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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

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

1.

Przeprowadziliémy badanic zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,.okres sprawozdawczy™) subfunduszu Aviva Investors
Zrownowazony  (.,Subfundusz”). wydziclonego w ramach Aviva Investors Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 70, obejmujacego:
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa
(.,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosé 1 jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosc¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Aviva Investors
Poland Towarzystwa Funduszy Inwestyveyjnych S.A. (zwanego dalej ., Towarzystwem™).
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz.
Ponadto. Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowic Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani
do zapewnicnia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (. List Towarzystwa”) spelnialy
wymagania przewidziane w ustawic z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
z 2009 roku. nr 152. poz. 1223, z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”) 1 w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we
wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
svtuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanic zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

o rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
e krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty 1 informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez oceng poprawno$ci
przyjetych 1stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci 1 znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogoélnej 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 calos¢.

Naszym zdaniem zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnvch
aspektach:

przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej 1 finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2010 roku:

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

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

List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu 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 2010 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z badania z dniem 30 marca
2011 roku.

w imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.

Rondo ONZ 1. 00-124 Warszawa

nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident ERNST & YOUNG

# WZ AUDIT sp. z o.0.
¢ Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Adam Fornalik
Biegly Rewident
nr 9916

Warszawa, dnia 30 marca 2011 roku
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Aviva Investors Poland Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych SA, zgodnie z przepisami
ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. Nr 152, poz. 1223 z dnia
17 wrzesnia 2009 roku, z pézniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z
2007 r. Nr 249, poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu Aviva
Investors Zréwnowazonego wydzielonego w ramach Aviva Investors Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, sporzadzone za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, obejmujace:

Marek

zestawienie lokat subfunduszu wediug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku, wykazujace
skiadniki lokat subfunduszu o wartoéci 114 386 tys. zt:

bilans subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku, wykazujgcy warto$é
aktywow netto subfunduszu w wysokosci 126 044 tys. zt;

rachunek wyniku z operacji subfunduszu sporzgdzony za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku
do dnia 31 grudnia 2010 roku, wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci
19 053 tys. zt;

zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku, wykazujgce zwiekszenie wartosci aktywéw netto subfunduszu w
wysokosci 4 649 tys. zt.

4,/

rzybylski Tymoteus2Palgczny

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zargadu

Marek Wierzbotowski

Dyrektor Fingnsowo-Operacyjny
(Osoba odpotviedzialna za prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu)

Warszawa, dnia 30 marca 2011 roku

Aviva Investors Poland Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA NIP: 8971553438 Nr KRS 0000011017
Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy Xl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Kapital zakladowy: 12 D00 000 2t Kapitat wplacony: 12 000 000 zt
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Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty Subfundusz Aviva Investors Zréownowazony
Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

I WPROWADZENIE

1. INFORMACJE OGOLNE

Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,Fundusz”) jest funduszem inwestycyjnym otwartym z
wydzielonymi subfunduszami w rozumieniu przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. nr 146, poz. 1546 z pézn. zm.) (,Ustawa”).

W(g stanu na dzien bilansowy w sktad Funduszu wchodzg nastepujace subfundusze:

- Aviva Investors Depozyt Plus,

- Aviva Investors Obligacji,

- Aviva Investors Ochrony Kapitatu Plus,

- Aviva Investors Stabilnego Inwestowania,

- Aviva Investors Zréwnowazony,

- Aviva Investors Polskich Akgciji,

- Aviva Investors Akcji Europy Wschodzacej,
- Aviva Investors Matych Spotek,

- Aviva Investors Nowych Spofek,

- Aviva Investors Nowoczesnych Technologii oraz
- Aviva Investors Optymalnego Wzrostu.

Subfundusz Aviva Investors Zrownowazony (,Subfundusz”) zostat utworzony w dniu 2 stycznia 2007
roku pod nazwg CU Zréwnowazony, jako Subfundusz wydzielony w ramach Funduszu.

W dniu 29 maja 2009 roku weszty w zycie zmiany statutu Funduszu, w wyniku czego nastagpita zmiana
nazwy Funduszu na Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty oraz zmiana nazwy Subfunduszu
na Aviva Investors Zréwnowazony.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych w dniu 3 listopada 2006 roku, pod
numerem RFi 261.

Fundusz oraz Subfundusz zostaty 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 dtuzne papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe
przewidziane w Statucie Funduszu.

Catkowita wartos¢ lokat Subfunduszu w akcje wynosi od 40% do 60% wartosci aktywow Subfunduszu.

Catkowita wartos¢ lokat w dtuzne papiery wartosciowe jest nie nizsza niz 20% i moze wynie$¢ 60%
wartosci aktywéw Subfunduszu.

3. TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Organem zarzadzajgcym 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 Sgdowego pod numerem 0000011017. Sadem rejestrowym dla
Towarzystwa jest Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

4. OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku. Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 roku.
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5. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone przy =zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Subfundusz oraz Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. co najmniej 12
miesiecy po dniu 31 grudnia 2010 roku. Zarzad Towarzystwa nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz pofgczonego sprawozdania finansowego Funduszu
istnienia faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez
Subfundusz lub Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli 31 grudnia
2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdZ istotnego ograniczenia
dziatalnosci Subfunduszu lub Funduszu.

6. PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZI. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze sprawozdanie finansowe podlegalo badaniu przez biegtego rewidenta. Badania
sprawozdania finansowego dokonata 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.
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I ZESTAWIENIE LOKAT

1. TABELA GLOWNA

Sktadniki lokat

31 grudnia 2010 roku

31 grudnia 2009 roku

(w tysiacach ziotych) Wartos¢ wg v‘llv;cr:?;cn:eddz'i‘;?i Procentowy ud’zial Wartos¢ wg ceny :vv;::zilcn:eddz'il:a?i Procentowy ud’zial

ceny nabycia bilansowy w aktywach ogétem nabycia bilansowy w aktywach ogétem
Akcje 54 603 72202 56.80 54 858 62212 50.89
Warranty subskrypcyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
Prawa do akcji 47 50 0.04 0 0 0.00
Prawa poboru 0 0 0.00 0 0 0.00
Kwity depozytowe 0 0 0.00 0 0 0.00
Listy zastawne 0 0 0.00 0 0 0.00
Diuzne papiery wartoéciowe 41965 41878 32.94 50 299 50213 41.09
Instrumenty pochodne 0 256 0.20 0 0 0.00
Jednostki uczestnictwa 0 0 0.00 0 0 0.00
Certyfikaty inwestycyjne 0 0 0.00 0 0 0.00
o o o o
Wierzytelnosci 0 0 0.00 0 0 0.00
Weksle 0 0 0.00 0 0 0.00
Depozyty 0 0 0.00 0 0 0.00
Inne 0 0 0.00 0 0 0.00
Razem 96 615 114 386 89.98 105 157 112425 91.98

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

lokat
3
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Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2. TABELE UZUPELNIAJACE

2.1. Akcje

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem ilosci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)

Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj s.iedziby Wartos¢ wed!ug Wartoéé. w’edllug wyceny | Procentowy ud.ziat w
emitenta ceny nabycia na dzien bilansowy aktywach ogétem
AB AR-RR GPW 20381 Polska 466 540 042
ABC DATA AR-RR GPW 191700} Polska 450 767 0.60
ABM SOLID AR-RR GPW 1533 Polska 45 23 0.02
ACTION AR-RR GPW 13625  Polska 182 238 0.19
AGORA AR-RR GPW 6]  Polska 0 0 0.00
APLISENS AR-RR GPW 5000 Polska 30 44 0.03
ARMATURA KRAKOW AR-RR GPW 32722 Polska 65 94 0.07
ASBIS ENTERPRISES AR-RR GPW 29555 Cypr 173 124 0.10
ASSECO BUSINESS SOLUTIONS AR-RR GPW 17658  Polska 196 228 0.18
ASSECO SLOVAKIA AR-RR GPW 11065  Stowacja 286 276 0.22
ASTARTA HOLDING AR-RR GPW 53981 Holandia 2571 4961 3.90
AUTOMOTIVE COMPONENT EUROPE AR-RR GPW 30106 Luksemburg 424 21 0.21
AZOTY TARNOW AR-RR GPW 10363(  Polska 157 339 0.27
BAKALLAND AR-RR GPW 7000]  Polska 21 44 0.03
BBI ZENERIS NFI AR-RR GPW 17000,  Polska 31 18 0.01
BERLING AR-RR GPW 44000} Polska 310 289 0.23
BIM BIRLESIK MAGAZALAR AS AR-RR Istambul Stock Exchange 11450} Turcja 1106 1156 0.91
BOGDANKA AR-RR GPW 9113|  Polska 549 1002 0.79
BPHPBK AR-RR GPW 19631 Polska 1.303] 139 1.10
BRE AR-RR GPW 1810  Polska 302 550 0.43
BUDIMEX AR-RR GPW 10018 Polska 921 997 0.78
BWIN INTERACTIVE ENTERTAINMENT AR-RR Vienna Stock Exchange 5500 Austria 921 642 0.51
CA IMMOBILIEN ANLAGEN AG AR-RR Vienna Stock Exchange 6000 Austria 261 283 0.22
CENT.EURO.DISTR.CORP AR-RR New York Stock Exchange 2952, USA 233 200 0.16
CENTRUM KLIMA AR-RR GPW 15529  Polska 163 256 0.20
CERSANIT AR-RR GPW 26231 Polska 252 282 0.22
CINEMA CITY INTERN. AR-RR GPW 75649]  Holandia 2740] 3412 2.68
CITY INTERACTIVE AR-RR GPW 9170 Polska 89 227 0.18
COGNOR AR-RR GPW 26763  Polska 98 64 0.05
COMP SA AR-RR GPW 741 Polska 83 49 0.04
COMPLEX AR-RR GPW 11008]  Polska 24 26 0.02
DECORA AR-RR GPW 15479 Polska 558 317 0.25
DELKO AR-RR GPW 95000/  Polska 903 1249 0.98
DO & CO RESTAURANTS & CATERING AR-RR Istambul Stock Exchange 11138 Austria 1197 1312 1.03
DOLNOSLASKIE SUROWCE SKALNE AR-RR GPW 200001  Polska 340 332 0.26
DOM DEVELOPMENT AR-RR GPW 10000|  Polska 482 427 0.34
DWORY AR-RR GPW 240415 Polska 538 738 0.58
ELEKTROBUDOWA AR-RR GPW 1279) Polska 277 213 0.17
ELEKTROTIM AR-RR GPW 8286  Polska 173 109 0.09
ELZAB AR-RR GPW 13133]  Polska 60 37 0.03
ENERGOINSTAL AR-RR GPW 8429  Polska 152 76 0.06
ENERGOMONTAZ POLNOC AR-RR GPW 9749  Polska 99 141 0.11
ENERGOMONTAZ POLUD. AR-RR GPW 25000/  Polska 58 94 0.07
ERBUD AR-RR GPW 7300  Polska 364 431 0.34
ES-SYSTEM AR-RR GPW 5581 Polska 32 31 0.02
EUROCASH AR-RR GPW 109911 Polska 1620) 2859 2.25
EUROFILMS AR-RR GPW 20665) Polska 70 67 0.05
EUROTEL AR-RR GPW 4992 Polska 98 80 0.06
FARMACOL AR-RR GPW 5796 Polska 197| 232 0.18
FERRO AR-RR GPW 11286|  Polska 127 124 0.10
FORTE AR-RR GPW 12900|  Polska 75 159 0.13
GARANTI YATRIM ORTAKLIGI AS AR-RR Istambul Stock Exchange 53350) Turcja 797 802 0.63
GETIN AR-RR GPW 38602  Polska 302] 444 0.35
GPW AR-RR GPW 11880) Polska 546 582 0.46
GRAAL AR-RR GPW 8500  Polska 250 94 0.07
GRAJEWO AR-RR GPW 16586  Polska 193 176 0.14
HANDLOWY AR-RR GPW 10263|  Polska 737 960 0.76
HELIO AR-RR GPW 21917] Polska 230 523 0.41
HYDROTOR AR-RR GPW 500) Polska 20 17 0.01
HYPERION AR-RR GPW 5777|  Polska 61 36 0.03
IMMOFINANZ AR-RR Vienna Stock Exchange 132905 Austria 136] 1679 1.32
INGBSK AR-RR GPW 1675  Polska 690 1497 1.18
INSTAL KRAKOW AR-RR GPW 19782 Polska 317] 386 0.30
INTROL S.A. AR-RR GPW 11740 Polska 135 80 0.06
JERONIMO MARTINS AR-RR Lisbona Stock Exchange 117000[  Portugalia 3521 5282 4.16
JUTRZENKA AR-RR GPW 123459|  Polska 544 477 0.38
KAPSCH TRAFFICCOM AR-RR Vienna Stock Exchange 16743 Austria 1882 4774 3.76
KERNEL AR-RR GPW 75998| Luksemburg 3358 5662 4.46
KETY AR-RR GPW 70) Polska 7 9 0.01
KGHM AR-RR GPW 10008(  Polska 231 1731 1.36
KOELNER AR-RR GPW 5213  Polska 66 74 0.06
KREDYT BANK AR-RR GPW 30000]  Polska 421 441 0.35
KREDYT INKASO AR-RR GPW 46704] Polska 606 625 0.49
LPP AR-RR GPW 141 Polska 158] 305 0.24

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2.1. Akcje c.d.
Akcje Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba Kraj s‘iedziby Wartos¢ wed!ug Wanoéé. w’ed!ug wyceny | Procentowy ud’ziat w
emitenta ceny nabycia na dzien bilansowy aktywach ogdtem
LzPs AR-RR GPW 26600|  Polska 143 134 0.11
MACROLOGIC AR-RR GPW 5431 Polska 243 217 0.17
MENNICA AR-RR GPW 661 Polska 83 82 0.06
MERCOR AR-RR GPW 21184] Polska 444 411 0.32
MNI AR-RR GPW 95870|  Polska 313 312 0.25
MOJ AR-RR GPW 20|  Polska 0 0 0.00
NAFTOBUDOWA AR-RR GPW 900|  Polska 32 22 0.02
NETIA AR-RR GPW 39901 Polska 100 207 0.16
NEUCA AR-RR GPW 3200 Polska 170 246 0.19
NEW WORLD RESOURCES AR-RR Prague Stock Exchange 4651]  Holandia 80 199 0.16
NFI OCTAVA AR-RR GPW 98900]  Polska 242 197 0.16
NOBLE BANK AR-RR GPW 525  Polska 6 3 0.00
NORTH COAST AR-RR GPW 68637 Polska 225 93 0.07
NOVITUS AR-RR GPW 17335(  Polska 400 498 0.39
ORZEL BIALY AR-RR GPW 7000 Polska 79 165 0.13
OTP BANK AR-RR Budapest Stock Exchange 30000] Wegry 2119 2139 1.68
P.A.NOVA AR-RR GPW 7151 Polska 330 218 0.17
PKN ORLEN AR-RR GPW 14141 Polska 310] 648 0.51
PKO BP AR-RR GPW 57102] Polska 1568 2475 1.95
PLAZA CENTERS AR-RR GPW 139000  Holandia 884 681 0.54
POLCOLORIT AR-RR GPW 35000  Polska 1 1 0.00
POLISH ENERGY PARTNE AR-RR GPW 9000]  Polska 311 301 0.24
POL-MOT WARFAMA AR-RR GPW 12000|  Polska 48 21 0.02
POZBUD AR-RR GPW 30827] Polska 145 194 0.15
PROJPRZEM AR-RR GPW 12561 Polska 500 136 0.11
PZU AR-RR GPW 1000  Polska 365 356 0.28
QUANTUM AR-RR GPW 10007|  Polska 230 105 0.08
QUMAK-SEKOM AR-RR GPW 16082] Polska 173 243 0.19
RADPOL AR-RR GPW 54323 Polska 430 531 042
RONSON EUROPE AR-RR GPW 127375  Holandia 129 187 0.15
SANOK AR-RR GPW 30130|  Polska 676 422 0.33
SELENA FM AR-RR GPW 6052  Polska 200 13 0.09
SNIEZKA AR-RR GPW 9070} Polska 340 390 0.31
SONEL AR-RR GPW 6594  Polska 50 51 0.04
STALPRODUKT AR-RR GPW 1480) Polska 1082 409 0.32
TELL AR-RR GPW 4560  Polska 83 63 0.05
TESGAS AR-RR GPW 49500  Polska 659 812 0.64
TRAKCJA POLSKA AR-RR GPW 199831 Polska 761 819 0.64
TURK HAVA YOLLARI THYAO.IS AR-RR Istambul Stock Exchange 66000 Turcja 650) 685 0.54
TURKIYE GARANTI BANKASI AR-RR Istambul Stock Exchange 16220) Turcja 399 409 0.32
ULMA CONSTRUCCION AR-RR GPW 813|  Polska 203 67 0.05
UNIBEP AR-RR GPW 24820  Polska 220 244 0.19
UNIMA 2000 AR-RR GPW 13685 Polska 202] 62 0.05
WILBO AR-RR GPW 287300  Polska 397 560 0.44
YAPI VE KREDI BANKASI AS AR-RR Istambul Stock Exchange 89752 Turcja 823 839 0.66
ZELMER AR-RR GPW 4000  Polska 150 142 0.11
ZPC OTMUCHOW AR-RR GPW 16100|  Polska 225 257 0.20
ZUK STAPORKOW AR-RR GPW 1600]  Polska 48 25 0.02
ZUMTOBEL AR-RR Vienna Stock Exchange 4000 Austria 252 331 0.26
Akcije razem 3 858 803 54 603 72202 56.80

AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czesc¢ niniejszego zestawienia
lokat
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2.2. Prawa do akgcji

(w tysigcach ztotych z wyjatkiem ilosci papieréw warto$ciowych podanej w sztukach)

" . . Kraj siedziby | Warto$¢ wedtug | Warto$¢ wedtug wyceny | Procentowy udziat w
Prawa do akgji Rodzaj rynku | Nazwa rynku Liczba | y g A g wyceny ¥ ue:
emitenta ceny nabycia na dzien bilansowy aktywach ogoétem
PDA P.A. NOVA AR-RR GPW 1675 Polska 47 50 0.04
Prawa do akcji razem 1675 47 50 0.04
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
2.3. Dtuzne papiery wartosciowe
(w tysigcach ztotych z wyjatkiem wartosci nominalnej oraz ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)
L . ” ” Wartos¢ wedtug .
Diuzne papiery wartosciowe | Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj s'leduby Termin wykupu Warunki oprocentowania Wallmsc Liczba Wartosé wed!ug wyceny na dzieft Procentowy ud'1|a0 W
emitenta nre-mm-dd nominalna ceny nabycia bilansowy aktywach ogotem
0 terminie wykupu do 1 roku:
Obligacje
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu do 1 roku razem: | 0] 0] o] 0.00
0 terminie wykupu powyzej 1 roku:
Obligacje
OK0712 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2012-07-25 zerokuponowe 1000 6000 5259 5595 4.40
PS0413 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2013-04-25|  stata stopa procentowa 1000 3000 2883 3029 2.38
PS0415 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Parstwa Polska 2015-04-25|  stata stopa procentowa 1000 11000] 11080 11074 8.7
CPPK1015 AR-RR Frankfurt Stock Exchange PKOBP Polska 2015-10-21|  stata stopa procentowa 1000 2000 7875 7433 5.85
DS1015 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2015-10-24|  stata stopa procentowa 1000} 3000] 3193 3110) 245
DS1017 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2017-10-25|  stata stopa procentowa 1000 2000 1911 1955 1.54]
WZz0118 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2018-01-25 zmienna stopa procentowa 1000} 5000] 5006 4924 387
DS1019 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Paristwa Polska 2019-10-25|  stata stopa procentowa 1000} 2000] 1950] 1933 152
DS1020 IAR Treasury BondSpot Poland Skarb Panstwa Polska 2020-10-25|  stata stopa procentowa 1000 3000 2 808] 2 825) 2.22
Razem 37000 41965 41878 32.94)
Bony skarbowe
Bony pienigzne
Inne
0 terminie wykupu powyzej 1 roku razem: [ 37000 41965] 41878] 32.94]
Diuzne papiery wartosciowe razem [ 37000 41965] 41878 32.94)
AR-RR - aktywny rynek-rynek regulowany
IAR - inny aktywny rynek
NNRA - nienotowane na rynku aktywnym
2.4. Instrumenty pochodne
(w tysiacach zlotych z wyjatkiem ilosci papierow wartosciowych podanej w sztukach)
" " Kraj siedziby Instrument . Warto$¢ wedfug | Wartosc wedtug wyceny na | Procentowy udziat w
Instrumenty pochodne Rodzaj rynku | Nazva ynku ‘ Emitent (wystawce) emitenta (wystawcy) |  bazowy Liczba ceny nabyciawtys. |  dzier bilansowy wtys. aktywach ogotem
1. Wy: y pochodne 0) 0] 0| 0.00
Il. Ni i pochodne
EUR Forward 10.01.2011 NNRA nie dotyczy Societe Generale S.A. Oddziat w Polsce Polska EURQ| 1 0 216| 0.17]
EUR Forward 31.01.2011 NNRA nie dotyczy Societe Generale S.A. Oddziat w Polsce Polska EURQ| 1 0 40| 0. (ﬁ|
|
pochodne razem 2| 0 256| U.ZO|

NNRA - nienotowane na rynku aktywnym

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia
lokat
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Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia
lokat
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3.

TABELE DODATKOWE

(w tysiacach zlotych z wyjatkiem iloci papieréw wartosciowych podanej w sztukach)

Gwarantowane skfadniki lokat

Rodzaj

Laczna liczha

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia

Wartos¢ wedtug wyceny|
na dzien bilansowy

Procentowy udziat wi
aktywach ogétem

Papiery wartosciowe gwarantowane przez Skarb Parstwa

0.00

Papiery warto$ciowe gwarantowane przez NBP

0.00

terytorialnego

Papiery wartosciowe gwarantowane przez jednostki samorzadu

0.00]

(z wylaczeniem Rzeczpospolitej Polskiej)

Papiery wartosciowe gwarantowane przez panstwa nalezace do OECD

0.00

jedno z parstw nalezacych do OECD

Papiery wartosciowe gwarantowane przez migdzynarodowe instytucje
finansowe, ktérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub przynajmniej

0.00

Grupy kapitatowe, o ktorych mowa w art.
98 ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy

Getin Holding SA

Grupa Kapitatowa Asseco Poland SA
Grupa Kapitatowa Polimex - Mostostal
Grupa MNI SA

447
504
163
348

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

0.35)

0.40

0.13]

0.28]

Sktadniki lokat nabyte od podmiotéw, o
ktérych mowa w art. 107 ustawy

Wartos¢ wedtug wyceny
na dzien bilansowy

Procentowy udziat w
aktywach ogétem

Na dzien bilansowy nie znajdowaly sie w
portfelu Subfunduszu papiery wartosciowe
nabyte od podmiotow, o ktérych mowa w art
107 ustawy inne niz emitowane przez Skarb
Paristwa lub Narodowy Bank Polski.

0.00

0.00

Papiery warto$ciowe emitowane przez

jest RP lub przy
jedno z paristw OECD

edzy
ktérych

Nazwa emitenta

Kraj siedziby emitenta

Rodzaj rynku

Nazwa rynku

Liczba

Wartos¢ wedtug
ceny nabycia
wtys. PLN

Wartos¢
wediug
wyceny na
dzien
bilansowy

Procentowy udziat
w aktywach
ogoétem

0)

0.00]

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

lokat
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Il BILANS
. 31 grudnia 31 grudnia
(w tysigcach zotych) 2010 roku 2009 roku
I. AKTYWA 127 084 122 180
1. $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty 11 851 9144
1.1. Srodki pieniezne na rachunku biezacym 7 9
1.2. Srodki pieniezne na rachunku nabyé 181 32
1.3. Srodki pieniezne na rachunku odkupien 0 0
1.4. Srodki pieniezne na rachunkach wyspecjalizowanych programéw inwestowania 10 8
1.5. Srodki pienigzne na krotkoterminowych lokatach bankowych 11589 9095
2. Naleznosci 847 611
2.1. Z tytutu zbytych aktywow 62 0
2.2. Z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 15 71
2.3. Dywidendy 1 3
2.4. Odsetki 769 537
2.5. Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw 0 0
2.6. Z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
2.7. Pozostate 0 0
3. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 114130 112 425
- dtuzne papiery wartosciowe 41878 50 213
5. Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 256 0
- dtuzne papiery warto$ciowe 0 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostate aktywa 0 0
1. ZOBOWIAZANIA 1040 785
lll. AKTYWA NETTO (I-l) 126 044 121 395
IV. KAPITAL FUNDUSZU 138 525 152 929
1. Kapitat wptacony 544 940 461738
2. Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) (406 415) (308 809)
V. DOCHODY ZATRZYMANE (29 996) (38 802)
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto (1116) 4
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (28 880) (39 543)
VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 17 515 7268
VII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 126 044 121 395
Liczba jednostek uczestnictwa (w sztukach) 1159 470.75 1312 626.70
Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (w ztotych) 108.71 92.48

Zalgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego bilansu
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1l RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

1 stycznia - 1 stycznia -

(w tysigcach ztotych) 31 grudnia 31 grudnia
2010 roku 2009 roku

I. PRZYCHODY Z LOKAT 2401 2896
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 887 1312

2. Przychody odsetkowe (w tym odpis dyskonta) 1514 1584

3. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0

4. Pozostate 0 0

Il. KOSZTY FUNDUSZU 4258 3265
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4032 3235

2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0

3. Optaty dla depozytariusza 0 0

4. Optlaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0 0

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0 0

6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 0 0

7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0 0

8. Ustugi prawne 0 0

9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 0 0
10. Koszty odsetkowe 0 0
11. Ujemne saldo réznic kursowych 136 4
12. Pozostate 90 26

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-lll) 4258 3265
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) (1 857) (369)
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK / (STRATA) 20910 22719
1. Zrealizowany zysk / (strata) ze zbycia lokat, w tym: 10 663 (21 066)

- Z tytutu réznic kursowych 439 0

2. Wzrost / (spadek) niezrealizowanego zysku / (straty) z wyceny lokat, w tym: 10 247 43785

- Z tytutu réznic kursowych (447) (26)
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+VI) 19 053 22 350
WYNIK Z OPERACJI PRZYPADAJACY NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA (w zt.) 16.43 17.03

Zatgczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes¢ niniejszego rachunku wyniku

Z operacji
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\% ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

] o ] ) ) ) 1 stycznia - 1 stycznia -

.(W ty.sllqcach zZtotych z wlythklem wart.oém aktywow netto na jednostke uczestnictwa podanej w ztotych oraz 31 grudnia 31 grudnia

ilosci jednostek uczestnictwa podanej w sztukach) 2010 roku 2009 roku

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO
1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 121 395 85816
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 19 053 22 350
a) Przychody z lokat netto (1857) (369)
b) Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 10 663 (21 066)
c) Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 10 247 43785
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 19 053 22 350
4. Dystrybucja dochoddéw (przychodéw) funduszu (razem): 0 0
a) z przychodéw z lokat netto 0 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0
c) z przychodéw ze zbycia lokat 0 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: (14 404) 13 229
a) Powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 83 202 43 386
b) Zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa (97 606) (30 157)
6. Laczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) 4649 35579
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 126 044 121 395
8. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym 115197 92 526

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: (153 155.95) 126 412.76
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 844 375.15 514 345.06
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (997 531.10) (387 932.30)
c) Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa (153 155.95) 126 412.76
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dziatalno$ci Funduszu w tym: 1159 470.75 1312 626.70
a) Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5266 169.29 442179414
b) Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa (4 106 698.54) (3109 167.44)
c) Saldo jednostek uczestnictwa 1159 470.75 1312 626.70

[1I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA
1. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 92.48 72.34
2. Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec okresu sprawozdawczego 108.71 92.48
3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 17.55 27.84
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 89.97 62.24
- data wyceny 2010-02-08 2009-02-17
5. Maksymalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, ze

wskazaniem daty wyceny: 109.22 93.60
- data wyceny 2010-12-08 2009-11-16
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedtug ostatniej wyceny w okresie

sprawozdawczym, ze wskazaniem daty wyceny 108.71 92.48
- data wyceny 2010-12-31 2009-12-31

IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO,

WTYM: 3.70 3.53
1. Procentowy udziat wynagrodzenia dla towarzystwa 3.50 350
2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0.00 0.00
3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza 0.00 0.00
4. Procentowy udziat optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 0.00 0.00
5. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0.00 0.00
6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu 0.00 0.00

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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\ NOTY OBJASNIAJACE

1. POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1.1. Przyjete zasady rachunkowo$ci

1.1.1.Format oraz podstawa sporzgdzenia sprawozdania finansowego

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

1.1.2.Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczgacych Subfunduszu

1.

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

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

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

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

Nabyte skfadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedtug
ceny nabycia. Przyjmuje sie, ze skfadniki lokat nabyte nieodpfatnie posiadajg cene
nabycia rowng zeru.

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne sktadniki majg przypisang
cene nabycia wynikajaca z ceny nabycia tych skfadnikow lokat, w zamian za ktdre
zostaty otrzymane, skorygowang o ewentualne doptaty lub otrzymane przychody
pieniezne.

Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujacg zmiany wysokosci
kapitatu akcyjnego emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie
zmiany liczby jednostek posiadanych akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze” (HIFO), polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny
nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w
wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej. Przy wyliczaniu zysku lub
straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa powyzej nie stosuje sie do:

v’ papieréw warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sie drugiej strony do
odkupu,

v' zobowigzan z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu,

v' naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow warto$ciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papieréw wartosciowych,

v’ zobowigzan z tytutu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
rozporzadzenia o pozyczkach papierow wartosciowych.

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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9.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego
sktadnika lokat, w pierwszej kolejno$ci ujmuje sie nabycie danego sktadnika.

W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu wystawionych opcji uznaje sie, iz
wygasnieciu podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia
otrzymano najnizszg premie netto.

Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych likwiduje sie wediug metody
»najdrozsze likwiduje sie 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, wedtug wartosci réwnej zero, w
dniu nastepnym po wygasnieciu tego prawa.

Nalezng dywidende z 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 rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego
prawa do dywidendy.

Prawo poboru akcji 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 tytulu dochodoéw od odsetek lub innych pozytkéw uzyskanych od papieréw
wartosciowych emitowanych za granicg ujmuje sie w dniu ich ustalenia, tzn. w dniu
wyptaty tych dochodow.

Zobowigzania Subfunduszu z tytutu wystawionych opcji ujmuje sie w bilansie w
pozycji zobowigzania z tytutu wystawionych opcji. W dniu wystawienia opcji
zobowigzanie z tytutu wystawienia opcji ujmuje sie w wysokos$ci otrzymanej premii
netto.

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

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

Przychody z lokat obejmujg w szczegdlnosci:
v' dywidendy i inne udziaty w zyskach,
v' przychody odsetkowe,

v' dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycenag $rodkéw
pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzarn w walutach obcych.

Przychody odsetkowe od dtuznych papieréw wartosciowych, wycenianych w wartosci
godziwej, nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych
przez emitenta.

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

Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegdlnosci:
v' wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem,
v' koszty odsetkowe,

v' ujemne saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkow
pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

Zataczone dodatkowe informacje i objasnienia stanowig integralng czes$c¢ niniejszego zestawienia

zmian w aktywach netto.
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Wynagrodzenie Towarzystwa za 