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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku (,,okres sprawozdawczy”) Subfunduszu ALIOR Zmiennej
Alokacji (do dnia 2 kwietnia 2013 roku dzialajacy jako Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekcji)
(-,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Prozna 9, obejmujacego: wprowadzenie do
jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2012 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowo$é ksiag
rachunkowych ~ Subfunduszu odpowiada Zarzad IPOPEMA Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa
oraz czfonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone
Jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana
do uczestnikéw Subfunduszu (,,List Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223,
z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci”) i 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, sytuacje majatkowa i finansowa,
jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego
sporzadzenia s prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my stosownie do
postanowiern:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidfowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnodci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
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jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

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

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2012 roku;

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

Jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi  przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. 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
zakoniczony dnia 31 grudnia 2012 roku, o ktérym wydalismy opinie zdniem 18 kwietnia
2013 roku.

W imieniu

Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

1.WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ALIOR Zmiemnej Alokacji (,.dalej jako Subfundusz”) jest subfunduszem wydzielonym w ramach
funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestyeyjny Otwarty (,,dalej jako Fundusz”).

Fundusz ALIOR SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:

~  Subfundusz ALIOR Agresywny (do dnia 9 lutego 2011 roku dzialajacego pod nazwg Subfundusz
ALIOR Akcji),

- Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,

—  Subfundusz ALIOR Gotowkowy,

—~  Subfundusz ALIOR Papieréw Dhuznych,

—  Subfundusz ALIOR Nowa Energia,

~  Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji (do dnia 02 kwietnia 2013 roku dziatajgcego pod nazwa
Subtundusz ALIOR Aktywnej Selekcji),

~  Subfundusz ALIOR Biotechnologia i Ochrona Zdrowia,

~  Subfundusz ALIOR Infrastruktura i Transport,

—  Subfundusz ALIOR Stabilnych Spolek,

—  Subfundusz ALIOR Rynku Nieruchomosci,

—  Subfundusz ALIOR Sektora Finansowego,

—  Subfundusz ALIOR Konwergencji,

—  Subtundusz ALIOR Short Equity.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku w ramach Funduszu uruchomiono Subfundusz ALIOR Stabilnych Spotek,
Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji, Subfundusz ALIOR Agresywny oraz Subfundusz ALIOR Short Equity.
Pozostale Subfundusze nie powstaly.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestyeyjnych pod numerem RFi 449,
Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 24 marca 2009 1.
Subfundusz zostal utworzony na czas nieograniczony.

Subfundusz zbywa jedng kategorie jednostek uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzgdzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Proznej 9 (wpisanym do Rejestru
Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Syd Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarezy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone przez Emst & Young Audit sp. z
0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartoscl Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosei
lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagni¢cia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACITI
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

Specjalizacja Subfunduszu

1. Nadrzednym celem Subfunduszu ALIOR Zmiennej Alokacji jest osigganie rentownosci lokat na poziomie
przewyzszajgcym rentownos¢ depozytdw bankowych, niezaleznie od koniunktury w poszezegdlnych
segmentach rynku finansowego (polityka bezwzglednej stopy zwrotu, ang. absolute return). Subfundusz
bedzie dazyl do osiagnigeia powyzszego celu przede wszystkim poprzez selektywne inwestowanie
aktywoéw w réznego rodzaju instrumenty rynku tinansowego dopuszezone Ustawg 1 Statutem, w tym, w
przypadku braku istotnych przestanek do ograniczania zaangazowania ekspozycji na rynku kapitalowym, w
szezegolnodel w akeje spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie lub akeje
spolek notowanych na rynkach regulowanych w regionie Europy Srodkowej i Wschodniej lub na innych
zagranicznych rynkach regulowanych w panstwach nalezacych do OECD, innych niz Rzeczpospolita
Polska. W zaleznosci od koniunktury na rynku kapitalowym, w celu ograniczania ryzyka inwestycyjnego,
Subfundusz bedzie inwestowal rowniez w dluzne papiery wartoseiowe 1 Instrumenty Rynku Pienieznego, w
szezegolnosei emitowane przez spolki z regionu Europy Srodkowej i Wschodniej. W celu usprawnienia
zarzadzania portfelem inwestycyjnym a takze w celu zwigkszenia efektywnej ekspozycji na najbardziej
perspektywiczne, w ocenie zarzadzajgcego, segmenty rynku finansowego, Subfundusz bedzie inwestowat
takze w Instrumenty Pochodne, w tym w Niestandaryzowane Instrumenty Pochodne. Subfundusz
charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych limitéw alokacji lokat pomigdzy akcje 1 instrumenty dhizne. Udzial
akejn w Aktywach Subfunduszu bedzie uzalezniony od liczby wyselekcjonowanych spotek, w przypadku
ktorych istnieje wysokie prawdopodobiefistwo wzrostu ceny rynkowe] w ujgciu nominalnym. Skitadniki
lokat Subfunduszu w postaci akeji cechujg si¢ jednak potencjalnie duzg zmiennoseig notowan, powodujge
istotne ryzyko dla nabyweow Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

2

Subtundusz nie stosuje wzorca shizacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subtunduszu.

Ograniczenia inwestyeyjne

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujge nastepujgee zasady ich dywersylikacji:
a.  Instrumenty udzialowe dopuszezone do publicznego obrotu, w tym w szczegdlnosci akeje,
kwity depozytowe — od 0% do 100% wartoscl Aktywoéw Subfunduszu,
b. Instrumenty Rynku Pieni¢znego oraz dluzne papiery wartosciowe - od 0 do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

2. Poza gléwnymi kryteriami doboru lokat, o ktorych mowa w Art. 5 ust. 5 pkt 5.1. — 5.6. Statutu Funduszu,
Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac si¢ w szezegdlnosei:
a. wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
b. wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta 1 rynku.

3. Do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu mogg stanowié aktywa zagraniczne.
4. Do 100% wartodci Aktywow Sublunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obeych.
Oprocz powyzszych ograniczen Subfundusz 1 Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie

o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146 z 2004, poz. 1546 z poiniejszymi
zmianami) (dalej jako ,,Ustawa”) oraz ograniczenie inwestycyjne wymienione w Art. 95 Statutu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 r., za okres od dnia
1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudma 2012 roku.

2. Ze wzgledu na charakter 1 istotnosé pozyeji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysiagcach zlotych.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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3. Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udzialy skladnikow lokat w wartosei aktywow
Subfunduszu oraz wszystkie pozostale pozycje, ktorych przedstawienie wymaga wykazania procentowego
udzialu w wartodci aktywow Subtunduszu, prezentowane sq w oparciu o wartosei rzeczywiste w PLN,

Kontynuacja dzialalno$ci przez Fundusz i Subfundusz

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od | stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku zostato
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosei Funduszu oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidziec
przyszloscel, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2012 roku.
Na dzien sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania finansowego nie istniejg okolicznosei wskazujgee na
zagrozenie kontynuowania dzialalnosei przez Fundusz i Subfundusz oraz nie sa spelione przestanki
rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okredlone przepisami o funduszach inwestycyjnych Iub w Statucie
Funduszu.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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BILANS 2012-12-31 2011-12-31
I. Aktywa 22 634 29 103
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3454 2829
2) Naleznosci 158 99
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - 5063
4) Skladniki lokat notowane na akitywnym rynku, w tym: 18728 18 993
- dluzne papiery warto$ciowe 1755 2291
5) Skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 294 2119
- dluzne papiery warto$ciowe 251 2084
6) Nieruchomoéci - -
7) Pozostale aktywa - -
1l. Zobowigzania 754 176
1lI. Aktywa netto (I - I1) 21 880 28 927
IV, Kapitat funduszu 34 990 41732
1) Kapital wptacony 110 763 109 059
2) Kapital wyplacony (wielko$¢ ujemna) -15773 -67 327
V. Dochody zatrzymane =12 111 -7 196
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -4 032 -3 475
2) Zakumulowany. nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -8 079 -3 721
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -999 -5 609
VIl. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 21880 28 927
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 238 732,779 313 907,068
A 238 732,779 313 907,068
Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 91,65 92,15
A 91,65 92,15
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2012-01-01

od 2011-01-01

do 2012-12-31 do 2011-12-31
I. Przychody z lokat 884 889
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 500 471
Przychody odsetkowe 375 333
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych - 85
Pozostale 9 -
Darowizna B 3
Przychody z tytulu publikacji obowigzkowych (Monitor B) - -
Kick back - -
Zwrot podatku od dywidend ke —
II. Koszty funduszu 1441 2311
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 927 1774
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dysirybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 61 57
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw 5 15
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 353 428
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne 1 -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - 36
Koszty odsetkowe 1 =
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 87 -
Pozostale 6 3
|ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
V. Koszty funduszu netto (l1-1ll) 1441 2311
V. Przychody z lokat netto (I-IV) -557 -1 422
VI, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 252 -10 420
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -4 358 -4 811
- Z tytulu réznic kursowych -227 -
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 4610 -5 609
- z tytulu réznic kursowych -74 74
VII. Wynik z operacji (V+-V1) -305 -20393
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
A -1,28 -64,97

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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6. NOTY OBJASNIAJACE:

Nota nr 1

Opis przvjetvch zasad rachunkowosci:

L;

LF'S]

10.

12.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotyeza.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartoéci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowigzania Subtunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wplaconego badz kapitalu wyplaconego jest dzienn wydania
lub wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z wplatami
lub wyptatami yymowanymi zgodunie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja cene nabycia rowng zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosei ksiegowej
rownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszajg niezrealizowany zysk
(powiekszajq niezrealizowang stratg) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty zwigzane z
zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowang strate) z kontraktu
lerminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisang cene nabycia
wynikajacg z ceny nabycia tych skladnikow lokat w zamian, za ktore zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

W przypadku dhuznych papierdw wartoéciowych z naliczanymi odsetkami wartod¢ ustalong w stosunku do
ich wartoéei nominalnej 1 warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lgcznie 1 prezentuje tacznie jako skladnik lokat Subfunduszu,

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,.najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajacg na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentow wycenianych w wysokodei skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgce] wartosci
ksiggowe] (nie dotyczy papierdw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu
podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu, ktorych zaciagnigeia otrzymano najnizsza premie¢ netto. Zysk lub
strate ze zbycia walut obeych wylicza sie metoda ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakeje zbycia 1 nabycia danego papieru wartosciowego,
ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosei nabycie posiadanego skladnika.

. Przyshugujace, zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akeji notowanych na

rynku aktywnym wjmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo poboru
akcji uznaje sig za zbyte, wedlug wartoséci rowne) zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w
ktéorym na potrzeby wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystuigujace prawo do dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujgee prawo
poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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14, Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujgea zmiany wysokosei kapitatu akeyjnego emitenta,
ymuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabyeia.

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

16. Nabycie Iub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. W przypadku otrzymania w dniu nastepnym po dniu zawareia transakeji po godzinie 11:00
przez Ksiggowosé¢ Subfunduszu lub Depozytariusza potwierdzenia zawarcia transakeji, transakcja ujmowana
jest w nastepnym Dniu Wyceny.

17. Operacje dotyezgce Subfunduszu uymuje sig¢ w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskie] po
przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w
relacji do wskazane] przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

18. Przychody z lokat obejmuja w szezegolnoser: dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z wyceng
srodkéw pienigznych, naleznosei oraz zobowiazan w walutach obeych, dywidendy 1 inne udzialy w zyskach,
przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

19. Koszty Subfunduszu obejmujag w szezegdlnosel: ujemne saldo réznie kursowych powstale w zwiazku z
wyceng $rodkow pienigznych, naleznosel oraz zobowigzan w walutach obeych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajgey si¢ na wyceng aktywdédw nienotowanych na aktywnym rynku metody
skorygowane] ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe)) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomosei.

20. Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartoéciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierdéw wartodciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody odsetkowe
od lokat bankowych nalicza sig¢ przy zastosowaniu etfektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozyeji naleznosei w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosei z tytulu kosztow
zmniejszajg uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosel uzasadnionej,
ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwosel ustalania wartosel aktywow netto
w dniach wyceny.

22. Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza si¢ w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Stosowane najwazniejsze zasadv wyceny

l. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym
w Statucie.

(8%

. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzing 23:00 czasu polskiego, o kidérej pobierane sy ostatnie
dostgpne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwe] posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny. Do dnia 31 grudnia 2011 jako moment wyceny Subfundusz przyjmowat godzing 11:30
czasu polskiego.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala sig wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartoéci godziwe], z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoscia godziwg skladnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na godzine
23:00 kurs z aktywnego rynku;

3.2. wartos¢ dhluznych papierow wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNET ALOKACI]I
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3.3. warto$é godziwa pozostalych skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostac
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ushigi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywow pienigznych zwigzanych z tym skladnikiem
lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejéciowe pochodzg z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosei skladnika lokat
za pomoca powszechnie uznanych metod estymacii lub poprzez oszacowanie na podstawie publicznie
ogloszonej] na aktywnym rynku ceny nierdznigcego si¢ istotnie papieru wartosciowego,
w szezegolnosdcei o podobnej konstrukeji prawnej 1 celu ekonomicznym.

3.4. warto$¢ Instrumentéw Pochodnych wyznacza sig¢ w oparciu o modele wyceny powszechnie stosowane
dla danego typu lokaty, przy czym parametry wej$ciowe beda pobierane z Aktywnego Rynku; przy czym
beda to modele:

- w przypadku kontraktéw: model zdyskontowanych przeplywow pienigznych;

- w przypadku opeji: model Blacka-Scholesa;

- w przypadku transakeji wymiany walut, stop procentowych: model zdyskontowanych przeplywow
pienieznych.

3.5. wartos¢ depozytéw wycenia si¢ w wysokosel wynikajgeej z sumy wartoscl nominalnej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote mnaliczonych odsetek ustala si¢ przy zastosowaniu efektywne) stopy
procentowej.

3.6. wartos¢ warrantow subskrypeyjnych, praw do akeji 1 praw poboru wyznacza sig w oparciu o modele
wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametrow pobranych z Aktywnego Rynku, przy czym w
przypadku gdy akcje emitenta nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena akeji zastosowana do modelu
zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem ppkt 13.3.1.3. Prospektu Informacyjnego funduszu
Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig godziwg
jest kurs ustalony na rynku glownym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec kazdego
nuesiaca kalendarzowego.

5. Nieruchomosci wycenia si¢ w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomoseiami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosei  godziwe] nieruchomosei
po sporzgdzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowigzywania.

6. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzan dhigoterminowych w walutach obeych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktdrej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sig Subfunduszu do
odkupu wycenia sie, poczgwszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roznicy pomigdzy ceng
odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

8. Srodki pieni¢zne oraz niedenominowane w zlotych naleznoéci i zobowiazania wykazuje sig w walucie, w ktorej
sg wyrazone, w przeliczeniu na walutg polska.

9. Wyceny Wartosei Aktywow Netto dokonuje rownolegle z Subtunduszem Depozytariusz. Modele 1 metody
wyceny podlegajg uzgodnieniu z Depozytariuszen.

10. PDA ujmowane jest w wycenie w momencie zapisu na wyciagu papierow wartosciowych po cenie emisyjnej
lub warto$ci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikéw rynkowych

Dzien wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywoéw Subfunduszu i ustalenia wartosei aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa sie¢ sesja na Gieldzie Papierow

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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Wartosciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawcezym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzgdzone zgodnmie z przepisami ustawy
o rachunkowoscei z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. Nr 152 z 2009 r., poz. 1223, - tekst jednolity,
z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséow z dnia 24 grudma 2007 roku w sprawie
szczegdlnych zasad rachunkowosei funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249 z 2007 r., poz. 1859).

Wprowadzone zmianv sposobu prezentacji danveh w sprawozdaniu finansowvym oraz stosowanvch zasad
rachunkowosci

Od | stycznia 2012 roku Subfundusz wprowadzil zmiany w zasadach polityki rachunkowosci w zakresie godziny
na jaka Subfundusz okresla ceny. W 2011 roku Subfundusz okreslal wszystkie ceny na godzine 11:30, w 2012
roku Subfundusz okresla wszystkie ceny na godzing 23:00.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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NOTA-2 NALEZNOSC| FUNDUSZU

2012-12-31

2011-12-31

Naleznosci

158

Z tytutu zbytych lokat

158

Z tytulu instrumentow pochodnych

Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytulu odsetek

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw

Z tytutu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek

Pozostale

Z tytulu pokrycia kosztéw przez Towarzystwo

Z tytulu $wiadczen

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2012-12-31

2011-12-31

Zobowigzania

754

Z tytulu nabytych aktywow

544

Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu

Z tytulu instrumentéw pochodnych

Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne

2

Z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatow
inwestycyjnych

84

Z tytulu wyptaty dochodow funduszu

Z tytulu wyptaty przychodéw funduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacji

Z tytulu krétkoterminowych pozyczek i kredytow

2Z tytulu dlugoterminowych pozyczek i kredytéw

Z tytulu gwarancji lub poreczen

Z tytulu rezerw

Pozostale skiadniki zohowigzan

Fakiury oplacone przez TFI

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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2012-12-31 2011-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
2 i £ Wartos¢ na dzien bilansowy Wartosé na dzieni bilansowy
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie sprawozdania w danej walucie sprawozdania
w tys. finansowego w w tys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 3454 - 2829
ALIOR BANK S.A. - 1128 - 17
EUR 162 663 - -
PLN 465 465 17 17
usb - g S A
BRE BANK S.A. - 2326 - 1247
EUR - - 9 41
HUF 24 259 339 - -
PLN 1987 1987 1206 1208
usb - - - -
IPOPEMA SECURITIES S.A. - - - 1565
PLN - - 1565 1 565
Nie dotyczy - - - -
PLN - - - -
od 2012-01-01 do 2012-12-31 od 2011-01-01 do 2011-12-31
Wartoé¢ na Wartosé na
NOTA- Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartos¢ na dzieri bilansowy Wartos¢ na dzien bilan§owy
POZIO SRODKOW PIENIEINYCH UTRZVINVWANYCH W | SZefllneouy | wualucle | szt blansony | _wwace
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN wtys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw ) R R R
pienieznych
EUR 119 485 - -
HUF 1458 21 - -
PLN 2943 2943 2301 2 301
UsbD 87 283 - -

(*) Sredni stan $rodkéw pienieznych za okres od 01.01.2012 do 31.12.2012 zostat zaprezentowany wedlug danych na koniec kazdego dnia w

okresie sprawozdawczym.

W okresie od 01.12.2011 do 31.12.2011 $redni stan $rodkéw pieniezny wykazany zostat jak $rednia arytmetyczna stanu na poczatku i na koniec

okresu sprawozdawczego

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO
WARTOSCI GODZIWEJ (*)

2012-12-31 2011-12-31
Wartoséé na Warto$¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
w walucie udziat w w walucie udziat w

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogbétem

sprawozdania
finansowego w

aktywach (w
tys.) ogblem

tys. tys.
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 3454 15,26% 2829 9,72%
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 418 1,84% 2291 7.87%
Diuzne papiery wartosciowe 418 1,84% 2291 7,87%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 2084 7,16%
Dluzne papiery warto$ciowe - - 2084 7,16%
Suma: 3872 17,10% 7204 24,75%

(*) Jako aktywa obcigzone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie srodki pieniezne, depozyty oraz
stalo kuponowe i zerokuponowe dtuzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz termindéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupeiniajacych zestawienia lokat.

2012-12-31 2011-12-31
Wartosé na Wartos¢ na
dzien bilansowy Procentowy dziefi bilansowy Procentowy
NOTA-5 IIl. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO w walucie udziat w w walucie udziat w
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) (***) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogdtem finansowego w tys.) ogdtem
tys. tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1337 591% - -
Dluzne papiery warto$ciowe 1337 591% - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 251 1,11% - -
Diuzne papiery wartosciowe 251 1,11% - -
Zobowigzania - - - -
Suma: 1588 7,02% - .

(**) Jako aktywa obcigZzone ryzykiem przeplywédw $rodkdw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe diuZne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowiazania obcigZone ryzykiem przeplywéw Srodkéw pienieinych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne nha stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

2012-12-31 2011-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na

NOTAE I RYZYKO.KREDYTOWEIRYEYHO e ARl

NIEDOTRZYMANIA ZD .Brng;%ﬁ(réilRZEz ORVOASIRONE sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogéiem
tys. tys.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie elniat
swoiih ogowiq‘Ekégvp, przy gzy)rﬁynie uvfzglednia éie wa\?,‘lyopéci ! Ak18 24,82% fannd 2521%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)

Naleznosci 158 0,70% 99 0,34%

Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 17585 7.75% 2291 7.87%

Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 251 1,11% 2119 7,28%

Srodki na rachunkach bankowych 3454 15,26% 2829 9,72%

Transakcje przy Zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - 5063 -

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat w podziale na kategorie 2326 10,28% 6 345 4,40%
bilansowe (*****)

BRE BANK S.A. 2326 10,28% 1282 4,40%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - 35 0,12%
Srodki na rachunkach bankowych 2326 10,28% 1247 4,28%

Suma; 11 078 48,94% 24703 50,08%

(****) Za maksymalne obciaZenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100% wartosci bilansowej brutto $rodkéw pienieznych,
depozytow, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziafu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem,

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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2012-12-31 2011-12-31
: Wartosé na Wartosé na
wa;t:i:; na dzien Procentowy Wa;t;:g na : dzien Procentowy
bilansowy bilansowy w udzial w bilansowy b:lztnscnﬂ:vyr w udziat w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (******) wwallicls walucie aktywach s walucie aktywach
skiadnilkaw sprawozdania (w tys.) R sprawozdanla (wtys.)
tys. finansowego ogotem tys finansowego ogélem
w tys. 1 w tys.
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka
walutowego w poszczegoinych kategoriach lokat - 663 - 1008 4451 15,29%
w podziale na kategorie bilansowe (******)
EUR 162 663 2,93% 1008 4451 15,29%
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - 519 229 7,87%
rynkL?kladmm lokat nienotowane na aktywnym ; R ) 480 2119 7.28%
Srodki na rachunkach bankowych 162 663 2,93% 9 41 0,14%
Suma: - 663 - 1008 4 451 15,29%

(******) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem
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NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE FUNDUSZU LUB DRUGIEJ

STRONY DO ODKUPU 2012-12-31 2011-12-31
I. Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w tym: - 5083
Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i _ i
ryzyk
Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnosci i _ 5083
ryzyk
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu, w tym: - -

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na druga strone praw N i
wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na druga strone praw wiasnosci i _ B
ryzyk

lll. Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od funduszu w trybie
przepisow rozporzadzenia o potyczkach papieréw wartosciowych

IV. Zobowigzania z tytutu papieréw warto$ciowych pozyczonych przez fundusz w
trybie przepiséw rozporzadzenia o poyczkach papieréw wartosciowych

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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NOTA-9 . WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU

2012-12-31 2011-12-31
Wartos¢ na Wartos¢ na
Wartosé na dzien bilansowy Wartosé na dzien bilansowy

dzien bilansowy
w danej walucie

w walucie
sprawozdania

dzien bilansowy
w danej walucie

w walucie
sprawozdania

w tys, finansowego w wtys, finansowego w
tys. tys.
I, Aktywa - 22 634 - 29 103
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty - 3454 - 2829
EUR 162 663 9 41
HUF 24 259 339 - -
PLN 2452 2452 2788 2788
2) Naleznosci - 158 - 99
PLN 158 158 99 99
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - - - 5 063
PLN - - 5 063 5063
4) Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym; - 18 728 - 18 993
PLN 16 973 16 973 16 702 16 702
- diuzne papiery warto$ciowe - 1755 - 2291
EUR - - 519 2291
PLN 1755 1755 - -
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - 294 - 2119
EUR - - 8 35
PLN 43 43 - -
- diuzne papiery warto$ciowe - 251 - 2084
EUR - - 472 2084
PLN 251 251 - -
6) Nieruchomosci - - - -
7) Pozostale aktywa - - - -
1. Zobowigzania - 754 - 176
PLN 754 754 176 176

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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NOTA-9 Il.
DODATNIE |
UJEMNE
ROZNICE
KURSOWE W
PRZEKROJU
LOKAT
FUNDUSZU

od 2012-01-01 do 2012-12-31

od 2011-01-01 do 2011-12-31

Dodatnie
réznice
kursowe
zrealizowan
e w walucie
sprawozda
nia w tys.

Dodatnie
réznice
kursowe
niezrealizowa
ne w walucie
sprawozdani
awtys.

Ujemne
réznice
kursowe
zrealizowan
e w walucie
sprawozda
nia w tys.

Ujemne
réznice
kursowe
niezrealizowa
ne w walucie
sprawozdani
awtys.

Dodatnie
réznice
kursowe
zrealizowan
e w walucie
sprawozda
nia w tys.

Dodatnie
réznice
kursowe
niezrealizowa
ne w walucie
sprawozdani
awtys.

Ujemne
réZnice
kursowe
zrealizowan
e w walucie
sprawozda
nia w tys.

Ujemne
réZnice
kursowe
niezrealizowa
ne w walucie
sprawozdani
awtys,

Akcje

Warranty
subskrypeyjne

Prawa do akgcji

Prawa poboru

Kwity
depozylowe

Listy zastawne

Diuzne papiery
wartosciowe

39

39

Instrumenty
pochodne

35

35

Udzialy w
spotkach z
ograniczong
odpowiedzialno$
cig

Jednostki
uczesinictwa

Certyfikaty
inwestycyjne

Tytuty
uczestnictwa
emitowane
przez instytucje
wspolnego
inwestowania
majgce siedzibe
Za granicg

Wierzytelnosci

Weksle

Depozyty

Waluty

Nieruchomosci

Statki morskie

Inne

NOTA-10 1. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK

(STRATA) Z TYTULU LOKAT

od 2012-01-01 do 20121231

od 2011-01-01 do 2011-12-31

Wartosé
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wzrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny

Wartos¢
zrealizowanego
zysku (straty)
ze zbycia lokat

Wozrost (spadek)
niezrealizowanego
zysku z wyceny

wiys. aktywow w tys. wiys. aktywow w tys.
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku -4 672 4 635 -4682 -14195
Instrumenty pochodne -659 - 557 -
Diuzne papiery warto$ciowe -69 23 2 -7
Prawa poboru 19 - - -
Prawa do akcji - 47 - -
Akcje -3 963 4 566 -5241 -14188
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 314 -35 -129 53
Prawa poboru - 6 - -
Akcje - - - -
Instrumenty pochodne 314 -35 -129 35
Diuzne papiery wartosciowe - -6 = N
Nieruchomosci - - - -
Pozostale - - - -
Suma: -4 358 4610 -4 811 -14160

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

+ 26




IpyfFma

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

od 2012-01-01 do 2012- | od 2011-01-01 do 2011-
12-31 12-31
Wartos¢ w okresie Wartos$c¢ w okresie
NOTA-11 Il. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.
z tytulu wynagrodzenia stalego 927 1774
Z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzadzania = %
Suma: 927 1774
2012-12-31 2011-12-31 2010-12-31
NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA Rok biezgcy Rok 1 poprzedni Rok 2 poprzedni
| Warto$é aktywow netto na koniec roku obrotowego 21880 28927 82 584
II. Wartoé¢ aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego
A 91,65 92,15 141,37

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych Ilat ubieglych, wjetych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy:

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieghych, ktére nalezalo ujaé w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

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

Po dniu bilansowym nie wystgpily znaczace zdarzenia, ktore nalezatoby ujgé w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

3. Roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystgpily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i1 opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynno§¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikoéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa:

- W dniach 18 — 19 grudnia 2012 roku zostaly opublikowane nieprawidlowe wyceny jednostek uczestnictwa ALIOR
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Funduszu”), Subfundusz ALIOR Zmienne] Alokacji.
Prawidliowe wyceny jednostek uczestnictwa Funduszu zostaly opublikowane w dniu 27 grudnia 2012 roku. W wyniku
przeprowadzonej korekty, wartoscl aktywow netto na jednostke uczestnictwa Funduszu ulegly zmianie w nastepujacy

sposob:
Subfundusz Alior Zmiennej Alokacji
Data wyceny WAN/JU przed korekta | WAN/JU po korekeie
2012-12-18 89,33 89,37
2012-12-19 89,83 89,87

Przyczyna blednego ustalenia wartoser aktywow netto przypadajgeej na jednostke uczestnictwa Funduszu bylo ujecie
blednej ceny instrumentu stanowigcego jeden ze skladnikoéw lokat Funduszu.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa:

Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa.
¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakeji zawieranych przez Subfundusz:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakeji zawieranych przez Subfundusz.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACTI
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5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystgpuje niepewnos¢
co do mozliwo$ci kontynuowania dzialalnosci, W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposob wplynaé na oceng sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

Nie wystgpily informacje inne niz wskazane w niniejszym jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktére
moglyby w istotny sposob wplyngc na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i
ich zmian.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

Podpisy 0sob reprezentujacych Fundusz:

/s"/ao( [“O

Jdrogtaw Wikalinski Maciej Jakub Jasinski

arzadu Ipopema TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A.

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych :

—_—

/A’z Vﬁiwf /ﬁ(/,z,{m;é/\
 Michal Suwinski

Czlonek Zarzqdu Komplementariusza OFIZ Spoika z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku.
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SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

(DO DNIA 2 KWIETNIA 2013 ROKU DZIALAJACY

JAKO SUBFUNDUSZ ALIOR AKTYWNEJ SELEKCJI)
WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO

OTWARTEGO

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

ZA ROK ZAKONCZONY

DNIA 31 GRUDNIA 2012 ROKU



Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonezony dnia 31 grudnia 2012 roku
(w tysiqeach zlotych)

I. CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

W dniu 28 listopada 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydala zezwolenie
na utworzenie ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z
wydzielonymi subfunduszami (,,Fundusz”).

W ramach Funduszu na dziefi bilansowy uruchomiono nastepujace subfundusze:
- Subfundusz ALIOR Agresywny (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Akcji),

- Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji (,,Subfundusz”, poprzednia nazwa Subfundusz
ALIOR Aktywnej Selekcji)

- Subfundusz ALIOR Stabilnych Spétek,

- Subfundusz ALIOR Short Equity

zwane dalej razem ,,Subfunduszami”.

Subfundusze:

- ALIOR Zréwnowazony,

- ALIOR Gotéwkowy,

- ALIOR Papieréw Diuznych,

- ALIOR Nowa Energia,

- ALIOR Biotechnologia i Ochrona Zdrowia,

- ALIOR Infrastruktura i Transport,

- ALIOR Rynku Nieruchomosci,

- ALIOR Sektora Finansowego,

- ALIOR Konwergencji

na dzien bilansowy nie powstaly.

Siedziba Funduszu mieéci sie w Warszawie, ul. Prozna 9.
Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 10 marca 2009 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFi 449,

Fundusz posiada numer NIP: 1080007127 nadany dnia 9 kwietnia 2009 roku oraz symbol
REGON: 141778291 nadany dnia 26 maja 2010 roku.

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

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku Subfundusz wyemitowat 23 8.732,779 jednostek
uczestnictwa.

Ell ErnsT & YOUNG 2/11
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Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2012 roku
(w tysigcach ztotych)

Z.

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku (,,okres sprawozdawczy”).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,,Towarzystwo”) z siedziba w Warszawie, ul. Prézna 9. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dziefi 18 kwietnia 2013 roku wchodzili:

Jarostaw Wikalinski - Prezes Zarzadu
Maciej Jasinski - Wiceprezes Zarzadu
Aleksander Widera - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu nie byto
zmian w sktadzie Zarzadu Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym subrejestr aktywéw Subfunduszu jest BRE Bank Spotka
Akcyjna z siedziba w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,,Depozytariusz™).

Agentem transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikéw Subfunduszu jest ProService
Agent Transferowy Spétka z o.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Putawskiej 436 (,,Agent
Transferowy™).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia  bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania

finansowego

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

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 18 kwietnia 2012 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzorcza Towarzystwa do badania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pézn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronne;j
i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 18 kwietnia 2012 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadziliSmy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie
badania  jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu procedury byly
zaprojektowane tak, aby umozliwié wydanie opinii o Jjednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu traktowanym jako calo$é. Nasze procedury nie obejmowaly
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uzupetniajacych informacji, ktére nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
traktowane jako catosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 18 kwietnia 2013 roku wydalisSmy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej [POPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2012 roku (,,okres sprawozdawczy™) Subfunduszu ALIOR
Zmiennej Alokacji (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekcji)
(-»Subfundusz”), wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie,
ul. Prézna 9, obejmujacego: wprowadzenie do Jednostkowego sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 31 grudnia 2012 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkows (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoéci oraz
za prawidlowo$¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad IPOPEMA
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa
sg zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,,List
Towarzystwa”) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pézn. zm. — ,ustawa o
rachunkowosci”) i 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, sytuacje majatkowa i finansowa, jak
tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia s prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my
stosownie do postanowien:

s rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnoscei, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez
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oceng poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i
ogllnej prezentacji zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze
przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym
jako calosé.

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

* przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego
Subfunduszu na dzieri 31 grudnia 2012 roku;

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

* Jjest zgodne z wplywajacymi na forme i tre¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowywanie sprawozdar finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z
obowiazujacymi przepisami, zostaly dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu sporzadzonego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2012 roku, o ktérym
wydaliSmy opini¢ z dniem 18 kwietnia 2013 roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzilismy w okresie
od dnia 19 listopada 2012 roku do dnia 18 kwietnia 2013 roku, w tym w siedzibie
Towarzystwa i w siedzibie sp6tki prowadzacej ksiegi rachunkowe Subfunduszu od dnia 19
listopada 2012 roku do dnia 30 listopada 2012 roku oraz od dnia 18 marca 2013 roku do dnia
18 kwietnia 2013 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$é danych
Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnosé za rzetelno$é i Jjasnos¢ zbadanego
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyl,
iz udostepnit nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiegi rachunkowe Subfunduszu
1inne wymagane dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnien. Otrzymaliémy réwniez
pisemne oswiadczenie z dnia 18 kwietnia 2013 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych Subfunduszu,

e wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w zbadanym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu, oraz

e ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia
oswiadczenia.
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W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

OtrzymaliSmy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego  Subfunduszu
od Depozytariusza, ktore zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu na dzief 31 grudnia 2012 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
W sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™).

Stan jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2012 roku zostal potwierdzony przez Agenta
Transferowego obstugujacego subrejestr uczestnikéw Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za

poprzedni rok obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2011
roku (,poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Wojciecha Solenca,
kluczowego bieglego rewidenta nr 11016, dziatajacego w imieniu Emst & Young Audit sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu
uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy opinie bez zastrzezen. Jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo
zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 23 kwietnia 2012 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz
zopinig kluczowego bieglego rewidenta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu
Jednostkowego sprawozdania finansowego zostaly zlozone w dniu 7 maja 2012 roku w Sadzie
Okregowym w Warszawie.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz
zopiniag kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego oraz o§wiadczeniem
Depozytariusza, zostaly ogloszone dnia 30 listopada 2012 roku w Monitorze Polskim B Nr
3156.

Zatwierdzony bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2011 roku zostal prawidtowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia
2012 roku.

3. Sytuacja finansowa
3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe
Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Subfunduszu
wlatach 2010 - 2012, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszu za okres sprawozdawczy
i poprzedni okres sprawozdawczy.
£ll ERNST & YOUNG 6/11
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3.2

3.3

Lokaty
Aktywa netto

Wartos¢ aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa (z})

Wynik z operacji

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%)
(WANj,; - WAN;j,o) x 100

WANj,

Wskaznik efektywnosci (%)
wynik z operacji x 100

Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym

Poziom kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow
netto (%)
koszty Subfunduszu netto x 100

Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny
Od grudnia do grudnia

TO - poczatek okresu obrachunkowego

TI - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartos¢ aktywow netto

WANj - wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

2012
19 022
21 880
91,65

(305)

(0,5%)

(1,2%)

5,4%

3,7%
2,4%

2011
21112
28 927
92,15

(20 393)

(34,8%)

(40,4%)

4,6%

4,3%
4,6%

[
=
—
=

77376

82584

141,37

6530

17,5%

11,8%

4,6%

2,6%
3,1%

e Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosta -0,5% w
poréwnaniu z -34,8% za poprzedni okres sprawozdawczy 1 17,5% za rok zakonczony dnia

31 grudnia 2010 roku;

»  Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynidst -1,2% w poréwnaniu z -40,4%
za poprzedni okres sprawozdawczy i 11,8% za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku;

 Stosunek poziomu kosztéw dziatalnosci do éredniej wartosci aktywéw netto w okresie
sprawozdawezym wynidst 5,4% w poréwnaniu z 4,6% za poprzedni okres sprawozdawczy

14,6% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku.

Kontynuacja dzialalno$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz i Subfundusz nie sg w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej
12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2012 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dzialalnosci. W szczegblnosci, na
dzie niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwiazania Subfunduszu i Funduszu,
okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004
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roku, nr 146, poz. 1546, z pézn. zm. — ,,ustawa o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie
Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za
okres sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
1 Subfundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2012 roku i ze nie
wystepuja okolicznoéci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz
1 Subfundusz.
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CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowo$¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiegowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spotki, ktorej Towarzystwo zlecilo ushigowe prowadzenie ksigg rachunkowych
Subfunduszu na podstawie odrgbnej umowy.

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

W trakcie naszego badania nie stwierdziliémy istotnych nieprawidfowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mie¢ istotny wptyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe Subfunduszu, a ktore nie zostatyby usuniete, w tym dotyczacych:

e zasadnosci i ciaglodci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

 rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,

e udokumentowania operacji gospodarczych,

e prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni,

* Ppowiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu,

e spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowe;j
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

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

Struktura aktywéw, w tym lokat, zobowiazafi i kapitaléw Subfunduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztattujacych wynik z operacji Subfunduszu zostata przedstawiona w zbadanym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywoéw i zobowiazan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci.

Wykazany stan lokat Subfunduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od Depozytariusza.

Zgodnosé danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym zostata potwierdzona os$wiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszu dotaczonym do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2012 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 18 kwietnia 2013
roku.
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Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedlug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartosci godziwych.

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

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

4. List Towarzystwa
ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do uczestnikow
Subfunduszu (,List Towarzystwa”), opisujaca wyniki dzialania Subfunduszu w okresie
sprawozdawczym, dolgczong do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku, o ktérym wydaliSmy opinie z dniem 18 kwietnia 2013
roku. Informacje zawarte w Liécie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu, sa z nim zgodne.

S. Uwagi lub wyniki kontroli
W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzity kontroli w Funduszu
1 Subfunduszu.

6. Wskazniki istotnosci
Przy ustalaniu wysokos$ci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegblne charakterystyki zwiazane z Subfunduszem. To ustalenie
obejmowalo rozwazenie aspektéw zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych.
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7. Zgodnos¢ z prawem

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

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Subfundusz oraz
terminy iprocedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktow
wskazujacych, ze nastapito naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane
Jjednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

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

. . ERNST & YOUNG
Kluczowy Biegly Rewident AUDIT sp. z 0.0.

[ / %M,LC Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Wojciech Soleniec
Biegly Rewident
Nr11016

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku
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