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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

[N

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,okres sprawozdawczy”) Subfunduszu ALIOR
Selektywny (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Walicéw 11, obejmujacego:
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(.,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelno$¢ i jasnos¢ zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
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 czionkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,.List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o 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 stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidtowy.
Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:
s rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
o krajowych standardow 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 szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene poprawnosci




grie’

El] FRNST & YOUNG

przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci 1 znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zataczonego
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. Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku (,,poprzedni okres sprawozdawczy”) bylo przedmiotem badania przez
innego kluczowego bieglego rewidenta dziatajacego w imieniu innego podmiotu uprawnionego,
ktory w dniu 18 marca 2010 roku wydat opinie bez zastrzezen o tym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym.

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

o 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 2010 roku;

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

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

6. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz os$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z § 37, punkt 1 Rozporzadzenia
Ministra Finansdéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859) zostaly dolaczone
do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2010 roku, o ktérym wydaliSmy opinie z dniem 14 kwietnia 2011 roku.

W imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130
ERNST & YOUNG AUDIT sp. z 0.0.
Kluczowy Biegly Rewident Rondo ONZ 1

% 00-124 Warszawa

. Dominik Januszewski
7/ Biegly Rewident
Nr 9707

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2011 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

ZA OKRES OD DNIJA 1 STYCZNIA 2010 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU




WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ALIOR Selektywny (,,dalej 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 subfunduszami:
- Subfundusz ALIOR Agresywny (do dnia 9 lutego 2011 roku dzialajacego pod nazwa Subfundusz
ALIOR Akeji),
~  Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,
—  Subfundusz ALIOR Gotéwkowy,
—  Subfundusz ALIOR Papieréw Diuznych,
—  Subfundusz ALIOR Nowa Energia,
—  Subfundusz ALIOR Selektywny,
-  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,
—~  Subfundusz ALIOR Short Equity.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku w ramach Funduszu uruchomiono Subfundusz ALIOR Stabilnych Spdélek,
Subfundusz ALIOR Selektywny, Subfundusz ALIOR Agresywny oraz Subfundusz ALIOR Short Equity.
Pozostale Subfundusze nie powstaly.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RF1i 449.

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 24 marca 2009 r.
Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony. '* }

Subfundusz zbywa jedna kategorie jednostek uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Walicow 11 (wpisanym do Rejestru
Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X11 Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato poddane badaniu przez Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Subfunduszu w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1. Subfundusz bedzic dazy! do osiagnigcia powyzszego celu przede wszystkim poprzez selektywne
inwestowanie aktywéw w réznego rodzaju instrumenty rynku finansowego dopuszczone Ustawg
1 Statutem, w tym, w przypadku braku istotnych przestanek do ograniczania zaangazowania ekspozycji na
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rynku kapitalowym, w szczegoélnosci w akcje spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie lub akcje spotek 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 réwniez w dluzne papiery
wartosciowe 1 Instrumenty Rynku Pienieznego, w szczegolnoéci emitowane przez spoiki z regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej. W celu usprawnienia zarzadzania portfelem inwestycyjnym a takze w celu
zwigkszenia efektywnej ekspozycji na najbardziej perspektywiczne, w ocenie zarzadzajacego, segmenty
rynku finansowego, Subfundusz bedzie inwestowal takze w Instrumenty Pochodne, w tym
w Niestandaryzowane Instrumenty Pochodne. Subfundusz charakteryzuje si¢ brakiem sztywnych limitéw
alokac)i lokat pomigdzy akcje i instrumenty dhuizne. Udzial akcji w Aktywach Subfunduszu bedzie
uzalezniony od liczby wyselekcjonowanych spélek, w przypadkn ktorych istnieje wysokie
prawdopodobiefistwo wzrostu ceny rynkowej w ujeciu nominalnym. Skiadniki lokat Subfunduszu
w postaci akcji cechuja sie jednak potencjalnie duzg zmienno$cia notowan, powodujac istotne ryzyko dla
nabywcow Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywno$ci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujace zasady ich dywersyfikacji:
a. instrumenty udzialowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci akcje,
kwity depozytowe — od 0% do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,
b. Instrumenty Rynku Pienigznego oraz dluzne papiery wartosciowe - od 0 do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

2. Poza giéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w Art. 5 ust. 5 pkt 5.1. — 5.6. Statutu Funduszu,
Subfundusz ALIOR Selektywny podejmuje decyzje inwestycyjne kierujac si¢ w szczegélnoscei:
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 Aktywow Subfunduszu moga stanowié aktywa zagraniczne.

4. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach obeych.

Oprécz powyzszych ograniczenn Subfundusz i Fundusz obowiazujg ograniczenia zawarte w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146 z 2004, poz. 1546 z pdzniejszymi
zmianami) (dalej jako ,,Ustawa”).

Okres sprawozdawczy, dziet bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r., za okres od dnia
1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2010 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

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

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

sporzgdzony na dzied 31.12.2010 r.
(w tysigeach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
1. Aktywa 82 990 24 867
1. Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 1772 3177
2. Nalezno$ci 3 842 25
3. Transakeje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 74 049 18 700
- dluzne papiery wartosciowe 8 991 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 3327 2 965
- dluzne papiery wartosciowe 2040 2965
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
H. Zobowigzania, w tym: 406 843
- instrumenty pochodne 0 13
IT1. Aktywa netto (I - 11) 82 584 24 024
IV, Kapital Subfunduszu 74 996, 22 966
1. Kapital wplacony 101 910 26 063
2. Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -26 914 -3097
V. Dochody zatrzymane -963 3
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat nettc -2 053 -259
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1090 262
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 8 551 1055
VIL Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-V]) 82 584 24 024
Liczba jednostek uczestnictwa 584 164,547 199 645,169
Warto$é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) 141,37, 120,33

Niniejszy bilans nalezy analizowac lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajagcymi oraz informacja dodatkows, kiore stanowig integralng

cz¢$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
Marek *’;‘Mf/%ﬁ;“ i /

Ale@@%%%/{@e

/ / ! i \
V{;oepr@zés Zarzady!
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
ALIOR SELEKTYWNY

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestni'ctwa)

Pozycje rachunku wyniku z operacji (w tys. PLN) 01.61.2010 - 31.12.2010 r. 10.03.2009 - 31.12.2009 r. %)
L Przychody z lokat 734 72
1. Dywidendy i inne udziaty w zyskach 334 3
2. Przychody odsetkowe 400 69
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0, 0
4. Dodatnie saldo roznic kursowych 0] 0
5. Pozostale 0] 0
I1. Koszty subfunduszu 2528 331
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1931 202
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0 0]
3. Oplaty dla depozytariusza 95 38
4. Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow subfunduszu 0] 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 3 0
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 463 84
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami subfunduszu 0] 0]
8. Uslugi prawne 1 0,
9. Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne 35 7
10. Koszty odsetkowe 0] 0
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0) 0)
12, Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostale 0 0
111. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0
IV. Koszty subfunduszu netto (If - III) 2 528 331
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -1794 -259]
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 8324 1317
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia Jokat, w tym: 828 262
- z tytulu roznic kursowych: 0, 0]
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyeens tokat, w tym 7 496 1055
- z tytutu réznic kursowych: 0 0
VIL Wynik z operacji (V +/- V) 6 530 1058
[Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (PLN) ] 11,18} 5,30]

*} Subfundusz rozpoczal dzialalnoé¢ w dniu 10.03.2009 r., natomiast pierwsza wycena miala miejsce w dniu 24.03.2009 r.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notamni objasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére
stanowig integralng cze$¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR
SELEKTYWNY

(w tysigcach zlotych za wyjytkiem lczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w akiywach netto (w tys. PLN) 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 10.03.2009 - 31.12.2009 r. *)
I. Zmiana warto$ci akiywow netto:
1. Warto$c aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczegc 24 024 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcezy (razem), w tym: 6 530 1 058]
a) przychody z lokat netto -17%4 259
b) zrealizowany zysk (straia) ze zbycia lokat 828 262
¢) wzrosi {spadek) niezrealizowanego zysku (siraty) z wyceny okat 7 499) 1055
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacj 6 530] 1 058,
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem), w tym 0] 0,
a) z przychodow z lokat netto 9 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbvcia lokat 0f 0j
¢) 2 przychodow ze zbycia Jokat 0) 0|
S. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym 52 030 22 966
a) ziiana kapitahu wplaconego (powigkszenie kapitalu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 75 847 26 063
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) =23 817 -3097
6. Laczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawezym (3 - 4 +/- 5 58 560 24 024
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 82 584 24024
8. Srednia warto$¢ akiywow netto w okresie sprawozdawczym 55329 7515
[l Zmiana liczby jednostek uczestnictws
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawcezym, w tym 384 519,378 199 645,169
a) liczba zbytych jednostek uczesmictwa 557 702,467 225822253
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 173 183,089 26 177,084
c) saldo zmian liczby jednostek uczesmictwa 384 519,378 199 645,169
2. Liczba jednostek uczestniciwa narastajaco od poczgtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym 584 164,547 199 645,169
a} liczba zbytych jednostek uczestnictwa 783 524,720 225 822253
b) liczba odkupionych jednostek uczesmictwa 199 360,173 26 177,084
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 584 164,547 199 645,169

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa **)
1. Zmiana warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictws

1. Wartaé¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN) 120,33 100,00
2. Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego (w PLN) 141,37 120,33
3. Procentowa zimiana wartosci aktywow netio na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym (w PLN)

i) 17,49% 24,98%
4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczesinictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN) 117,23 99,95
Data wyceny 05.02.2010 07.04.2009
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawezym (w PLN) 145,39 120,47
Data wyceny 21.09.2010] 31.12.2009
6 Wartod¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostamiej wyceny w okresie sprawozdawezym (w
PLN) 141,37, 120,33
Data wyceny 31.12.2010 31.12.2009
1V, Procentowy udzist kosztow Subfunduszu w $redaniej wartosci aktywow netto w skali roku, w tym: 4,57% 5,41 %
1. Proceniowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 3,49%) 3,30%)
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00% 0,00%
3. Procentowy udzial oplat dla depozytariusza 0,17%) 0,62%
4. Procentowy udzial oplat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0,00% 0,00%
5. Proceniowy udzial oplat za ustugi w zakresie rachunkowosci 0,84% 1.37%
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00%| 0.00%

*) Subfundusz rozpoczal dzialalnodé w dniu 10.03.2009 1., natomiast pierwsza wycena miala migjsce w dniu 24.03.2009 1.
**) Z uwagi na roznorodno$é czynnikow majacych wplyw na decyzie inwestycyjne uczesmikow, Zarzad Towarzystwa nie jest w stanie oszacowa¢ iloscl nabytych 1 umorzonych

jednostek uczestnictwa w przyszlosci.
***y Do wyliczenia zmiany proceniowe] za okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudma 2009 roku zostala przyjgta wartos¢ jednostki uczestmcetwa na 31.12.2009 roku oraz

warto$¢ poczgtkowa (nominalna) jednostki Subfunduszu

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto naleiy analizowa¢ lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjy dodatkows, ktére stanowig integralng czedé

jednostkowego sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

0 @/



NOTY OBJASNIAJACE:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

Notanr 1

Opis przvietych zasad rachunkowosci:

1.
2.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sig w ksiegach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

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

Na potrzeby okre$lenia wartosci aktywéw netto na jednostkg uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyplatami uymowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja cene nabycia rowna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiggowej
rownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powiekszajg niezrealizowang strate) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwiazane z zamknieciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powigkszajg zrealizowana stratg)
z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat majg przypisang cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikdéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieni¢zne.

W przypadku diuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalona w stosunku do
ich warto$ci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym }acznie i prezentuje tacznie jako skiadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzsze] biezace] wartosci
ksiegowej (nie dotyczy papieréw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong¢ przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowiazafi z tytulu wystawionych opcji, uznaje sig, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytuhu, ktérych zaciagniecia otrzymano najnizsza premig netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza sie metods ,,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia 1 nabycia danego papieru

wartosciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skladnika.

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

rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akeji uznaje sie za zbyte, wedlug wartosci réwnej zero, w dniu nastgpnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie¢ w ksiegach rachunkowych w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy warto$ci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.
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14. Zmiang wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
uyjmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16. Nabycie lub zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skiadniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 11:30 w dniu wyceny oraz
skladniki lokat, dla ktérych na godzing 11:30 Subfundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarcia transakcji
ujmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktywdédw Subfunduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktorej jest
to mozliwe.

17. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujgcia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich warto$¢ nalezy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej ustalany jest sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku
z wycena $rodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

19. Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwigzku z
wyceng $rodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywdow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomosci.

20. Przychody odsetkowe od diuznych papierow wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skiadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwg na przewidywane wydatki. Platnosci z tytuhu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzona rezerw¢. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwo$ci ustalania wartosci
aktywow netto w dniach wyceny.

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

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym
w Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzing 11:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sg ostatnie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej, z zastrzezeniem nastgpujacych zasad:

3.1. warto$cia godziwa skladnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostgpny na godzing
11:30 kurs z aktywnego rynku;

3.2. warto$¢ dluznych papierow wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

3.3. warto$¢ godziwa pozostatych skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostac
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywow pienieznych zwiazanych z tym skiadnikiem
lub poprzez zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skiadnika lokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzg z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci skladnika
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lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdzniacego si¢ istotnie papieru wartosciowego,
w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papierdw wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku giéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesiaca kalendarzowego.

. Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomos$ciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowiazywania.

n

6. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktérej sa notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowiazan dlugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostepnego na moment wyceny sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierow warto$ciowych przy zobowigzaniu sig
Subfunduszu do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty réznicy
pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

8. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych nalezno$ci i zobowiazania wykazuje sie w walucie,
w ktorej sa wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

9. Wyceny Wartosci Aktywow Netto dokonuje rownolegle z Subfunduszem Depozytariusz. Modele i metody
wyceny podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.

Dzien wvceny

Dzien wyceny - dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawczyvm zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 roku (Dz. U. Nr 152 z 2009 r., poz. 1223, - tekst jednolity,
z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249 z 2007 r., poz 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji danvch w sprawozdaniu finansowvm oraz stosowanvch zasad
rachunkowosSci

W okresie od dnia | stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku Subfundusz nie wprowadzil zmian
stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

a) metod uymowania operacji w ksiggach rachunkowych,

b) metod wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego sprawozdania finansowego.
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INFORMACJA DODATKOWA:
ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

ALIOR SELEKTYWNY

1. lafermacje o zmaczacych zdarzemiach dotyczgcych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za bieigcy okres
sprawozdawczy.
Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczgcee lat ubieglych, ktore nalezalo uja¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawezy.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpity po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:
Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:
Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkow finansowych na sytuacje majgtkows i
finansows, plyrnoS§¢ oraz wynik z operacji i rentowno$¢ Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa:

W dniu 27.01.2010 roku miala miejsce bledna wycena aktywéw netto przypadajacych na jednostke uczestnictwa. Warto$¢ blednej jednostki wyniosia 119,08
PLN, prawidlowa wartos¢ wynosita 119,11 PLN. Przyczyng bledu bylo nie otrzymanie na czas przez ksiggowos$¢ informacji o wysokosci dywidendy.
Informacja o popetnionym bledzie zostala przekazana do KNF w dniu 29.01.2010 roku.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa,

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapity przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystgpuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania
dzialalposci. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny sposéb wplyngé na ocen¢ sytuacji
majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

W dniu 8 stycznia 2010 roku zostala podpisana umowa pomiedzy BRE Bank S.A. oraz IPOPEMA TFI S.A. w sprawie zmiany depozytariusza na BRE Bank
S.A. z Raiffeisen Bank Polska S.A. Zmiana depozytariusza nastapila z dniem wydania zgody przez Komisje Nadzoru Finansowego na zmiang
Depozytariusza, . 12 maja 2010 roku. W dniu 28 maja 2010 roku ogloszono zmiang¢ statutu Funduszu ALIOR SFIO wynikajaca ze zmiany depozytariusza
Subfunduszu.
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

e, St

Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Akhwoéw ProService Agent Transferowy Sp. z 0.o0.

Podpisy oséb reprezentujacych Subfundusz:

)
Maciej Jakub Jasinski
zes Zarzqdu Ipopema TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A.

Aty | ’w/ W/

Marek Swieton
Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A. Wicepreses Zarzqdu lpopema TFI S.A.

J

Podpisy 0s6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksiagg rachunkowych:

/Aleksander Widera

I / /{,{:‘l /}' /£ /
Pawel Sujecki a a{z[y‘n/g } Fiél“sck/a &/
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z o.0. ProService Agent Transferowy Sp. z o.o0.

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2011 roku
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SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO
OTWARTEGO

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU



Subfundusz ALIOR Selektywny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqcach zlotych)

CZESC OGOLNA
Informacje ogolne

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 dzien bilansowy uruchomiono nastepujace subfundusze:
- Subfundusz ALIOR Stabilnych Spélek,

- Subfundusz ALIOR Selektywny (,,Subfundusz”),

- Subfundusz ALIOR Agresywny (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Akcji),
- Subfundusz ALIOR Short Equity

zwane dalej razem ,,Subfunduszami”.

Subfundusze:

- ALIOR Zréwnowazony,

- ALIOR Gotéwkowy,

- ALIOR Papieréow 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 miesci sie w Warszawie, ul. Walicow 11.

Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 10 marca 2009 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy 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 dziatalnosci Funduszu 1 Subfunduszy jest lokowanie srodkow
pienieznych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienieznego
i inne prawa majatkowe zgodnie z celem izasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi
w statucie 1 prospekcie informacyjnym Funduszu.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku Subfundusz wyemitowatl 584.164,547 jednostek
uczestnictwa.

Zlf ERNST & YOUNG 2/11




Subfundusz ALIOR Selekiywny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysigeach =totych)

[\

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,0kres sprawozdawczy”).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest [IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,,Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Walicow 11. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dzien 14 kwietnia 2011 roku wchodzili:

Jarostaw Wikalinski - Prezes Zarzadu

Maciej Jasinski - Wiceprezes Zarzadu
Marek Swieton - Wiceprezes Zarzadu
Aleksander Widera - Wiceprezes Zarzadu

Uchwata nr 2 Rady Nadzorczej Towarzystwa z dnia 22 grudnia 2010 roku dotychczasowy
Cztonek Zarzadu Towarzystwa Aleksander Widera zostal powolany na Wiceprezesa Zarzadu.
Od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu nie bylo zmian w  skladzie Zarzadu
Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym subrejestr aktywow Subfunduszu jest BRE Bank Spolka
Akcyjna z siedziba w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,,Depozytariusz”) na podstawie
umowy z dnia 8 stycznia 2010 roku oraz pozwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia
12 maja 2010 roku. Przed zmiang funkcje depozytariusza petnil Raiffeisen Bank Polska S.A.
z siedziba w Warszawie, przy ul. Pigknej 20.

Agentem Transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikow Subfunduszu jest ProService
Agent Transferowy Spolka z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Pulawskiej 436 (,,Agent
Transferowy™).

Jednostkowe sprawozdanie finansowe

Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg 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 29 czerwca 2010 roku zostala wybrana przez Walne
Zgromadzenie Towarzystwa do badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu.

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident speiniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach 1 ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z poézn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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Subfundusz ALIOR Selekivwny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tvsigcach zlotych)

Na podstawie umowy zawarte] w dniu 20 lipca 2010 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 wumozliwi¢c wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu traktowanym jako calos¢. Nasze procedury nie obejmowaly
uzupetniajacych informacji, ktore nie maja wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu traktowane jako calos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 14 kwietnia 2011 roku wydaliSmy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresei:

»Dla Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy”) Subfunduszu ALIOR
Selektywny (,,Subfundusz”), 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 dziefi 31 grudnia 2010 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajgce
i informacje dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

!\)

Za rzetelnos¢ 1 jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad TPOPEMA  Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
Towarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do
uczestmkdéw  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 pdzin. 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 stanowiace podstawe jego sporzadzenia s prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidiowy.
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Subfundusz ALIOR Seleknnriny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tvsigcach zlotych)

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

o rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowosct. W szczegb6lnosci, badante obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze

metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty 1 informacje zawarte

w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez

ocene poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad

rachunkowosci i1 znaczacych szacunkdw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak

i ogblnej prezentacji zataczonego 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. Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres od dnia 10 marca 2009 roku
do dnia 31 grudnia 2009 roku (,,poprzedmi okres sprawozdawczy”) bylo przedmiotem
badania przez innego kluczowego bieglego rewidenta dzialajacego w imieniu innego
podmiotu uprawnionego, ktéry w dniu 18 marca 2010 roku wydal opini¢ bez zastrzezen
o tym jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

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

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

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

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

6. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz oswiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z § 37, punkt
1 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859)
zostaty dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktérym wydaliSmy opinie z dniem
14 kwietnia 2011 roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzilismy w okresie
od dnia 13 listopada 2010 roku do dnia 19 listopada 2010 roku oraz od dnia 7 marca 2011 roku
do dnia 14 kwietnia 2011 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa i w siedzibie spélki
prowadzacej ksiegi rachunkowe Subfunduszu od dnia 16 listopada 2010 roku do dnia
19 listopada 2010 roku oraz od dnia 7 marca 2011 roku do dnia 19 marca 2011 roku.
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Subfundusz ALIOR Selekpavny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach =lotveh)

(3]

Os$wiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialno$é za rzetelnosé i jasnosé zbadanego
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz os$wiadczyl,
iz udostepnil nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiegi rachunkowe Subfunduszu
i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnien. Otrzymalismy réwniez
pisemne oswiadczenie z dnia 14 kwietnia 2011 roku Zarzadu Towarzystwa o:

o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych Subfunduszu,

o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu, oraz

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

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, ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu oraz oswiadczenie Depozytariusza, o ktérym mowa w § 37
rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859)
(..Rozporzadzenie™), ktore zostalo zataczone ~do zbadanego polaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu, o ktérym wydalismy opinie z dniem 14 kwietnia 2011 roku.

Stany jednostek uczestnictwa zostaly potwierdzone przez Agenta Transferowego
obstugujacego subrejestr uczestnikdw Subfunduszu.

Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za
poprzedni rok obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres od dnia 10 marca 2009 roku do
dnia 31 grudnia 2009 roku (,,poprzedni okres sprawozdawczy™) zostalo zbadane przez Adama
Rucinskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 10428, dzialajacego w imieniv BTFG Audit
sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Sniadeckich 17, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 3103. Dzialajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy opini¢ bez =zastrzezen.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy
zostalo zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 28 kwietnia 2010 roku.
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Subfundusz ALIOR Selektywny
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3.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz
z opinia kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz o$wiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone
w dniu 23 marca 2011 roku w Sadzie Okregowym w Warszawie.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz
z opinia kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa o zatwierdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz
oswiadczeniem Depozytariusza, zostaly ogloszone dnia 1 lipca 2010 rokn w Monitorze
Polskim B Nr 1053.

Zatwierdzony bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2009 roku zostal prawidtowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia
2010 roku.

Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Subfunduszu
w latach 2009 - 2010, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych za okres sprawozdawczy i poprzedni okres
sprawozdawczy.

2010 2009'
Aktywa netto (tys. zi) 82584 24024
Lokaty (tys. zl) 77 376 21 665
Wynik z operacji (tys. zl) 63530 1058
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (z}) 141,37 120,33

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%)
(WANj,, - WANij,) x 100 17.5% 20.3%

WAN;j,0
Wskaznik efektywnosei (%)

wynik z operacji x 100

11,8% 14,1%

srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym

' Dane finansowe obejmuja okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku.

? Do wyliczenia stopy zwrotu za pierwszy okres sprawozdawczy przyjeta zostala wartos¢ nominalna (poczatkowa)
jednostki uczestnictwa na poczatek pierwszego okresu sprawozdawczego oraz wartos¢ na koniec pierwszego okresu
sprawozdawczego.

Zlf ERNST & YOUNG 7/11




Subfindusz ALIOR Selektwny
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakovczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqcach zlotych)

3.2

3.3

Poziom kosztow dzialalnosci do $redniej wartosci aktywoéw
netto (%)’

koszty Subfunduszu netto x 100

. . I r - 0 5 A0
Srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawezym 4.6% 5.4%
Wskazniki inflacji:
Srednioroczny 2.6%

LIS IR U]
W
(=3 o
R

od grudnia do grudnia 3,1%

10 - poczatek okresu obrachunkowego

tl - koniec okresu obrachunkowego

WAN - wartos¢ aktywdw netto

WAN;j - wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

Komentarz
Przedstawione wskazniki wskaznja na nastepujace trendy:

« Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosla 17,5%
w porownaniu z 20,3% za poprzedni okres sprawozdawczy;

o Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniost 11,8% w poréwnaniu z 14,1%
za poprzedni okres sprawozdawczy;

o Stosunek poziomu kosztow dzialalnosci do $redniej wartosci aktywdw netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 4,6%, w pordwnaniu z urocznionym stosunkiem poziomu
kosztow dzialalnosci do sredniej wartosei aktywow netto 5,4% za poprzedni okres
sprawozdawczy.

Kontynuacja dzialalnoS$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz 1 Subfundusz nie sa w stanie kontynuowac¢ dziatalnosci przez co najmniej
12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nich dotychczasowej dzialalnosci.
W szczegoOlnosci, na dzien niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwiazania Funduszu
i Subfunduszu, okre$lone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za
okres sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
i Subfundusz przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie

Wskaznik poziomu kosziéw dzialalnosci do sredniej wartosei aktywow netto za okres od dnia 10 marca 2009 roku do
dnia 31 grudnia 2009 roku wyliczono w ujeciu rocznym.
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1I.

wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz
1 Subfundusz.

CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiegowosé Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego
MFACT w siedzibie spolki, ktorej Towarzystwo zlecilo uslugowe prowadzenie ksiag
rachunkowych Subfunduszu na podstawie odrebnej 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 (tekst jednolity Dz. U. z 2009 roku,
nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm. — ,,ustawa o rachunkowosci”), w tym réwniez zaktadowy plan
kont zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidlowosci Ksiag
rachunkowych, ktore mogtyby mieé istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe Subfunduszu, a ktore nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:

« zasadnosci i ciagto$ci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

o rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezbledno$ci ksiag rachunkowych oraz powigzania
zapiséw w ramach ksiag rachunkowych,

o udokumentowania operacji gospodarczych,

o prawidtowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu
za okres poprzedni,

o powigzania zapiséw z dowodami ksiegowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem

finansowym Subfunduszu,

e spelniania warunkow, jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

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

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

Inwentaryzacja aktywow i zobowiazan zostala przeprowadzona zgodnie =z ustawa
o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujete w Kksiggach
rachunkowych 2010 roku.

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

Zgodno$¢ danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym, zostala potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza
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Subfunduszu dotaczonym do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktorym wydalismy opini¢ z dniem 14 kwietnia
2011 roku.

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

Wykazany stan kapitatlu wplaconego oraz kapitalu wyptaconego Subfunduszu jest zgodny
z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanym niezaleznie 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 istotnych
aspektach zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

Zapoznalismy sie z listem Towarzystwa do uczestnikow Subfunduszu, opisujacym wyniki
dziatalno$ci  Subfunduszu w  okresie sprawozdawczym, dolaczonym do zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010
roku, o ktérym wydaliSmy opinie z dniem 14 kwietnia 2011 roku. Informacje zawarte w tym
liscie, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu, sa
z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

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

Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikow istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwiazane z Subfunduszem. To ustalenie
obejmowalo rozwazenie aspektéw zardéwno wartosciowych, jak 1 ilosciowych.

Zgodnosé 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 Subfunduszu.

Uzyskalid$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Subfundusz oraz
terminy i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy
faktow wskazujacych, ze nastapilo naruszenie tych przepiséw mogace mieé istotny wplyw na
zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.
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Wykorzystanie pracy specjalistéw

W trakcie naszego badania wykorzystalismy, jako uzupetnienie przeprowadzonych w ramach
naszego badania procedur, wydany przez Emst & Young Audit sp. z o0.0., raport SAS 70
typ I 1 typ II z weryfikacji efektywnosci wewnetrznych procedur kontrolnych Agenta
Transferowego i ich zgodnosci z wymogami standardu SAS 70 wydanego przez Amerykanski
Instytut Bieglych Rewidentdéw (ang.: American Institute of Certified Public Accountants).

w imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

ERNST & YOUNG AUDIT sp. z 0.0,
Rondo ONZ 1
00-124 Warszawa

Kluczowv Biegly Rewident

JYppeeitee

ominik Januszewski
Biegly Rewident
Nr 9707

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2011 roku
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