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Ell ERNST & YOUNG

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy™) Subfunduszu ALIOR
Agresywny (,,Subfundusz”, poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Akcji), wydzielonego
w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba
w Warszawie, ul. Walicow 11, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzieii 31 grudnia 2011 roku, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty
objasniajace i informacj¢ dodatkows (..zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$é i jasnosé sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowoséci oraz za prawidlowos¢ 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 cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone
Jjednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana
do uczestnikéw Subfunduszu (,,List Towarzystwa™) spetnialy wymagania przewidziane w ustawie
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223,
z péin, 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 finansows,
Jjak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace podstawe jego
sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowier:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, Czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegéinosei, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
Jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnodci
przyjgtych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosdei i znaczgcych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej 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 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 dzien
31 grudnia 2011 roku;

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

jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre§é sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przy gotowanie sprawozdaii finansowych oraz postanowieniami statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz os$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiazujacymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 21 marca 2012 roku.

w imieniu
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY

(DO DNIA 9 LUTEGO 2011 ROKU DZIALAJACEGO POD
NAZWA SUBFUNDUSZ ALIOR AKCJI)

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2011 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ALIOR Agresywny (do dnia 9 lutego 2011 roku dzialajacego pod nazwa Subfundusz ALIOR Akcii
wdalej jako Subfundusz’} jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu ALIOR Specjalistyczny
Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,,dalej jako Fundusz™).

Fundusz ALIOR SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszams;

~  Subfundusz ALIOR Agresywny (do dnia 9 lutego 2011 roku dzialajacego pod nazwa Subfundusz
ALIOR Akejiy,

- Subfundusz ALIOR Zrownowazony,

- Subfundusz ALIOR Gotéwkowy,

- Subfundusz ALIOR Papierow Dhuznyeh,

—  Subfundusz ALIOR Nowa Energia,

= Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekeji (do dnia 10 listopada 2011 roku dzialajacego pod nazwa
Subfundusz ALIOR Selektywny),

~  Subfundusz ALIOR Biotechnologia i Ochrona Zdrowia,

—  Subfundusz ALIOR Infrastruktura i Transport,

~  Subfundusz ALIOR Stabilnych Spélek,

- Subfundusz ALIOR Rynku Nieruchomosei,

- Subfundusz ALIOR Sektora Finansowego,

- Subfundusz ALIOR Konwergencii,

- Subfundusz ALIOR Short Equity.

Na dzied 31 grudnia 201! roku w ramach Funrduszu uruchomiono Subfundusz ALIOR Stabilnych Spolek,
Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekeji, Subfundusz ALIOR Agresywny (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR
Akcji} oraz Subfundusz ALIOR Short Equity. Pozostale Subfundusze nie powstaly.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFj 449.

Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena Subfunduszu miata miejsce w dniu
29 marca 2010 r.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony,

Subfundusz zbywa jedng kategorie jednostek uczestnictwa

Towarzystwe Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach kidrego wydzietony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez [POPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Walicow {1 (wpisanym do Rejestru
Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Badanie jednostkowego sprawoezdania finansowege

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

Celinwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu Jjest wzrost wartosci Aktywoéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

2, Fundusz nie gwarantuje osiagniccia celu inwestycyinego Subfunduszu.
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Specjalizacja Subfunduszu

. Z uwagi na docelowy skiad portfela inwestycyjnego Subfunduszu, wynikajacy ze specyfiki Subfunduszu
(glowne kategorie lokat, zasady ich dywersyfikacji oraz przyjete kryteria doboru tokat — opisane ponizej),
Wartos¢  Aktywow Netto porifela inwestycyinego Subfinduszu moze charakieryzowa¢ sie duzg
zmiennodciq. Subfundusz jest kierowany do dynamicenych inwestoréw, szukajacych wysokich zyskow w
dhugim horyzoncie inwestycyjnym, akceptujacych wysoki poziom ryzyka inwestycyjnege oraz znaczne
wzhania cen.

b

Subfundusz ALIOR Agresywny (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Akcji) bedzie dokonywal doboru
lokat kierujac sie zasada maksymalizacji wartoici Aktywéw tego Subfunduszu w dlugim horyzoncie
inwestycyjnym. Subfundusz ALIOR Agresywny (paprzednia nazwa Subfundesz ALIOR Akcji) bedzie
inwestowal przede wszystkim w akcje spétek, ktdrych wzrost wartosci jest najbardziej prawdopodobny
biorge pod uwage kryteria analizy fundamentalnej tub technicznej.

3. Wzorcem shluzacym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa Subfunduszu

odzwierciedlajacym zachowanie sig zmiennych rynkowych najlepiej oddajacych ecel i polityke
inwestycyjng Subfunduszu (benchmark) Jest portfel skladajacy si¢ w 90% z indeksu WIG + 10% stopa
WIBID 3M.

Ograniczenia inwestyeyine

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:
a. instrumenty udzialowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szezegéinosei akcje,
kwity depozytowe — od 70% do 106% wartosci Aktywow Subfunduszu,
b. lnstrumenty Rynku Pienigznego oraz krétkoterminowe mstrumenty dluzne g, takie, ktérych
okres pozostajacy do wykupu jest kréiszy niz rok - od 0 do 30% wartodel  Aktywéw
Subfunduszu.

2. Poza glownymi kryteriami doboru lokat, o kidrych mowa w Art, 5 ust. 5 pkt 5.1. -~ 5.6, Statuty
Funduszu, Subfundusz podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sig w szczegélnosei:
a.  wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
b.  wskazaniami opartymi na analizie technicznej ~ na poziomie emitenta i rynku.

3. Do 100% wartosci Aktywoéw Subfunduszu mogg stanowic aktywa zagraniczne.

4. Do 50% wartosci Aktywéw Subfunduszu moga stanowié aktywa denominowane w walutach obcych.

Oprécz  powyiszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U, Nr 146 z 2004, poz. 1546 z pozniejszymi
zmianami) (dalej jako wistawa™),

Okres sprawozdawczy, duzeit bilansowy oraz zasady sporzgdzenia jednostkowegn sprawozdania
finansowego

. Tednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dziert 31 grudnia 2011 roku, za okres od dnia
| 'stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnodci Funduszy
oraz Subfunduszv w dajacej sig przewidzie¢ przyszlogci, 1j. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2011 roku. Nie istniejq okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszy oraz Subfunduszu,

b

Ze wzgledu na charakter i istotnoéé pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysiacach zletych.
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BILANS

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

ALIOR AGRESYWNY

Ninicjszy bilans unledy analizowaé Igeznic z wprowadreniem, natami ohjnfninjyeymi ornz informaciq dwilatkows, ktire stanowin integralng czeié

jednosthowego spruwozdania inansowegs.

{w tysiacach zltyeh 2a wyjatkiem licxby jed 4 uczestnictws i wartofei nktywow netto aa jednosthe e wil)
Porycje Bilansu {w tys. PLN) 3.12.2011 31.12.2010
1 Aktywn 2 698 7451
1. Sredki pienigine i ich ehwhyalenty 376 38
2. Naleznojci 30 344
3. Ty keje pray robpwigzeriv sie drupic] strony do odkepu 4] i}
4. Skladniki lokat notawane na aldywnym rynku, w tyn; 2292 6 528
- dhugne papiery warlodeiowe 0 0
5. Skladniki lokat ane pa aktywnyn eyokn, w Ivia: 4] 204
- dhuzne papicry wartoeiowe 0 1
& Nierschomosei 0 g
7. Pozostale aktywa 1] ]
1L Zobowigzanin 35 6l
1. Aktywa netio (I - 11} 2 663 7391
LY. linpital Sukfund 4 5151 7129
1_Kapital wplacony 13 286 11 397
2. Kapital wyplacony (wiclkosé njemna) -8 771 -4 164
¥. Docholy zatreymane 56 =100
I. Zakumulowane. nierozdyspunowane przychody z lokat netio ANl -173
2 Zakumutowany, nicrozdysponowany zrealizownny zysk (strata} ac zbycin lokal -555 73
VI Wzrest (spadek) wartodei lokat w odriesieniu tlo ceny nabyein =496 a2
VII. Knpitul Subfunduszu i zako #ny wyniki z operacji (IV + Y+ 2 663 7391
|Liezha jednastek uezestnictwa ag 771,121 66 984.484
|[Wariosé alitywisw nette ns jed ke uezestnictwa {w PLN) 68,70 114,34
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR

AGRESYWNY

Ninigjszy rachunck wynilu z eparacil nalezy anatizmwaé djeznic z wprow t objnéni
jed kawetto sprawvedanio -0

{w tysiqeach zlatycl zo wyfntkien wyniky z operacii preypadajycego na jeduosike sezesinictwa)

ineymi eraz infermacy dodatkaws, ktdre stannwiq integenlog czpie

. \ . 01,081,208 29.03.2014

Pozycje rachunky wynike z operacji (w ys. FLN) 3L1220L1 31122010 %
1. Przychody 7 lokat 119 J3
L Dywidendy s inne wlzialv w zyskoch 1405 Tl
2. Prvchady odsetkowe 14 32
3. Praychody zwigzans z posindanicin menigl o} 0
4. Dodainie saido rdgnie binsowych O i
5 i € It
11, Kosety Subfunduyzu H7 216
1. Wynngrodzenie dia 1owarzysiwe 197 139
2. Wynaprodzenin din poderiotdw pr lzacyeh destrybucje 0 0
3. Oplaiy dis deporytarivsza A 19
4. Oplaty za prowadzenie refesin skivwow Sublindngzy 1 0
5 Optony 20 zerwalenia ooz reiestracyine i ]
O Lislugd w zakresie meymbkowoici 101 52
7. Usupi w zoakresie zarsadianio akipwanm: Subifuduszo 0 o
£ Ustugs pranme 4] 1]
9. Ustupi wydawnicee, w b poliyraficzne 17 ]
10. kaspiy otlsutkone a 0
11, Kusziv zwigzane z posiadanien nicruchomosed ] (]
i3, Wemne saldo réanie kursovach 0 t
13, Pozostais i 0
181, Kosziy prolirywans prees tovwnrzys b B 4
1¥. Koszty Sudfunduszu neten {1 - 1) 7 216
V. 'rxychody = lokot netto (1 - 1Y) .37 -173
X1, Zrealizawany | niczrealizowany yak (strata) -1 886 435
I Zrealizowany zysk (strala} ze sbvoia lokat, w tyni: 4628 73
- z tytulu régmie kirsowyeh 0 a
vski {slati} z wyceny fokat, wiyte: -1 258 362
- = virlu rognge kursovych, ] 0
WIL Wynik 2 operacji (V4= VT) BT 262
]\\-’mik = nperacii pravpadajgcy na jed kg uezestnictva fw PLN} ] 5553 19

M dzien 31 grdnia 2011 roku Sublundusz prezemiuje kosaty oplat iransakeyjoych KDPW w pozyefi 1113 "Puzastale” oraz kosaty przechowywania aktywow u deporytarinsza 1

je koszly o

keyjme KDPW, kasziy

KDPW w porycii 11 4. "Oplaly za prowsdzenie rejesiru aktywéw Subfunduszu” Na dzich 3 grtduia 2010 roku Sukfundisz pr
przechowywanta aktywow u depozylanusza oraz kosziy przechowytvania akywow w KDPW w porycji Il 3 "Optaty dla depozyiariusen”

* 1 Enblundusz roxpoczal dzintalnodé w dia 29,03, 2010 1,
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR

AGRESYWNY

Nhriejsze restnwienie aofan o akiywach neite nndedy i £ fpezmic 2wy 1 notami
Jestnosikowrgo spr {nnin fi .

{w wraiygeneh zlolyeh zn wyjglliem liczhy jeduostek uezestnivina § wartodei nkiywéw neito za jednnsibe nezestule iwa)

fajqeyml oraz Informocjy dodnikows, Khirve siniirin istegralng czesé

N 4§, 1 20832010
Pezyeje zestawienia roinn w akiywazh netio fw tys, PLN) 38522001 31.12,2018 %)
1. Zrzinun wariodel alilywin netio:
1. Warloif aldywiy neite ns honker popraeduicey ohresn sprawezdawezrens 7391 1]
2, Wynik z oqierncii 2a okees spravwozdavszy [raremp, w tym: 2114 262
ay przychndy 2 lokat neflo =138 -1
b} areabizowany zysk (sieata) ze zhveia fokat 628, 13
e} werost (spadek neezreabirowinena gvsku (sirary) z wyceny lukay -1 158 162
3, Lminns w nktyyoch celto 2 ixigle wyalky 2 apeeneii 211 62
4. Dysievlueja duchadiw {prevehodow) Subfundy sz (razem}, w tym: % g
a) z preyehodine z okt netie 1 1]
) z¢ zecalizowaneso zyvsky ce rbysn loknt 1) a
£1 .z pravehoddw ze zbyein bokat 0 o
&, Emiany w hapitafe w akiresic spravwozdowezym {razem), w tvmg “2 614 7139
at znuana kzprialy wipleconsue {powickseens kapitalu » tytuly eintych jedunosiek uczestniciwg) I §A% 14 o7
by #migna kapitnly wyplacanepo (maieiareme kooitalu 2 tviule adknpeonyeh jedrestck UCZESIMCIwa) =4 501 -1 J68
§. Lyernn zintnnn alivwéw nello w okresis sprawnadswezym {3 - 4 +/-5) -+ ?2&1_ 7391
7, Wartos¢ akivwow nette ng hopler nkreso spennozdanczega 2 663 739
8, Sreduin warledd alitywiw nelio w chiresie spravordnwezym 4913 4 58X
11, Zmvinna ficzby jednostel neresinigiws
1. Zwianz leey jeduostek uczestnictn w okresie sprawuzdawezym, w lym: =28 313,263 66 984,18
a} liezba 2lwiveh tednostek vezestnictwa 21154426 105 983,937
11 tezla ndkuponych jednostel ezesiniciwva 39 367.630 A8 999443
c) soldo 2mian beshy j2dnosick uezestnictnn =28 213,263 06 584 184
2. Liczbn jedansiek nozestaivhyn sursstojney ad thn dzialofupicl Subfundnszn, w1y 38 778,22 66 954,484
i) liczba zbviveh jednosiek nezastniciva 127 133 403 105 053 977
b} liezba adkupionyeh (ednosich uezesticiwa £8 16T ER2 3B 999 333
b sabdn pomen liealy pednasiel uezesinietwn ke e | 66 584 484
3 Przewidywaun Horba fednsaek nczestnictws *=) - -
M Zawdnan warladei ghiywiw nelto sn jsdeosthe pozesinictoa
1. Wartuid abitywaw nelio na jednostke pesestmctwa na keniec poprednseno ohresn sprawozdawezepo (w PLM) Lo id -
2 Wanodé akhwdw netlo ng jednogthe uezestniciwa na koniee bisracceo okresy sprawnzdesezepo (w FLNT &8, 70 134
¥ Procentswwa 2imyaun wartgssy skiywaw netie na_prdnosthe gezesimelws wokrese spovwordawerym (w S} -7 i0.34
4 _Alinenahn wanose skiywow netto 03 jednosthe uezestiniclwa w ohresie spaawozdawezvn v PLM | G770 10003
Data wyceny J011-10-04 2010-03-29
2 Ataksymalng waripde aktvwin neno na pednssthe yezesinicloin w okregis sprawozdawerym (w PLN) 16013 1zt
Data wrreny 2001-0}-04 201-0%-21
6 Warlosz akivvow netto na jednostie wedlue | wWyeety w okresic sprawozdawesym (w
FLMNJ) 63,499 1034
Data wyoeny 2011{-13-3H 20H0-12-31
[V, Proeertony wdzial kosziiv Subfmduszu w irednis] warioici akiviviw nelio vw skali roku, w tym: 7.6 6,18
1_Peoceniowy udzial wenaurodzersa toparmysiva 4,01 1.98¢
2 Procentowy udzial wynzorodzenia dla podmmiin prowadzacyeh dystvbucic .00 [y
3 Procentews vdzial oplar dla deporvianusza 0,61 .54
4 Procentowy wdzinl oplat awigzanyeh 2 powadzenem resesiny aktywény Subfunduszu 3,03 000
3 Provemtowy wdziad onkat za ushici w zakresie rachunk owosed 2 (i 149
6. Proceniowsy trihrin] opfat za uslupi w zakresie zarzadzania aktywany Subfunduszy 0.00 0.4

*) Sulbilind § dzeababnobt w dnm 29 83 20t0 ¢

pocznl
**) Z uway na rezperodnose ezyrnkow mojncyeh wplyw oa decyzje mwestiesine vezestriki, Zorrd Towarzystwa nie jesl w stune oszacovand losa nabytyeh © umorzonych jediostek

nereshachwe w przyszioie
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NOTY OBJASNIAJACE:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY

Nota nr 1

Opis przyietych zasad rachunkowoscei:

1.
2,

10.

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

Wartosé aktywéw netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pemnigiszonej o zobowiazania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego badz kapitals wyplaconego Jjest dzieh wydania
lub wykupienia jednostek.

Na poirzeby okredlenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestniciwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z wplatami
lub wyplatami ujirowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skladniki lokat ujmuje sig w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Sktadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja cene nabycia rowna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wediug wartosci ksiegowej
réwnej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk {powigkszaja niezrealizowana strate) z wyceny kontraktu; prowizia maklerska oraz inne koszty
zwigzane z zamknigciem kontraktu pomniejszajg zrealizowany zysk (powiekszajy zrealizowans stratg)
z kontraktu ferminowego,

Skfadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisang ceng nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych sktadnikéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

W przypadku dhuznych papieréw wartodciowych z naliczanymi odsetkami wartosé ustatong w stosunku do
ich wartodet nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje siec w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lacznie i prezentuje tacznie jako skladnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skiadnika lokat, a w przypadku
instrumentdéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzszej biezgce] wartodei
ksiggowej (nie dotyczy papierdw wartoéciowych nabytych z udzie fonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytula wystawionych opcji, uznaje sig, {2 wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytuty, kidrych zaciagniecia otrzymano najnizsza premig netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sig metoda , najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartosciowego, ujmuje si¢ w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skladnika.

. Przyslugujace, zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akeji nolowanych na

rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartodci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje si¢ za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nasteprrym po dniv wygasniecia tego
prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu,

w Ktorym na potrzeby wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy Kurs rynkowy
nieuwzgiedniajacy wartosci prawa do dywidendy.

. Przyslugujace prawo do dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przyslugujace prawo

poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY
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15.
16.

21

2%
[

. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysckeset kapitatu akcyjnego emitenta,

wmuje sig w ewidencji analilycznaj, w kidrej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych akcii
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po podzinie 11:30 w dniu wyceny oraz
skladniki lokat, dla kiérych na godzine i1:3¢ Subfundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarcia transakgji
ujmowane sa w najblizszej dacie wyceny aktywdw Subfunduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktérej jest
{o moziiwe,

. Operacje dotyczace Subfunduszu uinuije sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po

przeliczenin wedlug $redniego kursu wyliezonego dia danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
vjecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ki6rych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$é nalezy okreslié w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktdrej ustalany jest redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

. Przychody z lokat obejmuja w szezegdinodei: dodatnie szldo réznic kursowych powstale w zwiazku

z wyceng Srodkéw pienigznych, naleznosei oraz zobowigzah w walutach obeych, dvwidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

. Koszty Subfunduszu obgimujg w szczegdlnodci: ujemne saldo romic kursowych powstale w zwigzku z

wyceng srodkow pienigznych, naleznodcei oraz zobowigzan w walutach obeych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, skladajacy sig na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwinzane
z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od diliznych papieréw wartoéciowych wycenianych w wartosci gadziwej nalicza
sig zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozyc|i naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosziéw Subfunduszu tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu
kosztow zmniejszaja uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz koszidw zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotiiwogei ustalania wartosci
aktywow netto w dniach wyceny.

- Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie

przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Stesowane najwasniejsze zasady wyceny

1.

Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowiazania Subfunduszu ustala sie w dniy wyceny okreslonym
w Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzine 11:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane sq ostatnie

dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartoéci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny,

3. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala sig wedlug wiarygodnie oszacowanej

wartedci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoscia godziwg skladnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostaini dostepny na godzing
11:30 kurs z aktywnego rynku;

3.2, wartos¢  dhiznych papierdw wartosciowych nienctowanych na rynku aktywnym wyznacza sie
w skorygowane] cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy pracentowe;;

3.3. wartoé¢ godziwa pozostalych skladnikdw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostaé
oszacowana przez wyspecjalizowans, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju uslugi, o ile jest
mozliwe rzeteine oszacowanie przez jednostke przeplywow pienigznych zwiazanych z tym skladnikiem
lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejdctowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzer oszacowanie wartosci skladnika

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY
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lokat za pomeca powszechmie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie na podstawie
publicznie ogloszonej ma aktywnym rynku ceny nierdinigcego sie istotnie papieru wartosciowego,
w szczegdlnodci o podobaej konstrukcji prawnej i celn ekonomicznym.

4. W przypadku papierdw wartofciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku akrywnym, wartodcip
godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesiaca kalendarzowego,

5. Nieruchomosci wycenia sie w eparciu ¢ operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartodei godziwej nieruchomodcei
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowigzywania,

6. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obeych wycenia sig w walucie, w ktorej sq notowane
na aktywnym rynku. W przypadku zktywdw lub zobowiazan dlugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest denominowany, Aktywa
oraz zobowiazania diugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostepnego na moment wyceny dredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Banlk Polski.

7. Papiery wartofciowe nabyte przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu wyceniz sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy
pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywne)j stopy procentowe;j.

8. Srodki pienigzne oraz niedencminowane w ziotych naleznosci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie,
w kicrej sa wyrazone, w przeliczeniu na walutg polska.

9, Wyceny Warlodci Aktywow Netto dokenuje rownolegle z Subfunduszem Depozytariusz. Modele I metody
wyceny podlegajs uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Dziefi wyceny

Dzien wyceny - dzief wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartodei aktywoéw netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kaidym dniu, w ktérym odbywa sig sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawezym zasady rachunkowosei

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostale sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosdci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. Nr 152 z 2009 r, poz. 1223, - tekst jednolity,
z poZniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z tnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szezegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnyeh (Dz.U. Nr 249 z 2007 r., poz 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacil danvch w ijednostkowym sprawozdaniu finansowym oraz
stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie od dnia | stycznia 2011 roku do 31 grudnia 20!1 roku Subfundusz nie wprowadzil zmian
stosowanych zasad rachunkowoscl, w tym:

a) metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych,

b} metod wyceny oraz sposobu sperzadzania jednestkowego sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY
11

L



cl
ANMASIHOY HOITY 2301081288
TALYE AL ANTAIALSIMK] ZSTANAS ANZIALSTIVEY S 50TV

ATIAED Ay
L

‘WEarancprosmtids nsango

A300Y B0 1 Rytaad B Iy Mo uewine fpous tnespod s teal o) wizsueproneds msma w qpitromd wopos werrod wpg {,
A YRR AR GO WOl UEINELATEIgs ST M UpE

3 *RAY M AMTELC]| TADPET N5 O
QIR PIOLEAN)  ALTD S JIOREAN| M Aumed pAtzdtad agnpezg wozed
HOTE g { HITIVH

(54

N e 13 Klg

ALy 1] Hld

LY

o G ] ik N4

Trumg s Daosupjig
VIRP i JP0RIAY

SEAD A\ IR

NG AL

"SAI 48 S| EETAL
pzp p el | fRarp u Lassorpyg
BN B propbigy

010ETEILE

HOTTI'IE

AncHEapn 43 ¢ auzdinat mpezg |ae TN

a9 SE Ty
i i} u_uuen%
[ {3 wiazal i 2 E7)
1] 1 uozzared qnpIDUEmnE A Z L1

1 1] WOWPRIY [ YT (A aDUILLEI0aNTE DRI 7 L]
o o WOLPaIy { Wo/anT0d qanWonmaESioIont T 2 Ufy
it 1] HICT[QD YHUTASIETIA AT 7 iy
1] T_ VZERMRGNS wopoyird AL mpLg 2 44
T T CEPEIGNG EPAEOE MERLGL BT 7 {5
ERETREAZIN 00U RAT YRAUCHIRPO R Z (5
ES LS Psoupa] o ejdw B Z (4
[ AUEHIO00 WEUIRITMESL HIsh 2 {F
ROTRE Gp tnpim|qRg HS Ml WG AT HT IR NI 7 (G
i SOATE b GG Z (1)

PEE]

IR EME TIOTEVLE RERpUR NS ERehan o7

NI "TAI A HZENPIGNG CueZEIREGeT £ B0y

1 1 22 DTSN TR Z (¢
i [ OS] IDAEGE TR Z 1
DTIFIE TIOEZYEE N30 FanjqRE Rrmpen]

NI "SA) M MR PUDLINS AFTOTAEN £ 4u Srap

§ew oy pan AW E (3508 | 1 Paf Aozl uRplfiv 5z 44302 a1kt ;)

ANMASTHOV HOITVY ZSNANNJLENS
ALYVYMLO ANFADALSTMNI ZSNUNTE ANZIALSITVEDEAS HOITY

BIOVTVINSVIEO ALON

pa



AEIVOR Aty i{.u:ﬂu Hy

£]

ARSASIHDY WOV ZENONNAENS

TALEYMED ANCAIALSINN] 28NN ANZIALSITYIIAAE HOITY

EIEED

C [
=_u!=vw._u_n= agamangsa| gody pod| 1wamnag g3k} I: LT RIHAL RRE Bferpoy |
L Spopuiiia) wEpiq oyeny a.._ur_s_u?ru__:‘
wERIAL spueprisz]
BRI
MTrre
ST 491-EMrg LI 1 Sy Lol R A1ORRIDF ) TIHAT A
vyl
L nypeds
o REASETEE TS 1)
DEIBpOTI wop YT Tt~ W5 God ER w7 G E
nyoacn ser o gadjadond bivnspod| nes fatttaja propiegy NiEdanzysu: nleepsg
¥ L. LR TEEEY) wkpd ejomy|  Lapuiag 1 pranisay
Ny |poniEpEdey
HIMIZAE
HOTTI'IE

spoyred AuaRn) 5 e sy

1240] oy yainioessaed

TR wole pewieE v TR ofuep ofiswaumond QEVPR 44 tweod ounmn SIanoyGRn Cpien) HENEUY Y E7 (anpea

OIS 0¥ 3 W01
G VU gy ns_rﬁa, LESTEErT I : ¥ Op L g nda il 1 wesa popousod
SR NWTE L] w il 14 ¢ y Y 215 FRTYEEALM 1L TR 137 J AergpoLs ECHEMTY DY
H_Z_v,ﬁ.ssuﬁunn_ - eppod P oty ¢ woiizodap (iai MO | GRIMOQITNS MEUCq HRANO0MIAYODE 1 NN
ey waEded s iz i jeepuny 7222 fadinans oy vels i ipary O LAY Lupns
AMOSUTYIN LIRP CU MU Buinialn ¢ ‘Enouroard 4ok vl suoLernin
pOded Uz guEen ] idms o T i w0k sovapdrad ez 1y EINOGOF BF [0
?E-._.._.p LI €1 MFAIM
pap & b d doix = oo i | e ) awoLiaoly ey
sl iy SPedpne ousemn i +ors o ._uﬂn-«,_ar: ﬁ.ﬁ....uu_.__ iypas ol ke uﬂawuno BHATE 07 H.-
S rm dmgaes P IS d 1SE7 K1) SWOGIES o
hoyony afxedqe Jeryo)ms sioelingo ouousn Fadogs ap pusselinpedn barpofl _Ho:n.s Eun?u: F0FERD TR 2 [,
L 0 TR TN DY P CRlG ORI SE0] FUpeDe (0
3 ] By EE e
3dapiszarsed w otawsin(rm yicd { frakeseuz wonpediend wizmorey
37 s f i Tm wanyd201 g TMTQE | ANRADR CIETREGD ungog |o
5 B _
4 DRI By e f 14 iF '
L LT [T i ey =TT T2 A M IR JRLRE PO 13700t v 3 GIPRE LN
it s v LGS Lapd St wagqo HALERS SEilEdin 2 wuans sqipf el (ad
2 oSG R o L dunddpany wory i 1o y Pa ST

SIt —ws.n

Al & IMOT0 BT Fa0eeien Eu
qQnz | wendiye akazkgo wormg {7

{aga 4 M TIRORD
wilois 7 ULRETEAL i wonpats wowipdarnd wary izl i ctoge RILTY EHADGE (3

Vs T 48 (AWOTLEI00
Adas 3 wiskfepuon ok wogpy wosadaad wangied ardme LEe YT

wfawopuasnad Adogs mapy £

QuTilIe

T

eyiziy g au g0y

7



ri

ANMASTADY YOIV ZSNANNLENS
ALUVMIO ANFADA LSHMMI ZSNGNN ANZIALSITVIIALS HOIY

£2af10p My
RESHPUNGRS JENDE nfoagdzed s amostny 3xuzea anualy

Azadrop ary
RISAPHLGNG 1ea] nfonazid A 200510 JAUZOT AUTpO

16€ & £99 010U EARIYE EIZYY
ft3 NTd BT o Nid KA Ay 0EINO0SULUL TINTPZOMEIS SIaN[eat Ak -
e ang R 0 NI Sa1 M 1320 SN M -
L N1d “SAp & ] N1d 'SA} M MHUAL WAHALDH B AUTAD)OT JEXO] DREUPEPS
“EA} A% OSA, 1 SEHRpEOMALIES JREEM B NIRRT of 4oians GarmitaL A (4
1] N1d “SA] M 03 NTd SAY A tHurzlimogoz
FOL N'ld SAL A V] NTd “SAL M EAVALYE S§ES0Zog '§
] NTd EIn 0 NAd "B} &b Ty UAL LHALMATYT Gt SUEMGIOURID I8N0} IRUIPRRS ©
338" NTd 'SAL M WLt NId SAL M MYUAL THALMAIYR T JUMSI00 JEYO] INIUPTING
1] Ml A M i N7id FAL M ARYPO Op AUCHS TalBIUp 315 RIUTZEMEGOZ AZ1d 2|25 esun] | E3
e N1 "SAL Ay 0t Nld S m 1350UETEN 7
43 N1d FA M SLE Nid (SAL M AJLBALAND YD1 | JUZotURId I§poIg |
FoE £ NTd EA) A 269 T NId RAT M eMAPYY
“EA] 4 052 1] EIREPZOMETIES FN[UM & (i
L 033M0STHUN] CRIEPZOMEITS J3npEal b1 TnazRTH] 0 asuE)if] #I0AZ0 ]
AMOFURG enjes EYISGRPIY AMostEpy TyApAY efpsaupap Enystodd
UILEP BU JFOIIBAN UNZP LU IFOLIEAL fnjea gu muazagezsd od 1 yn)ea Tngpass urapmizped Z nsuweiy 14206 canpyaags EAOINEAL
01T TIIE TIEZLEE

TMOEENY IDIUZ0L § IN[EAY 6 IO UIOY;

AZIAOP MY
mzadzod 1 GApary g aw moy

Azalwop iy
nilpo vp Auodys Bndnsp goy RZSAPUTGRG S5 miuLzisaogoz Azad afoesuesy ;2 Ay R1oN




<l

ANMASTUOV BOITY ZSNANAIANS
TALIVALG ANFADALSAEMNI ZSNANND ANZIALSITYIOZS Ot

1 (10T E0'6Z NUP M 50URIZD Arzo0dzos ZEnpURIqRG (4

AZDAIOP N

PEOIL

0/89

(NTd M) 00300100 W01 DMUQY BU RAIDIESIZON 2150UDS[ BU ONAU MOMAINE J50LTHM (L

AZIROD AN

{1

£99 7

SA1 4 0F2M010JG0 TIO] SaIHOY EU OL9U MOAVINE JSOLIT A, (1

G 600ZZT1E

QEDIZL'IE

110T°Z1'1E

0]OIGE WIE] MBS0 A7) T2 DLIATUMDSA0T IUE(

eMIMEIsHN gaepsonpal o aTomvuMpInd JuBg 7] a6 Loy

Q10T E0 6T MUp M 250U CRIZp Fezoodzo) Zsnpunjqng (,

L6

Wwazey

4]

NZSTPURIGNE MOMILAM PO BUCIEZA{EZN CIUSZPOSSBUAN DSVZ3 (L

L6t

RIIFZPOIBOUAA R|TIE 25527 (]

EZ
M WAZIMEPZOMNTIEE
JSTINO AL IEOLITAR

Al
Az aepzonvrds
HSALHO M IEOLIMAL

(r ;187171

[ALirard et

OTHTE0°6T

PEE 1010

BMISAZITMG |, B[] IUIZP0ASTUA AL

Azaflop
naysdzieae f #30d sueasinod {3zsoy

AZEHPURIIG L1250V T AN 850N

Azadop N
10} masqz 9z Apaydizad suormpd gy

AZDAI0p AN
RzENpuopgng Apoy3op suodepd sy

1 016Z €0 62 nIup m dsoupeIzp [Fz30dzo) ZSApuransg (.

9%

BEZ (-

8Y-

Wazey

0

0

¢

IUSOZO] (f

4]

g

0

IOSOUIG ORI (€

g

0

Q

UAE WALMATYT BU 2UEMO)CUDT 1607 TTUDRING (¢

ot

=
EEEER

8CT 1

8049

BNUIAL WATAMALE BU SUTAOICU ILY0] CRUPEAS L]

By

A ApaAPw Lupddm

z {(A3e015) mysdz
OTIEMOZI|CITLIL
(q=puds) W0

543 43N0

BR4qZ 37 (A)e0s)
nysie oianwaoryvasz
0L

58

A ADMAIHE SEDEM
Z (£)u.05) wsdz
oEupmozi ez

541 M JEHO)

EIAYT 3T {L)v.5)
nysiz pdraesmozyeasz
IFOJIRN,

{q3peds) 1SBIZAL

ToND] PUpTHS

(s Q1B TIIE
BLOT'E06T

R84

0TTELE

1910

(AIEES) MHSAZ OBIUEMOZ)|LIIZIL (HAPUS) JSOLZM TID] BISAQE 92 (BIEATS) YSAZ AUEAOTHRIIZ

r{3QLNSAR ) 1 APOYIOE [ J0 RIGN




INFORMACJA DODATKOWA:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY

i. Infermacje @ znaezycyeh zlarzeniach dotyczacych lat ubieglyeh, njetych w jednostkawym sprawozdaniu finansowym zr bickqey ekres

sprawozdswey: ) .
Nie wystapily znaeznce zdurzenia dotyczaee lal ubieglycl, kigre nalezato wiaé w jednostkowvym sprawozdaniv {inansowym za bickey okres

sprawozdawczy,

2. Informacje o znnezgeych zdarzeniach, jakie nastapily po driu bilsnsowym, r sicuwzglpdaionych w jednosthowym spravwozdinin
finansewynn
Qd | stycznia 2012 roku Sublundusz wprowadzit zmiany w zasadach polityki rachunkowosct w zakresie godziny na jaka Subfundusz okresla ceny.
W 2011 roku Subfimdusz okreslal wszystkic ceny na godzing 11:30. W 2012 roku Subfundusz okresla wszystkie ceny na godzing 23.00.

3. Réinice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednosthowym sprowozlanin Buansowym i w pordéwnywalnych danych finansowyelh a
vprzedstio sporzdzonymi | opublikowanyni jednostkawymi sprawozdsniami finansowymi:

Nie wyslapily roznice pomigdzy danymi wjawnionymi w jednostkawym sprawozdaniu finansowym 1w porawnywalnyeh danych finansowych.

4. Dolonane Rorekfy blgdéw pedstawewyek, ich prazyczyay, tytuly oraz wplyw wywolanyeh tym shuthéw finnnsowych na sytaacjp
majithows i finansows, plynasié oraz wynik z epesacii i rentownodé Subfumduszu:

a) Informacis o preypadkach infornowania nezestnikiw o lorcktach wyceny aktywiw netto on jednosthg uczestnictwa:

- W dniach 6 — 12 kwietnia 2011 roku zostaly opublikowane nieprawidlowe wyeeny jednostek uezestnictwa ALIOR Specyaiistycznego Funduszu
Inwestyeyjnege Otwartego (. Funduszu™), Subfindusz ALIOR Agresywny. Prawitlowe wyceny jeduostck uezestiweiwa Funduszu zostaly
opublikowane w dniu 15 kwietma 201 1 roku. W wyniku przeprowadzanej korekly, wartosci akiywow netla na jednostke uczestnictws Funduszu
ulegly znmame w nastepujacy sposol.

Subfundusz ALIOR Agresywny
Pata wycany WANIJU przed korekta  [WANLIU po korekele
5011-04-06 107,85 107,87
2011-04-07 10777 107.79
2011-04.08 108,27 108,30
5011-04-11 108,02 108.08
5011-04-12 107.95 108,05

Prayoryna bigdnego uslalenia wartodei aklywow netlo preypadaigeer na jednostke uezestnictwn Funduszu bylo uigeic blednej ceny instrumentu
stanpwigeego jeden ze skladnikéw lokat Funduszu.

- W diiu 26 lipca 2011 roku masigpHa blednn wycena warlosei aktywdw netto na jednostke uczesinictwa Sublunduszu ALIOR Agresywny.
[rzyczyng powstania blgdu w wycenie warlo$e: aktywinw nelto przypadajace) na jednostke uczestnivtwa byl bligd popelniony w wyniku pomylki
provownika, przy czym nie zostaly preekroczone postatiowiemn procedur wewnglrznych, W wyniku nisujecia przydzialu akej nowej enusji spélki
Pragma Inkaso 5.A w ksiggach rachunkowych Subfunduszy w akiywach Subfunduszy znajdowaly sig sradki ped subskrypeje 2 nie akeje, kdre
nalezalo wycenié wedlug wartadei godziwej. Czas wykonanin korekty pozwolil na prawidiowe przeliczenic nabye 1 umorzen Uczestnikow w
zwiazku 7 tym nie wystapila potrzeba rozliczenia skutkow bigdy 2 Uczestmkami Funduszy.

Subfundusz ALIOR Agresywny

Data wyceny WAN/JU przed korekta  |WANAU po korekcie

2011-G7-28 8943 89.41

b} Informicin o przypadkaci zawieszenia dokonywanis wyceny akiywdw netto na jednosthe uczestnictwa:z
Nie wystapily praypadki zinvieszenia dokonywania wyceny aktywow 1o na jednostke uczestnictwa,

¢) Informacja e przypadkach nierozkiczenia sig transakeji zawieranyceh przez Suhfuaduse:
Nie wystapily przypadki merozliczenin sig transakeji zawieranych praez Sublindusz.

5. M dzieq podpisania jednosthowego sprawozdania finansowegs Subfunduszu pie wystgpnje niepewnnié co do moiliwnici koitynuowania
dzialalnodei. W zwinzhu z tym jeduostkewe sprawozdanie finansowe nic zawlern Zwigza ryeh z ty kwestig korekt,

6. tune informacje sii wskazane w jedansthowym sprawozdaniv funnsowym, kidre moglyby w istotmy spesb wplyua€ na oceng syfuacji
majgtkewej, inansowej, wyniku z eperacji Sublunduszu { ich zmirn:

Od duia | lipea 2011 roku naslypila zanana spdlks obslugujaee) ksiggownsc Subfunduszie. Do dnia 30 ezerwa 2011 roku ksicgowos¢ Subfunduszu
byla prawadzona przez ProScrvice Agent Transferowy Sp. z 0 o, natomiast od 1 lipca 2071 roku ksiggowose zostala przejeta przez OF1Z Sp. z 0.0,
SKA

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY
16



ipofI¥ma

IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

%

Michat Suwinski

Czlonek Zarzgdu Komplementariusza OFIZ Spélka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:
J/(Wma }" ‘3
rgstaw Wikalinski Maciej Jakub Jasiriski

Prezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A. Wiceprezes Zarzgdu Ipopema TFI S.A.

Podpisy oséb odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych :

"
‘\ ) _/"{; >
Adam Chabior N Michat Suwinski
/
Prezes Komplementariusza Czlonek Zarzqdu Komplementariusza
OFIZ Spolka z ograniczong OFIZ Spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A. odpowiedzialnoscig S.K.A.

Warszawa, dnia 21 marca 2012 roku.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY
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SUBFUNDUSZ ALIOR AGRESYWNY

(DO DNIA 9 LUTEGO 2011 ROKU DZIAYLAJACY POD NAZWA
SUBFUNDUSZ ALIOR AKCJI)

WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO

OTWARTEGO

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2011 ROKU

DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU



Subfindusz ALIOR Agresywny {do dnia 9 futego 2011 roku d=ialajacy pod nazweg Subfundusz ALIOR Akeji)
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok rakoviczony dnin 31 grudnia 2011 roku
tw tysigeach =totyek)

Y. CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

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

W ramach Funduszn na dzied bilansowy urichomiono nastepujace subfundusze:

- Subfundusz ALIOR Agresywny (,,Subfundusz”, poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR
Akcji),

- Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekcji (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Selektywny),
- Subfimdusz ALIOR Stabiinych Spofek,

- Subfimdusz ALIOR Short Equity

zwane dalej razem ,.Subfunduszani®,

Subfundusze:

- ALIOR Zrdwnowazony,

~ ALIOR Gotéowkowy,

- ALIOR Papierdw Dluinych,

- ALIOR Nowa Energia,

- ALIOR Biotechnologia i Oclirona Zdrowia,

- ALIOR Infrastruktura i Transport,

- ALIOR Rynku Nieruchomosci,

- AT JOR Sektora Finansowego,

- ALIOR Konwergencji

na dzien bilansowy nie powstaty.

W dniu 9 Iutego 2011 roku Subfindusz ALIOR Akeji zmienit nazwg na Subfundusz ALIOR
Agpresywny.

W dniu 10 listopada 2011 roku Subfundusz ALIOR Selektywny zmienit nazwe na Subfundusz
ALIOR Aktywnej Selekeji.

Siedziba Funduszu miesci sie w Warszawie, ul. Walicéw 11.

Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nicograniczony.

Fundusz w dnin 1¢ marca 2009 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestyeyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 449,

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

Wylacznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie srodkéw
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery warlosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie

S ErivsT & YOUNG 210 //v 5



Subfindusz ALIOR Agresywny fo dnia 9 lutega 2011 rokn d=talafacy podd nanwg Subfindusz ALIOR Akefi}
Raport z badania fednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakofczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w tysiqeach zlotych)

2.

z celem i zasadami polityki inwestycyjnej okre$lonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Fundusgzi,

Wedlug stanu na dzieni 31 grudnia 2011 roku Subfiundusz wyemitowat 38.771,221 jednostek
uczestnictwa.

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfundusz zostalo sporzadzone za okres od
dnia 1 stycznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (,,ckres sprawozdawezy™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, ul. Walicéw 11. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264,

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 21 marca 2012 roku wehodzili:

Jarostaw Wikaligski - Prezes Zarzadu
Maciej Jasifski - Wiceprezes Zarzadu
Aleksander Widera - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu miala
migjsce nastepujaca zmiana w skladzie Zarzadu:

30 wrzednia 2011 roku pan Marek Swigton zlozyl rezygnacie z pefnienia funkcji Wiceprezesa
Zarzadu ze skutkiem tego samego dnia.

Depozylariuszemm prowadzacym subrejestr akiywdw Subfunduszu jest BRE Bank Spéika
Akcyjna z siedziba w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,Depozytariusz™).

Agentem transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikéw Subfunduszu jest ProService
Agent Transferowy Spélka z o.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Pulawskiej 436 (,Agent
Transferowy™),

dednostkowe sprawozdanie finansowe

21 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania

finansowego

Ernst & Young Audit sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, Ronde ONZ 1 jest podmiolem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Emst & Young Audit sp. 2 0.0. w duiu 29 czerwea 2011 roku zostala wybrana przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa do badania jednostkowego  sprawozdania
finansowego Subfunduszu. :

Ernst & Young Audit sp. z c.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art, 36
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bisglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionyeh do badania sprawozdari finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U..z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z péin. zm), warunki do. wyrazenia bezstronne_] i
niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

SHErnsT & YouNG 3/10
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Subfundusz ALIOR Agresywny (do dnia 9 iutege 2011 roku dezialaiacy pod naxwy Subfundusz ALIOR Akejl)
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku
0w fvsigeach zbotyeh)

Na podstawie umowy zawarie) w dniu 18 Iipca 2011 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadziliSmy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyraZzenic opinii o jednostkowym sprawozdaniu f{inansowym
Subfunduszu na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakeie
badania jednostkowego sprawozdania finansowego Suvbfunduszu  procedury  byly
zaprojektowane tak, aby uwmozliwié wydanie opinil o jednostkowym sprawozdanin
finansowym Subfunduszu traktowanym jako calo$é. Nasze procedury nie obgjmowaly
uzupelniajaeyeh informacji, ktére nie majg wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
traktowane jako calosé,

Na podstawie naszego badamia, z dniem 21 marca 2012 rokn wydalismy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujace] tresci:

,Dla Waltego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalqczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakontczony dnia 31 grudnia 2011 rolu (,0kres sprawozdawczy™) Subfunduszu ALIOR
Agresywny {,,Subfundusz”, poprzednia nazwa Subfindusz ALIOR Akcji), wydzelonego
w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyinego Otwartego (,,Fundusz™)
z siedziba w Warszawie, ul, Walicéw 11, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzied 31 grudnia
2011 rolu, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkows (,,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe™),

N

Za rzetelnoéé i jasnos$é sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢  ksiag rachunkowyeh Subfunduszu odpowiada Zarzad TPOPEMA
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjinych S.A. (awanego dalej ,,Towarzystwem™),
towarzystwa funduszy inwestycyjuych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego
Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorezej Towarzystwa
sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zarzadu Towarzystwa skierowanz do uczestnikéw Subfinduszu (,,List
Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1594
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdén. zm. — ,,ustawa
o rachunkowosei”) 1 w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo
zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
Zgedne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowodci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majgtkowa
i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe stanowigee
podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob
prawidlowy.
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3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzili$my
stosownie do postanowienl:

» rozdzialu 7 ustawy o rachunkowoset,

+ krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposOb, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosei. W szezegdlnodci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metodq wyrywkowa — dokumentaci, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalgczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
ocene poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad
rachunkowosci 1 znaczgeych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak
i ogblnej prezentacji zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy,
ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw
do wyraZenia opinii o zatgezonym jednostkowytn sprawozdaniu finansowym traktowanym
jako calosé.

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

+ przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
zaokres sprawozdawczy, jak tez sytuacii majgtkowej i finansowej badanego
Subfunduszu na dzieit 31 grudnia 2011 rok;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosei 1 wydanych na jej padstawie
przepiséw, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkewych;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujgcymi przygotowanie sprawozdari finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz os$wiadezenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawezy, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami, zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku,
o ktérym wydali$my opinie z dniem 21 marca 2012 roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfinduszu przeprowadziliémy w okresie
od dnia 14 grudnia 2011 roku do dnia 21 marca 2012, w tym w siedzibie Towarzystwa i w
siedzibie spélki prowadzacej ksiegi rachunkowe Subfunduszn od dnia 14 grudnia 2011 roku do
dnia 19 grudnia 2011 roku craz od dnia 27 lutego 2012 roku do dnia 7 marca 2012 roku.

2.2 Ofwiadczenia otrzymane i dostepno§é danych
Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialnoéé za rzetelnosé i jasnosé zbadanego
Jjednestkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego’ sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadezyi,
iz udostepnit nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiegi rachunkowe Sublinduszy i
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inne wymagane dokumeniy oraz udzielid niezbednych wyjasnien. Otrzymalismy réwnier
pisemne o$wiadczenie z dnja 21 marca 2012 roku Zarzadu Towarzystwa o:

« kompletmym ujecin danych w ksiegach rachunkowych Subfundunszy,

« wykazaniu wszelkich zobowiazadi warunkowych w rbadanym jednostkowym
sprawozdani finansowym Subfunduszu, oraz

» wjawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
wszelkich istomych zdarzet, kire nastapily po dacie bilansu do dnia zloZenia
oswiadczenia.

W o$wiadczeniu potwierdzone, Ze przekazane nam mformacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedzg Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
moggce mieé wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Oftrzymalismy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnege Subfunduszu
od Depozytariusza, ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu na dzied 31 grmudnia 2011 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szezegolnych zasad rachunkowosel funduszy inwestycyinych (Dz. U, z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859} (,,Rozporzadzenie™).

Stan jednostek uezestictwa na dzied 31 grudnia 2011 roku zostal potwierdzony przez Agenta
Transferowego obstugujacego subrejestr uczestnikdw Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za
poprzedni rek ebrotowy
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres od dnia 28 marca 2010 roku do
dnia 3! grudnia 2010 roku (,poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez
Dominika Januszewskiego, kluczawego bieglego rewidenta nr 9707, dzialajacego w imieniu
Ermst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste
podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan [nansowych pod numerem 130, Dziatajacy
w Imienin podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym jednestkowym
sprawozdanin finansowym za poprzedoi okres sprawozdawczy opinie bez zastrzezen.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszi za poprzedni okres sprawozdawczy
zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzysiwa w dniuw 28 kwietnia 2011 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz 2
opinia kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz odwiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone w damiu
29 kwietnia 2011 roku w Sadzie Okregowym w Warszawie,

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedai okres sprawozdawezy wraz z
opinia kluczowego Dbieglego rewidenta, odpisem wuchwaly Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa o zatwierdzenin jednostkowego sprawozdania finansowego oraz o$wiadczeniem
Depozytariusza, zostaly ogloszone dnia 28 grudnia 2011 roku w Moenitorze Polskim B Nr
2494,
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3.1

Zatwierdzony bilans zamknigeia na dzien 31 grudnia 2010 roku zostal prawidiowoa
wprowadzony do ksiag rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dzied 1 stycznia
2011 roku.

Sytuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskainiki charakteryzujace sytuacje finansows Subfunduszu
w okresie od dnia 29 marca 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku oraz w 2011 rokn,
wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych wjednostkowych sprawozdaniach
finansowych Subfunduszu za okres sprawozdawczy 1 poprzedni okees sprawozdawczy.

Przy analizie powyzszych wskaznikow nalezy uwzgledni¢ fakt, iz dane finansowe za rok 2010
obejmujg okres od dnia 29 marca 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku. WskazZnik poziomu
kosztdw dziafalnosci zostat uroczniony.

2011 2010

Lokaty 2292 6732

Aktywa netto 2663 7391

Wartosé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa (z) 68,70 110,34

Wynik z operaeji -2 114 262
Stopa zwrot: 7 jednostki uczestmicrara (%)2

(WANj,, - WANj,5) x 100 -37,7% 10,3%

WANj,

WskaZnik efekiywnodci (%)
wynik z operacji x 100 -43,0% 5,7%

srednia warto$¢ aktywoéw netto w okresie sprawozdawezym

Poziom kosztdw dzialalnodcd do Sredniej wartodel aktywow
newo {%)°

kaszry Subfunduszu netto x 100 7.1% 6,2%
"érednia wartos¢ aktywow naito w okresic sprawozdawezym

WskaZniki inflacji:
breclmomczny 4.3% 2,6%
Qd grudnia do grudnia _ 4,6% 3,1%

TO - poczatek ckresu obrachunkowego

T1 - koniec okresu obrachunkowege

WAN — wartosé aktywdw netio.

WAN] - wartodé akiywdw netto na jednostke vezesinictwa

! Dane finansowe obejmuja okres od dnia 2% marca 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku.
2 Do wyliczenia stopy zwrotu za pierwszy ckres sprawozdawczy przyjeta zostala warto$é nominalna
{poczatkowa) jednostki uczestnictwa na poczatek pierwszego. okresu sprawozdawcezego oraz wartosé na
koniec pierwszego okresn sprawozdawszego.
* Wskaznik poziomu kosztow dziatalnosci do $redniej wartosci aktywdw netio za okres od dnia 20 marca
2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku wyliczono w ujeciu rocznym.
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3.2 Komentarz

3.3

Przedstawione wskazniki wskazujg na nastepujace trendy:

« Stopa zwroty z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawezy wyniosta -37,7% w
perdwnaniu z 10,3% za poprzedni okres sprawozdawczy;

=  Wskaznik efekfywnosci za okres sprawozdawezy wynidst -43,0% w pordéwnanta z 5,7% za
poprzedni ckres sprawozdawczy,

+ Stosunek poziomu kosztéw dziatalnosei do $redniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wynids! 7,1%, w poréwnaniu z urocznionym poziomem kosziow
dzialalnodei do Sredniej wartodel aktywdw netto 6,2% za okres od dnia 29 marca 2010
roku do dnia 31 gmdnia 2010 roku.

Kontynuwacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz i Subfundusz nie sa w stanie kontynuowaé dzialalnodei przez co najmniej 12
micsigcy lezge od dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego Jub przymusowego
zaniechania badZz istotnego ograniczenia przez niego dotycheczasowej dzialalnodci. W
szczegblnosei, na dzied niniejszeso raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Subfunduszu
i Funduszu, okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku ¢ funduszach inwestycyjnych (Dz.
U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546, z pdZn. zm. — ustawa o funduszach inwestycyjnych™) lub
statuele Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfinduszu za
okres sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, Ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe zostalo sporzadzone przy zatoZeniu kontynuowania dziatalnosdci przez Fundusz i
Subfundusz w dajacej si¢ przewidziec przysziosci, tj. przez okves nie krétszy niz 12 miesiecy
od dma 31 grudnia 2011 roku i Ze nie wystepuja okolicznodei wskazujace na zagrozenic
komtynuowania dziatalnodci przez Fundusz 1 Subfundusz,

CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos¢ stosowanege systemu ksiggowodei

Rsiggowosé Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spélki, ktdrej Towarzystwo ziecito uslugowe prowadzenie ksiag rachunkowych
Subfunduszn na podstawic odrebnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu aspektach, Subfundusz posiada akiualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10
ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosei (Dz. UL z 2009 roku, nr 152, poz. 1223,
z pbzn. 7ol — ,ustawa o rachunkowosei™), w tym réwnicz zaktadowy plan kont zatwierdzony
przez Zarzad Towarzystwa.

W trekcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidiowosci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mieé istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanic
finansowe Subfunduszu, a ktére nie zostatyby usuniete, w tym dotyczacych:
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» zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

» rzetelnodei ksiag rachunkowych, bezblednosei ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,

» udokumeniowania operaci gospodarczych,

» prawidiowosci otwarciz ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
Za okres poprzednd,

» powiszania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawczdaniem
finansowym Subfunduszu,

» speiniania warunkéw, jakim powinna odpowiadaé ochronma dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

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

Struktura akiywéw, w tym lokat, zobowiazan i kapitaldw Subfunduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaftujacych wynik z operacji Subfunduszu zostala przedstawiona w zbadanym
jednostkowym sprawozdanin finansowym za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywoéw 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie 2z ustawg
o rachunkowosei,

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

Zgodno$é danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdanin finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym zostala potwierdzona ofwiadezeniem Depozytariusza
Subfunduszu dofaczenym do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakoficzony dnia 31 grudmia 2011 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 21 marca 2012
roku.

Flementein naszzgo badania byla ocena rzetelnodel wyceny posiadanych aktywdw wedlug
wartodel godziwych., Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawezy nie zawiera modylikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartoSei godziwych.

Wykazany stan kapitafu wplaconego oraz kapitatu wyplaconego Subfunduszu jest zgodny
z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanym niezaleinic w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem od Agenta Transferowego.

Informacja dodatkowa

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

List Towarzystwa

Zapoznali§my sie z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowans do uczestnikow
Subfunduszu {,List Towarzystwa™), opisujgca wyniki dzialania Subfunduszu w okresie
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sprawozdawczym, dolaczonym do petaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o kidrym wydaliémy opini¢ z dniem 21 marca 2012
roku. Inforntacje zawarte w Liscie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu, sg z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawezym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu i
Subfunduszach.

Wskainiki istotnosci

Przy ustalaniv wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnodei zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegblne charakterystyki zwiazane z Subfunduszem., To ustalenie
obejmowalo rozwazenie aspektow zardwno wartodeiowych, jak 1 jakosciowych.

Zgodnoéé z prawem

Uzyskaliémy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczyrm
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statuts Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanic finansowe.

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Subfundusz oraz
termmy i procedury rozliczania transakeji, majace istotny wplyw na zbadane Jjednostkowe
sprawozdanie finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktow
wskazujacych, ze nastapito naruszenie tych przepiséw mogace mieé istotny wplyw na zbadane
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu,

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. zo.0.
Rondo ONZ l ) 00-1‘24 Warszawa ERNST & YOU NG
Nr ewidencyjny 130 AUDIT sp. z 0.0

Kiuczowy Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

M Goltamec
Wojciech Soleniec

Biegly Rewident
Nr 11016

Warszawa, dnia 21 marca 2012 rokn
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