszczegdéinych kategoriach lokat

Subfundusz moze lokowaé do 100% wartosci aktywdw Subfunduszu wytgcznie w papiery
wartosciowe emitowane, porgczone lub gwarantowane przez Skarb Panstwa lub Narodowy Bank
Polski, paristwa nalezace do OECD albc migdzynarodowe instytucje finansowe, ktorych
czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub ¢o najmniej jedno z panstw nalezacych do OECD.

Na dzienn 30 czerwca 2010 roku oraz na 31 grudnia 2009 roku udziat lokat w diuzne papiery
wartosciowe emitowane , poreczone lub gwarantowane przez Skarb Paristwa lub Narodowy Bank
Polski wraz z odsetkami naleznymi wynosit odpowiednio 8595 % i 92.22% aktywow
Subfunduszu.

5.3. Poziom obcigzenia aklywéw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczgcej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegbinych
kategoriach lokat

Przy dokonywaniu lokat w papiery wartosciowe denominowane w walutach obcych istnigje ryzyko
walutowe zwigzane ze zmienno$cia kursow walut i w zwiazku z tym potencjalng utrata wartosci
skiadnikéw lokat Subfunduszu wyrazong w ziotych.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dzien 31 grudnia 2009 roku udzial skladnikow aktywow
denominowanych w walutach obcych Subfunduszu przedstawiat sie nastepujaco:

30 czerwca 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

Skladniki aktywéw denominowane w walutach obcych:
- Dolar Amerykanski (USD) 0.02% 0.02%
- wtym dluzne papiery wartosciowe - -
- EURO(EUR) 11.20% 0.01%
- wtym diuzne papiery wartosciowe 8.22% -
- Forint Wegierski (HUF) 1.21% 5.54%
- wiym papiery wartosciowe udzialowe - 5.31%
Razem udzial w aktywach Subfunduszu 12,43% 5.57%

Na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz na dziert 31 grudnia 2009 roku udziat skiadnikow
zobowigzan denominowanych w poszczegdlnych walutach obeych zobowigzaniach Subfunduszu
przedstawial si¢ nastepujgco:

30 czerwca 31 grudnia

2010 roku 2009 roku

Sktadniki zobowigzai denominowane w walutach obcych: -
- Forint Wegierski (HUF) - 97.77%
Razem udziat w zobowiagzaniach Subfunduszu . 97.77%
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6. INSTRUMENTY POCHODNE

Fundusz posiada w swoim porifelu kontrakty FX forward, ktdre zostaly zawarte w celu
ograniczenia ryzyka walutowego w stosunku do posiadanych przez Fundusz zagranicznych
instrumentdw finansowych denominowanych w walutach obcych, poprzez zabezpieczenie kursu
wymiany walut na ziote.

Kontrakty FX forward bedace w posiadaniu Funduszu na dzien 30 czerwca 2010 roku:

lep .| Rodzi Instrumentu . " Wmugf Wartnii przysalych strumieni | Terminy przysych strumient abidiea Tm',l .'. . dalbo Teswin wekonania
ajely pue - Lol otwarcla pozyeji | okwartej jerigaeh eniemych nodsiang przysaych| wygasnigcis imstrumentu Instumeniu dnego
pozstf pogyci p plnigmy phtnosei pochiodniego e poeKl
Ograniczenit ryzyka o
Phinott dzaca: 52 100 ys. EUR
iy [T akLteminowy na [wekaoweo porel ol (858 . PAN o " 12072000 21ty AR ermin Zemkniscia pozych - - [temin platmogcd poldwkowych
wymiang wald FVD  [denominovanego my : .. i i 12072010 12,07 2610
P : : 1207 2010
erh binosE do chzymaria: 215 Matys, PLN
i [Ocraniczenie ryzyia
| Phinokt mychodzara; 1 L EUR,
e (Korritteminguy v wkimego ol o mystndzga; 1 00 . B 0207 2010 e anicicca gz emingisnodelplviowseh
i rilka wrymiane wekt FWD  [denominowanty (6#)1ys. PR 120y EUR 02072010 02.07 2010
" ok o Pt do okzymania: 43 102 fys. PLN Q072010 )
reskizth obeyth
Ogrankzenls ryayla "
Phroié wvychodzaca: 2 100 (00 tys. HUF
- Kontrak ferminowy na | vahiowea prtels okl Hwyhotz L 02072010 Itermin zamkrigcia pozycj - [lermin plainoéci gotdwiawych .|
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Na dzien 31 grudnia 2009 roku Subfundusz nie posiadat w portfelu instrumentéw pochodnych.

7. TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE SUBFUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO
ODKUPU

7.1. Transakcje przy zobowigzaniu sie drugief strony do odkupu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz zawierat transakcje przy zobowigzaniu sie drugigj
strony do odkupu, jednakze na dzien bilansowy 30 czerwca 2010 roku transakcje tego typu nie
wystapity.

W roku obrotowym 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji przy zobowigzaniu sie Subfunduszu
do odkupu.

7.2. Transakcje przy zobowiazaniu sig Subfunduszu do odkupu

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2009 Subfundusz nie zawierat transakeji przy
zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu.

7.3. Naleznosci z tytulu papieréw wartosciowych pozZyczonych od Subfunduszu w trybie
przepiséw rozporzgdzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie
przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych.
7.4. Zobowiazania z tytufu papieréw wartosciowych pozyczonych przez Subfundusz w frybie

przepisow rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych

W ckresie sprawozdawczym oraz w roku 2009 Subfundusz nie zawierat transakcji w trybie
przepisow rozporzgdzenia o pozyczkach papierdow wartosciowych.

8. KREDYTY | POZYCZKI

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2009 Subfundusz nie zaciggat zadnych kredytow i
pozyczek.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2009 Subfundusz nie udzielat zadnych kredytow i
pozyczek.
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9. WALUTY | ROZNICE KURSOWE

9.1. Walutowa struktura pozycji bifansu
. 30 czrwea 200 ok 3 ta 2009 roka
fwhysaparh Zotych) T e T
L AT, & D54 21585 22054 251500 & 1204% 2 2051900 2173084
1. Sodd enigéne| chekwiwdenty & W4T e p I T 4 .| % BUE A6
2. Nefnole 0 7 3 P4E e 0 5041 0 BA DB
3. Transakeie przy zcbowi azaniusiedr g stony
doodapu 0 0 0 0 0 0 0 0
4. SHadrikiIckat roiowene na sidyamymyni 0 0 2BE¥ 214180 2357 0 115415 0 1985 210B%5
5. SadrikIckat iencowens ra aitywym ok 0 0 0 68 0 0 0 0
6. Neruchamoid 0 0 0 0 0 0 0 0
7. Prestalc ddya 0 D 0 0 0 0 0 0
I Z0BONAZANA 0 0 0 2D%  29%3 0 fMH7 0 o B
I AKTWANETTO 47 3054 BISH 19935 2250 M M 29 205143 21050
9.2. Dodatnie réznice kursowe
{w tysigcach ziotych) 1 stycznia - 1 stycznia ~ 1 stycznia -
30 czerwea 31 grudnia 30 czerwca
2010 roku 2009 roku 2009 roku
Zrealizowane dodatnie réznice kursowe: 5957 6983 5817
- Dluzne papiery wartosciowe 5957 6 983 5817
- Listy zastawne - - -
Niezrealizowane dodatnie roznice kursowe 10 056 230 2160
- Dluzne papiery wartosciowe 10 056 230 2160
- Listy zastawne - - -
Razem 16 013 7213 7977
9.3. Ujemne réznice kursowe
(w tysigcach zlotych) 1 stycznia - 1 stycznia - 1 stycznia -
30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea
2010 roku 2009 roku 2008 roku
Zrealizowane ujemne roznice kursowe: (10 677) (14 913) (7014}
- Diune papiery wartoéciowe (10677) (14 913) (7014}
- Listy zastawne - - -
Niezrealizowane ujemne roznice kursowe (230) (152) -
- Dhuzne papiery wartoiciowe (230) (152)
- Listy zastawne - - .
Razem (10 907) {15 065) (7 014)
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10. DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

10.1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat

(w tysiacach zlotych) 1 stycznia— 1 stycznia - 1 stycznia-

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwea

2010 roku 2009 roku 2009 roku

Skiadniki lokat notowane na akfywnym rynku, 45253 17 154 5734
w tym:

- Papiery wartoSciowe udzialowe - - -

- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 45 253 17 154 5734

- Dluzne papiery warto$ciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tyluly uczestnictwa - - -
- lnne - - -

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku,

w fym: - - -
- Paplery wartosciowe udzialowe - - -
- Diuzne papiery wartoéciowe odsetkowe - - -
- Dluzne papiery wartoéciowe dyskontowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- nne - - -

Razem 45253 17 154 5734

10.2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny akfywoéw

(w tysigcach zlotych) 1 stycznia— 1 stycznia— 1 stycznia—

30 czerwca 31 grudnia 30 czerwca

2010 roku 2009 roku 2009 roky

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w 5885 (9 805) (14 504)
tym:

- Paplery wartosciowe udzialowe - - -

- Dluzne papiery wartosciowe odsetkowe 5885 (9 805) {14 504)

- Dluzne papiery wartosciowe dyskoniowe - - -
- Jednostki i tytuly uczestnictwa - - -
- Inne - - .

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

- Papiery warto$ciowe udziatowe - -

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

Razem 5885 (9 805) (14 504)

Wszelkie dochody Subfunduszu powiekszajg wartosé aktywdw netto Subfunduszu. Subfundusz
nie wyptaca kwot stanowigcych dochody Subfunduszu bez odkupywania jednostek uczestnictwa.
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11. KOSZTY SUBFUNDUSZU

11.1. Koszly Subfunduszu pokrywane przez Towarzystwo

Zgodnie ze statutem Funduszu Towarzysiwo pokrywa bezpo$rednio ze $rodkow wiasnych
wszelkie koszty i wydatki zwigzane z dziatalnoécig Subfunduszu, za wyjatkiem:

a)
b)
c)
d)

e)

f)

prowizji i optat za przechowywanie papieréw warto$ciowych oraz otwarcie i prowadzenie
rachunkéw bankowych,

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

optat, prowizji i kosztow zwiazanych z obslugg i spltata zaciggnietych przez Subfundusz
pozyczek i kredytow bankowych,

podatkéw, taks notarialnych, oplat sadowych i innych optat wymaganych przez organy
panstwowe i samorzgdowe, w tym optat za zezwolenia i rejestracyjnych,

kosztow likwidacji Funduszu,

kosztow likwidacji Subfunduszu.

Stad tez wszelkie pozostate koszty, w tym zwiaszcza:

a)
b)

c)
d)
e)

wynagredzenie depozytariusza za wycene i przechowywanie aktywéw Subfunduszu;

optaty dla agenta obstugujacego oraz koszty pokrywane na podstawie umowy o $wiadczenie
uslug agenta obstugujgcego;

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

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

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

11.2. Wynagrodzenie Towarzystwa

Za zarzadzanie Subfunduszem Towarzystwo pobiera z Aktywow Subfunduszu wynagrodzenie w
maksymalnej wysckosci 1.5%w skali roku naliczone od $redniej rocznej Wartosci Aktywow Netto
Subfunduszu.

Od dnia 1 grudnia 2008 roku do 31 maja 2010 roku wysoko$é wynagrodzenia Towarzystwa
wyliczana byla w oparciu ¢ nastepujgce stawki:

Warto§¢ Aktywow Netto Subfunduszu w Dniu  Stawka Wynagrodzenia w ramach wyznaczonego progu w

Wyceny Poprzedzajacym Dzieri Wyceny w min. Dniu Wyceny w skali roku

z

ponizej 500 0.33%
od 500 ponizej 1 000 0.27%
od 1 000 ponizej 1 500 0.22%
od 1 500 ponizej 2 000 0.17%
od 2 000 0.13%

Od dnia 01 czerwca 2010 roku wyscko$¢ wynagrodzenia Towarzystwa wyliczana jest wedtug
stawki wynoszacej 0.18% w skali roku.
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Wynagrodzenie Towarzystwa nie zawiera czesSci zmiennej, uzaleznionej od wynikow
Subfunduszu. Wielkos¢ wynagrodzenia w okresie sprawozdawczym ksztattowala sie
nastepujaco:

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

Wynagrodzenie dla Towarzystwa
- Czest stata wynagrodzenia 2518 5062 2523
- Cze$é wynagrodzenia uzalezniona od wynikow . - .

Subfunduszu

Razem 2518 5052 2523

12. DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

30 czerwca 31 grudnia 31 grudnia
2010 roku 2009 roku 2008 roku
Warios¢ aktywow netto Subfunduszu w tysiacach 2 255 901 2153 530 2162 215
Zotych
Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 1141.58 1093.83 1038.52
w Ziotych

Vil INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres sprawozdawczy
Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat
ubiegtych, ktdre wymagalyby ujecia w sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o =znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym
Po dniu bilansowym nie wystgpity zdarzenia, ktére wymagalyby uwzglednienia w sprawozdaniu
finansowym,

3. Zestawienie oraz objasnienie rdéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi
Nie wystepujg roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi 1 opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych

tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé oraz wynik z
operacji i rentownosé Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym bledy podstawowe nie wystgpily.

W roku obrotowym 2009 wystapity przypadki, w kiérych Fundusz poinformowat Uczestnikéw
Funduszu o korekcie wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa:
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Dzien Dzien cgloszenia  Wartos¢ aktywow netto na Wartosé aktywow netto na
Wyceny korekty jednostke uczestnictwa jednostke uczestnictwa po
przed korekty {z}) korekcie {zt)
04.12.2009 10.12.2009 1095.71 1 095.11
07.12.2009 10.12.2009 1095.41 1 094.80

Blad spowodowany byt nie uwzglednieniem w wycenie zobowigzania wynikajacego z ustalenia na
dwa dni przed realizacjg (. 08.12.2009 roku) wysokosci przeplywu finansowego w ramach
transakgji IRS.

Po stwierdzeniu wystapienia bledu Subfundusz niezwiocznie skorygowal swoje ksiegi
rachunkowe w taki sposcb, aby uzyskac prawidiowa wartosé aktywow Subfunduszu.

W dniach 04.12.2009 roku oraz 07.12.2009 roku Subfundusz nie zbywat ani nie odkupywat
jednostek uczestnictwa w zwigzku z czym nie zaistniata koniecznos¢ wyréwnania strat
Uczestnikom.

5. Inne informacje, niz wskazane powyzej, ktére w istotny sposéb moglyby wplynaé na ocene
sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku z operacji Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, inne niz ujawnione w sprawozdaniu
finansowym, kidre w istotny sposéb mogltyby wplyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wyniku z operacji Subfunduszu.

Ninigjsze sprawozdanie finansowe zawiera 23 kolejno ponumerowane strony.

~

Marek Pgtybylski — Prezes Zarzgdu Tymoteusz Palecziyy — Wiceprezes Zarzgdu

A,

Marek Wierzbotowski - Dyrektor Finansowo-Operacyjny
(Osoba odpowiedzialna za prowadzenie ksigg rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 16 sierpnia 2010 roku

23






