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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego
sprawozdania finansowego
za okres szeSciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

Dla Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna

!\.)

Przeprowadzilismy przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego 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 dzien 30 czerwca 2011 roku, rachunek wyniku z operacji oraz zestawienie zmian
w aktywach netto sporzadzone za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku
oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe™).

Za rzetelnosé 1 jasnosé jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za
prawidlowos$é ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad IPOPEMA Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych Spotka  Akcyjna (., Towarzystwo™), towarzystwa funduszy
inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo
wydanie, na podstawie przegladu zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, raportu
z przegladu.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
w Polsce. Standardy nakiadaja na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki
sposob, aby uzyska¢ umiarkowana pewno$é, ze jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera
istotnych nieprawidlowosci. Przegladu dokonalismy glownie droga analizy danych finansowych,
wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz
personelu Towarzystwa. Zakres 1 metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie roznig sie
od badan lezacych u podstaw opinii wydawanej o zgodnos$ci rocznego sprawozdania finansowego
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o jego rzetelnosci
i jasnosci. W rezultacie przeglad nie pozwala uzyska¢ wystarczajacej pewnosci, ze wszystkie
istotne kwestie, ktore zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaty ujawnione, w zwiazku
z czym nie wydajemy opinii z badania.

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu nie zidentyfikowali$my niczego, co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe jest zgodne
Z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz ze rzetelnie 1 jasno
przedstawia, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowg Subfunduszu na
dzien 30 czerwca 2011 roku oraz jego wynik z operacji za okres szesciu miesigcy zakonczony dnia
30 czerwca 2011 roku zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pdZniejszymi
zmianami) i odpowiednio wydanymi na jej podstawie przepisami.
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55“" 5. Oswiadczenie depozytariusza Subfunduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami, zostalo
dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za okres szesciu
miesigey zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku, o ktérym wydalismy raport z przegladu z data
30 sierpnia 2011 roku.

w lmieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0.

ERNST & YOUN
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa AUDIT sp. z o.o:G
Nr ewidencyjny 130 Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
7.

Kluczowy Biegly Rewident

Wojciech Soleniec

Biegly Rewident
Nr 11016

Warszawa, dnia 30 sierpnia 2011 roku
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2011 ROKU
DO DNIA 30 CZERWCA 2011 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 Akgji),
—  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 30 czerwca 2011 roku w ramach Funduszu uruchomiono Subfundusz ALIOR Stabilnych Spétek,
Subfundusz ALIOR Selektywny, Subfundusz ALIOR Agresywny oraz Subfundusz ALIOR Short Equity.
Pozostale Subfundusze nie powstaty.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 449.
Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena miala miejsce w dniu 24 marca 2009 r.
Subfundusz zostal utworzony na czas nieokreslony.

Subfundusz zbywa jedng kategori¢ jednostek uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Walicow 11 (wpisanym do Rejestru
Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X1 Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod nhumerem KRS 0000278264).

Przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane przegladowi przez Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

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

2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1.  Subfundusz bedzie dazyl do osiagniecia powyzszego celu przede wszystkim poprzez selektywne
inwestowanie aktywéw w roznego rodzaju instrumenty rynku finansowego dopuszczone Ustawg
i Statutem, w tym, w przypadku braku istotnych przestanek do ograniczania zaangazowania ekspozycji na
ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY
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rynku kapitalowym, w szczegolnosci w akcje spolek notowanych na Gieldzie Papieréw Wartodciowych
w Warszawie lub akcje spolek notowanych na rynkach regulowanych w regionie Europy Srodkowej
i Wschodniej lub na innych zagranicznych rynkach regulowanych w panstwach nalezacych do OECD,
innych niz Rzeczpospolita Polska. W zaleznosci od koniunktury na rynku kapitalowym, w celu
ograniczania ryzyka inwestycyjnego, Subfundusz bedzie inwestowal réwniez w dluine papiery
wartosciowe 1 Instrumenty Rynku Pienieznego, w szczegdlnosci emitowane przez spolki z regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej. W celu usprawnienia zarzadzania portfelem inwestycyjnym a takze w celu
zwiekszenia 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
alokacji lokat pomiedzy akcje i instrumenty dluzne. Udzial akcji w Aktywach Subfunduszu bedzie
uzalezniony od liczby wyselekcjonowanych spotek, w przypadku ktérych istnieje wysokie
prawdopodobienstwo wzrostu ceny rynkowej w ujeciu nominalnym. Skiadniki lokat Subfunduszu
w postaci akcji cechujg sie jednak potencjalnie duza zmiennoscia notowan, powodujac istotne ryzyko dla
nabywcow Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu.

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczestnictwa
Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne
g

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

2. Poza gldwnymi 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 szczegoInosci:
a. wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
b. wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

. Do 100% wartosci Aktywédw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa zagraniczne.

(6%

4. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu moga stanowié aktywa denominowane w walutach obcych.

Oprécz powyzszych 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 pdiniejszymi
zmianami) (dalej jako ,,Ustawa™).

Okres sprawozdawczy, dziei bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 30 czerwca 2011 r., za okres od dnia
1 stycznia 2011 roku do dnia 30 czerwca 2011 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego, czyli od dnia 30 czerwca 2011 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

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

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

ALIOR SELEKTYWNY

sporzadzony na dzien 30.06.2011 r.

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 30.06.2021 r. 31.12.2010 r.
1. Aktywa 48 887 82 990
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, w tym: 1764 1772
2. NaleznoS$ci 3458 3842
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 43 665 74 049
- dluzne papiery warto§ciowe 0 8991
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 3327
- diuzne papiery wartosciowe 0 2040
6. Nieruchomos$ci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
11. Zobowigzania 328 406
- instrumenty pochodne 0 0
1. Aktywa netto (I - IF) 48 559 82 584
1V. Kapital Subfunduszu 51249 74 996
1. Kapital wplacony 107 693 101910
2. Kapital wyplacony (wielkod¢ ujemna) -56 444 -26 914
V. Dochody zatrzymane -1 046 -963
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -3 250 -2 053
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia Jokat 2204 1090
V1. Wzrost (spadek) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -1 644 8§ 551
VII. Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 48 559 82 584
Liczba jednostek uczestnictwa 407 574,277 584 164,547
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) 119,14 141,37

Niniejszy bilans naleiy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkows, ktore stanowig integralng czesc

jednostkowego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR

SELEKTYWNY

sporzadzone za okres 01.01.2011 - 30.06.2011 r.

(w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci akeywow netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto (w tys. PLN)

01.01.2011 - 30.06.2011 r.

01.01.2010- 31.122010 .

1. Zmiana wartodci aktywéw netto:

6. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 82 584 24024
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawcezy (razem), w tym: -10278 6 530
a) przychody 2 lokal netio -1197 -1794
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1114 828
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -10 195 7496
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -10 278 6 530
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem), w tym: 0| 0,
a) z przychodéw z lokat netto 0] 0)
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia Jokat 0 0
¢) z przychod6w ze zbycia lokat 0| 0]
S. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -23 747 52 030
a) zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 5783 75 847
b) zmiana kapitatu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytus odkupionych jednostek uczestnictwa) -29 530 -23 817
6. Laczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5) -34 025 58 560
7. Warto$é aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 48 559 82 584
8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawcezym 67 740 55329
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: ~176 590,270 384 519378
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 41 980,076 557 702,467
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 218 570,346 173 183,089
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestmictwa -176 590,270 384 519,378
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Subfunduszu, w tym: 407 574277 584 164,547
a) liczba zbytych jednostek uczestnictwa 825 504,796 783 524,720
b} liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 417 930,519 199 360,173
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 407 574,277 584 164,547
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa *) b -
111, Zmiana wartosci aktywdw netto na jednostke nczestnictwa
1. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w
PLN) 141,37 120,33
2. Warioé¢ aktywow netio na jednostke uczesinictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawezego (w PLN) 119,14 141,37
3, Procentowa zmiana warioscei aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w_okresie sprawozdawczym (w %) -15,72 17,49
4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostk¢ uczesictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN) 119,08 117,23
Data wyceny 2011-06-29 2010-02-05
5. Maksymalna warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN) 142,13 14539
Data wyceny 2011-01-04 2010-09-21
6. Warto$é aktywow netio na jednostke uczestniciwa wedhig ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w
PLN) 119,14 141,37
Data wyceny 2011-06-30 2010-12-31
TV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywéw netto w skali roku, w tym: 4,37 4,57
1, Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 3,51 3,49
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0,00 0,00
3. Procentowy udzial oplai dia depozytariusza 0,10] 0,17
4. Procentowy udzial oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0,00 0,00,
S. Procentowy udzial oplat za uslugi w zakresie rachunkowosci 0,72] 0,84
0,00, 0,00

*) Z uwagi na romorodnosé czynnikéow majacych wplyw na decyzje inwestycyjne uczestnikow, Zarzad Towarzystwa nie jest w stanie oszacowa¢ ilosei nabytych i umorzonych

jednostek uczestnictwa w przysziosel.

Niniejsze zestawicnie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lgcanie 2 wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowig integralng

czesé jednostkowego sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

Nota nr 1

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

1.

(V%)

10,

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

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywoéw 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 okreslenia wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwigzanych z wplatami
lub wyptatami uyjmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skladniki lokat ujmuje sie¢ w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja ceng nabycia rowng zeru.

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

Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat majg przypisana cen¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skiadnikéw lokat w zamian, za ktore zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

W przypadku dhuznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalona w stosunku do
ich wartosci nominalnej 1 warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lacznie i prezentuje lacznie jako skladnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie 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 - najwyzszej biezace] wartosci
ksiegowej (nie dotyczy papieréw wartosciowych nabytych z udzielonym przez drugg strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygaénigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sig¢, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytuhu, ktdérych zaciagnigcia otrzymano najnizsza premig netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze™.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia 1 nabycia danego papieru
warto$ciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skladnika.

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

rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastgpnym po dnin wygasni¢cia tego
prawa.

Nalezna dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu,
w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartosci 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 nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw.
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14. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego emitenta,
ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16. Nabycie lub zbycie skiadnikow lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 11:30 w dniu wyceny oraz
skladniki lokat, dla ktorych na godzine 11:30 Subfundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarcia transakcji
ujmowane sa w najblizszej dacie wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktorej jest
to mozliwe.

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

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegolnosci: dodatnie saldo roznic kursowych powstale w zwiazku
z wyceng $rodkoéw pienieznych, 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 szczegdlnosci: ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z
wycena $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, sktadajacy sie na wycene aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomosci.

20. Przychody odsetkowe od dluznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papierow warto$ciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik 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 kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci
aktywdw netto w dniach wyceny.

22. Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

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 godzine 11:30 czasu polskiego, o ktorej pobierane sa ostatnie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wedtug wiarygodnie oszacowanej
warto$ci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoscia godziwa skiadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostgpny na godzing
11:30 kurs z aktywnego rynku;

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

3.3. warto$¢ godziwa pozostalych skladnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostac
oszacowana przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostk¢ $wiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywow pienigznych zwiazanych z tym skladnikiem
lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skiadnika lokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejéciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci skiadnika
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lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sie istotnie papieru warto$ciowego,
w szczegolnosci o podobnej konstrukceji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesiaca kalendarzowego.

5. Nieruchomosci wycenia si¢ w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, z uwzglednieniem wszelkich istotmych zmian warto$ci godziwej nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowigzywania.

6. Aktywa oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktdrej s notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywow lub zobowiazan diugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktorej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowiazania 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 wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowigzaniu si¢
Subfunduszu do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty roznicy
pomiedzy cena odkupu a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

8. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowiazania wykazuje si¢ w walucie,
w ktore] 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 wyceny

Dzien wyceny — dzien wyceny aktywéw Subfunduszu i ustalenia wartodci aktywéw netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa sie sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowoéci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. Nr 152 z 2009 r., poz. 1223, - tekst jednolity,
z pbzniejszymi 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 danych w sprawozdaniu finansowym oraz stosowanych zasad
rachunkowosci

W okresie od dnia 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku Subfundusz nie wprowadzit zmian
stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

a) metod uyjmowania operacji w ksiegach rachunkowych,

b) metod wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego sprawozdania finansowego.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY
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Nota or § Ryzyks

30.06.2011 7. 31.12.2010 r,

1) Poziom obcigienia aktywéw i zobowiazan Subfunduszu ryzykiem stopy proceniowej, w

poduiale pa Kategorie bilansowe, w tvm: - 11031
a) akivwa obciazone rvzvkiem warntogci podziwel wynikajacym z¢ stopy procentowej w ivs. *) [U 2040
b) aktywa obeigzone ryzykiem przeptywow $rodkow picnigzaych wynikajacym z¢ stopy p

W Ivs. *%) 0 §99]
) zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywow érodkéw picnig¢znveh wynikajacym ze stopy

procentowe] w ivs, **%) 0 0)

2) Poziom obcigienia aktywow i zobowigzai Subfunduszu ryzykiem kredylowym, w podziale na

kateporie bilansowe, w tym: 1 856 23834
a) kwoly odzwierciedlajace maksymalne obciazenic ryzykiem kredytowym na dzied bilansowy w

preypadku. gdyby strony transakji nie wypelnialy swoich obowiazkéw, przy czym w opisic nic

uwzglednis sic wartodci godziwvch dodatkowvch zabezpicczeti w tvs. ****) 1856 12 803
b) wskazanie istnicjacych przypadkow znaczacej koncemracji rvzyka kredytowego w

poszezegoinveh kategoriach lokat w ivs, *****) - 11031

- dhuzne papiery wartosciowe Skarbu Padstwa - 11 031

3) Poziom obciazenia akivwéw i zobowiazad Subfundusze ryzykiem walutowym, 2¢ wskazaniem

przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegbinych kategoriach lokat w

e 0 1224
) skladniki lokat notowane na aktvwnym rvnku 0 1224

%) Za akiywa obcigzone ryzykiem wanodci godziwej wynikajacym ze stopy procentow ¢j uznano obligacje sialokuponowe, obligacje
ZeTokupono bony skarbowe. listy zasiawne . certyfikaty dep ) oraz weksle.
**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw Srodkéw picnigznych wynikajacych ze stopy proceniowej uznano obligacje zmicanokuponowe.
listy zastawne zmi we, centyfikaty depozyvtowe zmi oraz i v pochodne wystawione na stopg proceniowa, ¢
dodatnicj wycenie na dziei bilansowy.
+34) Za zobowigzania obciazone ryzykiem preeplywow érodkow pienigznych wynikajacym ze stopy p j uznano instru Y p
wystawione na Stopg procentowa, o ujemiiej wycenie na dzici bilansowy.
+3%%) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko nicwypelnienia przez kontrahenta zobowiazar z wyemitowanych papicsow wartoéciowych (obligacji
stalo-, zmicano- i zerokuponowych, bondw skarbowych i listow zastawnych), depozytow bedacych skladnikami portfela lokat, przechowywanych
na rachunkach bankowych $rodkéw picniczaych oraz nic wywigzania si¢ kontrahenma 2 zawanych transakcji, W s2czegédlnosci na
daryzowane i hodne oraz transakeji tpu buy-sell-back, Na papierach wanosciowych emitowanych przez Skarb Paistwa RP

uznano ryzyko kredytowe za nicistotne,
s#vs%) 73 znaczaca koncentracjg rvzyka kredyiowego uznano poziom 10% udzialu procentowego dancgo emitenta w aktywach ogdlem dia
poszczegolnyeh kategorii lokat.

Nota nr 6 Instrumeniy pocbodne
Nie dotyezy

Nota or 7 Transakeje przy zobowigzaniv si¢ Subfunduszu tub drugiej strony do odkupu
Nie dotyezy

Nots or § Kredyty i pozvezki
Nie doivezy

Nota or 9 Waluty i réinice kursowe

30.06.2011 r. 31.32.2010 v

Walntow a strikturs pozycji bilansa, z podzialem wediug walut i po preeliczeniv na walugg 'Warto$é na dzied 'Wartodd na dzicd
polska Jednost} Waluta bilansowy i Waluty {bilansowy
Pozycja bilansu po preeli iv nz walutg j dayia fi 20
a) w walucie ji CRO SPr dani: s - - - - - -
Aktywa ARALY PLN 48 887 W tys PLN 81 766
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty whys. PLN 1764 WIVS, PLN 1772
2. Naleznodcr WS LN 3458 WvS, PLN 3842
3. Transakgie przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu WIS, PLN 0 wiys. PLN 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku WS, PLN 43 665 WIS, PLN 72825
5. Skladniki Jokat nienotowane na aktywnym rynku WIvS. PLN 0) W IYS, PLN 3327
6. Pozostale akiywa WIS, PLN 0) WIVS PLN [}
Zobowigzania WIS PLN 328 ALY PLN 406
b) w watutach obeyeh po przcliczeniu na waluig j 20 sprawozdania finansowego w
e - - - - - -
Skladniki lokat notowane na aktywsym rynku W EvS, PLN 0] WS 1224
- w walucie obcej W NS, EUR [ W Ivs, 309
- w walucic jednostkowego sprawozdama finansowego Wvs. PLN [} wIvS. 1224
Razem - -~ 48 559 - - 82 584
Dodatnic ce kursowe w przekroju Jokat Subfunduszu
Nie dotvezy
Ujemne réinice kursowe w przekroju lokat Subfenduszu
Nic dotyezy

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY.
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INFORMACJA DODATKOWA:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
ALIOR SELEKTYWNY

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres
sprawozdawczy:
Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace Jat ubieghych, kiére nalezalo uja¢ w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawezy.

2. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglg¢dnionych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym:

W dniu 26 07 2011 nastapia bledna wycena wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu Alior Selektywny. Przyczyna powstania bledu
w wycenie wartosci aktywow netio przypadajacej na jednostke uczestnictwa byl blad popelniony w wyniku pomylki pracownika, przy czym nie zostaly
przekroczone postanowienia procedur wewnetrznych. W wyniku nieujecia przydzialu akcji nowej emisji spélki Pragma Inkaso S.A. w ksiegach
rachunkowych Subfunduszy w aktywach Subfunduszy znajdowaly sie $rodki pod subskrypeje a nie akcje, ktore nalezalo wyceni¢ wedlug wartosci godziwej.
Czas wykonania korekty pozwolil na prawidlowe przeliczenie naby¢ i umorzen Uczestnikéw w zwiazku z tym nie wystapila potrzeba rozliczenia skutkow
bledu z Uczestnikami Funduszu. Bledny WAN/JU - 109.96, prawidlowy 109.92.

3. Réinice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:
Nie wystapily roznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w porownywalnych danych finansowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majgtkows i
finansowg, plynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos$¢ Subfunduszu:

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

W dniach 6 ~ 12 kwietnia 2011 r. zostaly opublikowane nieprawidlowe wyceny jednostek uczestictwa ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (, Funduszu™), Subfundusz ALIOR Selektywny. Prawidlowe wyceny jednostek uczestnictwa Funduszu zostaly opublikowane w dniu 15 kwietnia
2011 r. W wyniku przeprowadzonej korekty, wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa Funduszu ulegly zmianie w nasigpujacy sposob:

Alior Selektywny
Data wyceny WAN/JU przed WAN/JU.po
korekta korekcie
06 04 2011 137,55 137,59
07 04 2011 137,58 137,60
08 04 2011 137,82 137,94
11 04 2011 137,63 137,71
12 04 2011 137,85 137,99

Przyczyna blednego ustalenia wartoéci aktywéw netto przypadajacej na jednostke uczesinictwa Funduszu bylo ujecie blednej ceny instrumentu stanowiacego
Jjeden ze skladnikow lokat Funduszu.

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

¢) Informacja e przypadkach nierozliczenia si¢ transakeji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewno$¢ co do mozliwosci kontynuowania
dzialaine$ci. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z t3 kwestig korekt.

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

Od dnia 1 lipca 2011 roku nastapila zmiana spolki obslugujacej ksiggowos¢ Subfunduszu. Do dnia 30 czerwca 2011 roku ksiggowos¢ Subfunduszu byla
prowadzona przez ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0., natomiast od 1 lipca 2011 roku ksiggowos¢ zostala przejeta przez OF1Z Sp. z 0.0. S K.A.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJNYCH

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR SELEKTYWNY

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

b O e s \ DGR,

Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywow ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy 0s6b reprezentujgcych Subfundusz:

. )/\%

U
Jagbsfaw Wikalinski Maciej Jakt:’l‘b Jasinski
Prees Zarzqdu Ipopema TFI S.A. Wiceprezes Zarzadu Ipopema TFI S.A.

Al et / M/rﬁ»/ / N
Marek Swicton Aleksan er Widera
Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A. l%qepre:es Zarzqdu ITopema TFIS.A.

i

\ s, i
Podpisy 0sob odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

g #

/7//) [
@a{zyng&lrzawskaa

Wiceprezes Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. z o0.0. ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Warszawa, dnia 30 sierpnia 2011 roku
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