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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

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

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez
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 czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowiazani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (.List Towarzystwa™) spehialy
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,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidlowy.

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

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych

nieprawidlowosci. W szczegdlInosdci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda

wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
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Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosc.

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 dzialajacego w imieniu innego podmiotu uprawnionego,
ktéry 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:

 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;

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

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

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

w imieniu
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ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2010 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2010 ROKU




WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ALIOR Stabilnych Spolek (,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 dzialajacy pod nazwa Subfundusz ALIOR
Akcji},
- Subfundusz ALIOR Zréwnowazony,
- Subfundusz ALIOR Gotéwkowy,
- Subfundusz ALIOR Papieréw Dhuznych,
- Subfundusz ALIOR Nowa Energia,
- Subfundusz ALIOR Selektywny,
—  Subfundusz ALIOR Biotechnologia i Ochrona Zdrowia,
—  Subfundusz ALIOR Infrastruktura i Transport,
- Subfundusz ALIOR Stabilnych Spélek,
~  Subfundusz ALIOR Rynku Nieruchomosci,
—  Subfundusz ALIOR Sektora Finansowego,
— Subfundusz ALIOR Konwergencii,
- Subfundusz ALIOR Short Equity.

Na dziefi 31 grudzien 2010 roku w ramach Funduszu uruchomiono Subfundusz ALIOR Stabilnych Spolek,
Subfundusz ALIOR Selektywny, Subfundusz ALIOR Agresywny oraz Subfundusz ALIOR Short Equity.
Pozostate Subfundusze nie powstaty.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 449,
Fundusz zostal zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena miala migjsce 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 Walicéw 11 (wpisanym do Rejestru
Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Emst & 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 osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1. Realizacj;: éél:ﬁtiﬁwestycngqgg Subfunduszu odbywa si¢ poprzez dokonywanie lokat $rodkéw giéwnie
w akcje lub inne papiery wartosciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profilu ryzyka.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

2




2. Subfundusz bedzie dokonywat doboru lokat kierujac si¢ zasada maksymalizacji wartosci Aktywéw tego
Subfunduszu w diugim horyzoncie inwestycyjnym. Spélki dobjerane beda do portfela przede wszystkim w
oparciu o analizg fundamentalna. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w akcje spolek
charakteryzujacych sig stabilnymi wynikami finansowymi, generowaniem pozytywnych przeplywow
gotdwkowych oraz relatywnie niskg wycena rynkowa (w oparciu o wskazniki cena do Zysku lub cena do
wartosci ksiggowej z uwzglednieniem ryzyka wynikajacego z zadhuzenia spotki).

3. Wzorcem shizacym do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki Uczesmictwa Subfunduszu
odzwierciedlajacym zachowanie si¢ zmiennych rynkowych najlepicj oddajacych cel i polityke
inwestycyjna Subfunduszu (benchmark) jest portfel skladajacy sic w 90% z indeksu WIG + 10% stopa
WIBID 3M.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastgpujace zasady ich dywersyfikacji:
a. instrumenty udzialowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegélnose akcje,
kwity depozytowe — od 70% do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu,
b. Instrumenty Rynku Pieniginego oraz krétkoterminowe instrumenty dluzne tj. takie, ktorych
okres pozostajacy do wykupu jest krétszy niz rok od 0 do 30% wartosci Aktywow
Subfunduszu.

2. Poza gléwnymi kryteriami doboru lokat, o ktérych mowa w Art. 5 ust. 5 pkt 5.1. — 5.6. Statutu
Funduszu, Subfundusz 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% warto$ci Aktywéw Subfunduszu moga stanowié aktywa denominowane w walutach cbeych.

Oprocz powyzszych ograniczei 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 pdzniejszymi
zmianami) (dalej jako ,,Ustawa”).

Okres sprawozdawczy, dzien 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 dzialalno$ci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzieé przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2010 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagroZenie
kontynuowania dzialalno$ci Funduszu oraz Subfunduszu.

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

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
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BILANS

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

ALIOR STABILNYCH SPOLEK

sporzgdzony na dzien 31.12.2010 r.
(w tysigeach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje Bilansu (w tys. PLN) 31.12.2010 1. 31.12.2009 r.
I. Aktywa 21 765 8 949
1. Srodki pienigZne i ich ekwiwalenty 757 1265
2. Naleznos$ci 782 72
3. Transakeje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 19 408 7612
- dluzne papiery warto$ciowe 0 0
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 818 0
- dluzne papiery wartosciowe 486 0
6. Nieruchomosci 0 0
7. Pozostale aktywa 0 0
IL. Zobowigzania 133 149
111, Aktywa netto (I - IT) 21 632 8 800
IV, Kapital Subfunduszu 18 324 7 835
1. Kapital wplacony 33 457 10 762
2. Kapitat wypltacony (wielko$¢ ujemna) -15133 -2 927
V. Dochody zatrzymane 298 172
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -871 -106
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 1169 278
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 3010 793
VIL Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 21 632 8 800
Liczba jednostek uczestnictwa 143 320,630 67 787,553
Warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w PLN) 150,94 129,82/

Niniejszy bilans nalezy analizowaé lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjg dodatkows, ktére stanowis integralng czesé

Jjednostkowego sprawozdania finansowego.

Marek Swietorh /7

/%m:// 64—7(/743'&1

Wiceprezes Zarzadu
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ

ALIOR STABILNYCH SPOLEK

(w tysigeach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajacego na jednostke uczestnictwa)

Pozycje rachunku wyniku z operacji (w tys. PLN) 01.01,2010 - 31.12.2010 r. 10.03.2009 - 31.12.2009 r. %)

L Przychody z lokat 227 36
1. Dywidendy i inne udzialy w zyskach 166 11
2. Przychody odsetkowe 61 25
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0] 0)
4. Dodatnie saldo réznic kursowych 0 0
5. Pozostale 0 0|

I1. Koszty Subfunduszu 992 142
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 683 115
2. Wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 70 9
4. Opfaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 0) 0)
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 0)
6. Ustugi w zakresie rachunkowosci 215 16
7. Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0 0
8. Ustugi prawne 0 0|
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne 23 2
10. Koszty odsetkowe 0] 0]
11. Koszty zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0 0
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0
13. Pozostale 0] 0
1II. Koszty pokrywane przez towarzystwo 0 0f
IV. Koszty Subfunduszu netto (II - ITN) 992 142
V. Przychody z lokat netto (I - IV) -765 -106|
V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 3108 1071
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 891 278
- z tytulu réznic kursowych: 0 0]
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 2 217 793
- z tytulu réznic kursowych: 0f 0]
VIL Wynik z operacji (V +/- VI) 17343 965

[Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (PLN) | 16,35| 14,24|

*) Subfundusz rozpoczat dzialalnos¢ w dniu 10.03.2009 r., natomiast pierwsza wycena miala miejsce w dniu 24.03.20009 r.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowaé lgcznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkows, ktére stanowig

integralng czgdé jednostkowego sprawozdania finansowego.

s by e} i A _,_k:
jarostaw Wikalinski Adid

I Ml

Prdzes Za rzadu

Marek Swieton

/(/(z 77274 /if,]{/ L

Wiceprezes ; i
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR
STABILNYCH SPOLEK

(w tysigeach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartoéci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

Pozycje zestawienia zmian w aktywach netto (w tys. PLN) 01.01.2010 - 31.122010r. 10.03.2009 - 31.12.2009 r. *)

I. Zmiana wartodci aktywéw netto:

1. Wartod¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdaw czegc 8 800| 0
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 2343 965
a) przychody z lokat netto =765 -106
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 891 278
<) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2217 793|
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacj 2343 965
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem), w tym
a) z przychodow z lokat netto 0f 0
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0f 0l
c) z przychodow ze zbycia lokat 0)
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawezym (razem), w tym 10 489 7835
a) zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa) 22 695 10 762
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitatu z tytulu odkupionych jednostek uczestnictwa) -12 206 -2 927,
6. Laczna zmiana aktyw6w netto w okresie sprawozdawezym (3 - 4 +/- 5 12 832 8
7. Wartos¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 21 632 8 800
8. Srednia wartos$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 17 111 3733
1I. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawezym, w tym 75 533,077, 67 787,553
a) liczba zbytych jednostek uczestictwa 159 972,112 91 363,718
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 84 439,035, 23 576,165
c) saldo zmian liczby jednostek uczestmictwa 75 533,077 67 787,553
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczgtku dzialalnosci Subfunduszu, w tym 143 320,630, 67 787,553
a) liczba zbytych jednostek uczesmictwa 251 335,830 91 363,718|
b) liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 108 015,200 23 576,165
¢) saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 143 320,630 67 787,553
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa **) - -

1II. Zmiana wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w PLN) 129,82 100,00
2. Warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczesmicwqa}n;komtc biezacego okresu sprawozdawczego (w PLN) 150,94 129,82
3 Procentowa zmiana wartosc: aktywow netto na jedndstke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN)

*ee) 16,27%, 36,65%|
4. Minimalna wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestmictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN) 124,34 97.35
Data wyceny 05.02.2010 01.04.2009
5. Maksymalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w PLN) 153,04 129,94
Data wyceny 15.11.2010, 30.12.2009
6. Wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa wedlug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym (w

PLN) 150,94 126,82
Data wyceny 31.12.2010 31.12.2009|
IV. Procentowy udzial kosztéw Subfunduszu w $redniej wartosci aktywiw netto w skali roku, w tym: 5,80% 4,67%,
1. Procentowy udzial wynagrodzenia towarzystwa 3,99%| 3,79%)
2. Procentowy udzial wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje 0,00%) 0,00%)
3. Procentowy udzial oplat dla depozytanusza 0,41% 0,30%)
4. Procentowy udzial optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywow Subfunduszu 0,00%)| 0,00%
5. Procentowy udzial oplat za uslug! w zakresie rachunkowosci 1,26%)| 0,53%|
6. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu 0,00%| 0,00%|

*) Subfundusz rozpoczal dzialalnosé w dniu 10.03,2009 r., natomiast pierwsza wycena miala miejsee w dniu 24.03.2009 r

**) Z uwagi na réznorodnos¢ czynnikow majacych wplyw na decyzie inwestycyjne uczestnikow, Zarzad Towarzystwa nie Jest w stanie oszacowaé ilosci nabytych i umorzonych
jednostek uczestnictwa w przysztosci

***) Do wyliczenia zmiany procentowe) za okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku zostala przyjeta wartosé¢ jednostki uczestnictwa na 31 12 2009 roku oraz

wartos¢ poczatkowa (nominalna) jednostki Subfunduszu

Niniejsze zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lycznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacjq dodatkows, ktére
czgsé jednostkowego sprawozdania finansowego.

nowig integralng

Jjarostaw Wikalinski

Wiceprezes 7 rzadu
ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
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NOTY OBJASNIAJACE:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

Notanr1

Opis przvietyeh zasad rachunkowaosci:

1.
2.

10.

11.

12.

13.

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

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomnigjszonej o zobowiazania Subfunduszu.

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

Na potrzeby okredlenia wartoéci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w okreflonym dniu wyceny
nie uwzglednia sie zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitahu wyplaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skiadniki lokat ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skiadniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartosci ksiegowej
rownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwiazane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powigkszajg niezrealizowana strat¢) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwigzane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk {powigkszaja zrealizowana strate)
z kontraktu terminowego.

Sktadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisang ceng nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat w zamian, za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doptaty Jub otrzymane przychody pienigzne.

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

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokoéci skorygowanej ceny nabycia - najwyzsze] biezace] wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papier6w wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowiazait z tytulu wystawionych opcji, uzmaje sie, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowiazania, z tytuhu, ktérych zaciagnigeia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obeych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”.

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

Przystugujace, zgodnie z uchwata walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartodci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akeji uznaje si¢ za zbyte, wedhuig wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego
prawa.

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

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystigujace prawo
poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym wjmuje si¢ w ksiggach w dniu nast¢pnym po dniu ustalenia
tych praw.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
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14,

15.
16.

17,

18.

19.

20.

21.

22,

Zmiang wartoéci nominalnej nabytych akeji, niepowodujaca zmiany wysokosci kapitahi akcyjnego emitenta,
ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w kt6rej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akcji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

Nabycie lub zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte tub zbyte przez Subfundusz po godzinie 11:30 w dniu wyceny oraz
skladniki lokat, dla ktérych na godzing 11:30 Subfundusz nie otrzymat potwierdzenia zawarcia transakcji
ujmowane sg w najblizszej dacie wyceny aktyw6w Subfunduszu i ustalenia jego zobowiazan, w ktorej jest
to mozliwe.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedhug éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla kiérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartosé nalezy okreslic w
relacji do wskazane]j przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegélno‘s‘)ci: dodatnie saldo réinic kursowych powstale w zwiazku
z wycena Srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczeglnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstale w zwiazku z
wycena srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obeych, koszty odsetkowe {w tym
efekt amortyzacji premii, skladajacy si¢ na wycene aktyw6w nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomoscei.

Przychody odsetkowe od diuinych papieréw wartosciowych wycenianych w wartoéci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfuhduszu.

W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Plamosci z tytubu
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.

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

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

I. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala sie w dniu wyceny okreslonym

w Statucie,

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

dost¢pne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartoéci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ wedhug wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

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

3.2. warto$¢ diuznych papieréw wartoéciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j;

3.3. wartos¢ godziwa pozostatych skiadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostaé
o0szacowana przez wyspecjalizowang, niezaleing jednostke $wiadczacy tego rodzaju ushugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeptywéw pienigznych zwiazanych z tym skladnikiem
lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartoéci skladnika

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
12

i




lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie papieru wartosciowego,
w szczegblnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

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

5. Nieruchomoéci wycenia si¢ w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowiazywania.

6. Aktywa oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w ktérej s notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzan dhugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym - w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu
wedhuig ostatniego dostgpnego na moment wyceny éredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery wartociowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytuhn zbycia papicrow wartosciowych przy zobowiazaniv sie
Subfunduszu do odkupu wycenia sig¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy
pomiedzy cena odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

8. Srodki pienigzne oraz niedenominowane w ziotych naleznosci i zobowiazania wykazuje sie w walucie,
w ktorej sg wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

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

Dzie:fi~ wyceny

Dzierd wyceny — dzieri wyceny aktyw6w Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywéw netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawczym 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 pozniejszymi zmianami) oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegllnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249 z 2007 r., poz 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentaciji danych w sprawozdanju finansowym oraz stosowanvch zasad

rachunkowosci

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

a) metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych,

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

ALIOR STABILNYCH SPOLEK

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach dotyczgeych lat ubiegtych, ujetych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za bieZzacy okres
sprawozdawezy:
Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, kidre nalezalo ujaé w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy.

1. Informacje o znaczgcych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w jednostkowym sprawezdaniu finansowym:
Nie wystqpily znaczace zdarzenia, jakie nastapily po dnju bilansowym, a nieuwzglednione w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

3. Réinice pomigdzy danymi ujawnionymi w jedrostkowym sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio
sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:
Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkewym sprawozdaniu finansowym i w pordwnywalnych danych finansowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansewych na sytuacje majatkows i
finansow3, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentowno$é Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania wezestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki korygowania wyceny aktyw6w netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacija o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netio na Jjednostke uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na Jjednostke uczestnictwa,

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia sig transakeji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapily preypadki nierozliczenia sig transakcji zawieranych przez Subfundusz,

5. Na dzied podpisania jednostkowego sprawozdania finansowege Subfunduszu nie wystgpuje niepewnosé co do mozliwoici kentynuowania
dzialalnodei. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie zawiera zwigzanych z 13 kwestig korekt.

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

W dniu 8 stycznia 2010 roku zostala podpisana umowa pomigdzy BRE Bank 8.A. oraz IPOPEMA TFI 5.4. w sprawie zmiany depozytariusza na BRE Bank
S.A. z Raiffeisen Bank Polska S.A. Zmiana depozytariusza nastapila z dniem wydania zgody przez Komisj¢ Nadzoru Finansowego na zmiang
Depozytariusza, tj. 12 maja 2010 roku. W dniu 28 maja 2010 roku ogloszono zmiang statutu Funduszu ALTOR SFIC):.;{\Tnikajacq ze zmiany depozytariusza
Subfunduszu. .
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

P

Bozena Dewiszek
Dyrektor Departamentu Administracji i Wyceny Aktywéw ProService Agent Transferowy Sp. z o.0.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Subfundusz:

/ uﬁc'/r.w(}a/‘::v& by ‘ //’ y

Jargstaw Wikaliniski Maciej asinski

zes Zarzqdu Ipopema TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A.
Vé( Ceeehs / Gas, 7]'0 u
Aleksander Widera

Marek Swieton y

Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A. y/icepré es Zarzqdu Ipopema TFI S.A.

\
\
i

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

/" 1
vy
Katarzyna Kurzawska

Wiceprezes Zarzqdu

ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

WS,

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2011 roku
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OTWARTEGO

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




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

CZESC OGOLNA
Informacje ogélne

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

W ramach Funduszu na dzier bilansowy uruchomiono nastepujace subfundusze:
- Subfundusz ALIOR Stabilnych Spétek (,,Subfundusz™),

- Subfundusz ALIOR Selektywny,

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

zwane dalej razem ,,Subfunduszami”.

Subfundusze:

- ALIOR Zréwnowazony,

- ALIOR Gotéwkowy,

- ALIOR Papieréw Dhuznych,

- ALIOR Nowa Energia,

- ALIOR Biotechnologia i Ochrona Zdrowia,

- ALIOR Infrastruktura i Transport,

- ALIOR Rynku Nieruchomosci,

- ALIOR Sektora Finansowego,

- ALIOR Konwergencji

na dziei bilansowy nie powstaly.

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

Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nicograniczony.

Fundusz w dniu 10 marca 2009 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RTi 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 i Subfunduszy jest lokowanie srodkéw
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe, Instrumenty Rynku Pienigznego
i inne prawa majatkowe zgodnie z celem izasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi
w statucie i prospekcie informacyjnym Funduszu.

Wedlug stanu na dzied 31 grudnia 2010 roku Subfundusz wyemitowat 143.320,63 jednostek
uczestnictwa.
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Subfundusz ALIOR Stabilnych Spotek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach ziotych)

2.1

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 siedzibg w Warszawie, ul. Walicdw 11. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000278264.

W skdad Zarzadu Towarzystwa na dzief 14 kwietnia 2011 roku wchodzili:

Jarostaw Wikalifiski - Prezes Zarzadu

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

Uchwatg nr 2 Rady Nadzorczej Towarzysiwa z dnia 22 grudnia 2010 roku dotychczasowy
Czlonek 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 Spdlka
Akcyjna z siedzibg 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 depozytarinsza pelnil Raiffeisen Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pieknej 20.

Agentem Transferowym prowadzgcym subrejestr uczestnikow Subfunduszu jest ProService
Agent Transferowy Spoétka z o.0. z siedzibg 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.

Ernst & 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 o.0. oraz kluczowy biegly rewident spetniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pozn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
1 niezaleznej opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.
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Subfundusz ALIOR Stabilnych Spotek
Raport z badania jednosthowego sprawozdania finansowego
za rok zakokiczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqeach =lotych)

Na podstawie umowy zawartej 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 umozliwié wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu traktowanym jako calo§¢. Nasze procedury nie obejmowaly
uzupelniajacych informacji, ktére nie maja wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu traktowane jako catosé.

Na podstawie naszege badania, z dniem 14 kwietnia 2011 roku wydali$my opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastgpujacej tresei:

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

1. PrzeprowadzilisSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2010 roku (,,okres sprawozdawczy™) Subfunduszu ALIOR
Stabilnych Spoétek (,,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
objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelno$¢ i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak
rowniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz za prawidlowos$¢ ksigg rachunkowych Subfunduszu odpowiada
Zarzad IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
»lowarzystwem™), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalgczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do
uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152,
poz. 1223, z pdzn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie
przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania
finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest omo
we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach, sytuacje majatkowg i finansows, jak tez wynik z operacji
Subfunduszu oraz czy ksiegi rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidiowy.

)
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Subfundusz ALIOR Stabilnych Spolek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tusiqeach =lotych)

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

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowoséci,

» krajowych standardéw rewizji finansowej, Wydanych przez Krajowa Radg Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposdb, aby uzyskaé racjonalng pewnoéé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidiowosdci. W szczeg6lnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikajag kwoty i informacje zawarte w
zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez
oceng poprawnosci przyjetych 1stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzysiwa, jak
i ogdlnej prezentacji zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy,
7e przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do
wyrazenia opinii ¢ zalgczonym Jednostkowym sprawozdamu 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 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 i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
zaokres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2010 roku;

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

+ jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanic sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu. '

6. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie
depozytariusza Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z § 37, punkt
1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych
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 wydaliémy opinie z dniem
14 kwietnia 2011 roku.”
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Subfundusz ALIOR Stabilnych Spolek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakorczony dnia 31 grudnia 2070 roku
{(w tysigceach zlotych)

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzili$my
w okresic od dnia 15 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 siedzibic Towarzystwa i w siedzibie
spoiki 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.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnos$¢ danych

2.3

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnosé za rzetelnosé i jasno$é zbadanego
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowodci oraz o$wiadezyl,
iz udostepnil nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiegi rachunkowe Subfunduszu
i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnien. Otrzymali$my réwniez
pisemne o$wiadczenie z dnia 14 kwietnia 2011 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych Subfunduszu,

» 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
o$wiadczenia.

W oswiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedzg 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 ksiegach
rachunkowych Subfunduszu oraz o$wiadczenie Depozytariusza, o ktérym mowa w § 37
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenic”), ktére zostalo zalaczone 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 uczestnikéw 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 imieniu 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 3105, Dzialajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy opini¢ bez zastrzezen.
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Subfundusz ALIOR Stabilnych Spétek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoliczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqcach zlotych)

3.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy
zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 28 kwietnia 2010 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz
z opinig kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu oraz o$wiadczeniem Depozytariusza zostaly ztozone
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 roku 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
wlatach 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) 21632 8 800

Lokaty (tys. zi} 20226 7612

Wynik z operacji (tys. zl) 2 343 965

Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zi) 150,94 129,82
Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%)°

(WANj; - WANj0) x 100 16,3% 29,8%

WANji

! Dane finansowe obejmujg okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku.

2 Do wyliczenia stopy zwrotu za pierwszy okres sprawozdawczy przyjeta zostala warto$é nominalna (poczatkowa)
Jjednostki uczestnictwa na poczatek pierwszego okresu sprawozdawczego oraz warto$é na koniec pierwszego okresu
sprawozdawczego,

Elf ErNsT & YOUNG 711




Subfindusz ALIOR Stabilnych Spotek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku

(w tysiqcach zlotych)

3.2

3.3

Wska#nik efektywnosci (%)

wynik z operacii x 100

$rednia wartosc aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztéw dziatalnosci do sredniej wartosgci aktywow
netio (%)°

koszty Subfunduszu netto x 100

srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym

WskaZniki inflacji:
Srednioroczny
od grudnia do grudnia

t0 - poczatek okresu obrachunkowego

tl - koniec okresu obrachunkowego

WAN - wartosé aktywow netto

WAN] - wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

13,7%

5,8%

2,6%
3,1%

25,9%

4,7%

3,5%
3,5%

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawezy wyniosla 16,3%

w pordwnaniu z 29,8% za poprzedni okres sprawozdawczy;

Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynidst 13,7% w pordwnaniu z 25,9%

za poprzedni okres sprawozdawczy;

Stosunek poziomu kosztéw dziatalnosci do sredniej wartosci aktywdéw netto w okresie
sprawozdawczym wynidst 5,8%, w poréwnaniu z urocznionym stosunkiem poziomu
kosztéw dzialalnoSci do sredniej wartosci aktywoéw netto 4,7% za poprzedni okres

sprawozdawczy.

Kontynuacja dzialalno$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz i1 Subfundusz nie sa w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej
miesigey liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nich dotychczasowej dzialalnosci. W
szczegblnosci, na dzien niniejszego raportu nie wystapily przeslanki rozwigzania Funduszu

i Subfunduszu, okre$lone przepisami o funduszach inwestycyjnych.

? Wskaznik poziomu kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosci aktywdw netto za okres od dnia 10 marca 2009 roku do
dnia 31 grudnia 2009 roku wyliczono w ujgciu rocznym.
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Subfindusz ALIOR Stabilnych Spofek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysigcach zlotyeh)

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za
okres sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe zostalo sporzadzone przy zaloZeniv kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz
i Subfundusz przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie
wystepuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz
i Subfundusz.

CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiggowosci

Ksiggowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego
MFACT w siedzibie spotki, ktorej Towarzystwo zlecilo uslugowe prowadzenie ksiag
rachunkowych Subfunduszu na podstawie odrebnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu aspektach, Subfundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktorej 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 rachunkowogci”), w tym réwniez zakladowy plan
kont zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

W trakeie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowodci ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mieé istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe Subfunduszu, a kiére nie zostalyby usuniete, w tym dotyczacych:

» zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

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

» udokumentowania operacji gospodarczych,

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

« powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu,

e spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiegowej
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 ksztaltujacych wynik z operacji Subfunduszu zostala przedstawiona w zbadanym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywéw 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowoéci. Roznice inwentaryzacyjne zostaly rozliczone i ujete w Ksiggach
rachunkowych 2010 roku.
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Subfimdusz ALIOR Stabilnyeh Spolek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoneczony dnia 31 grudnia 2010 roku
{w tysiqcach ziotych)

Wykazany stan lokat Subfunduszu jest zgodny z zapisami ksiggowymi 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
Subfunduszu dofaczonym do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za
rok zakoiiczony dnia 31 grudnia 2010 roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 14 kwietnia
2011 roku.

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

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitatu wyplaconego Subfunduszu jest zgodny
z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonege 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 si¢ z listem Towarzystwa do uczestnikéw Subfunduszu, opisujacym wyniki
dzialalnosci - Subfunduszu w okresie sprawozdawczym, dofgczonym do zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010
roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 14 kwietnia 2011 roku. Informacje zawarte w tym
liscie, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu, sg
z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli
W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
i Subfunduszu,

Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegblne charakterystyki zwigzane z Subfunduszem. To ustalenie
obejmowalo rozwazenie aspektow zarowno wartosciowych, jak i ilo§ciowych.

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.
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Subfundusz ALIOR Stabilnych Spotek
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2010 roku
(w tysiqcach zlotych)

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Subfundusz oraz
terminy i procedury rozliczania transakcji, majgce istotny wptyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy
faktow wskazujgcych, ze nastapilo naruszenie tych przepisdéw mogace mieé istotny wplyw na
zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Wykorzystanie pracy specjalistow

W trakcie naszego badania wykorzystali$my, jako uzupelnienie przeprowadzonych w ramach
naszego badania procedur, wydany przez Emst & Young Audit sp. z o.0., raport SAS 70
typ I i typ II z weryfikacji efektywnosci wewngtrznych procedur kontrolnych Agenta
Transferowego i ich zgodnoéci z wymogami standardu SAS 70 wydanego przez Amerykanski
Instytut Bieglych Rewidentéw (ang.: American Institute of Certified Public Accountants).

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

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

LI 7 Rondo ONZ 1

00-124 Warszawa

" /Dominik Januszewski
Biegly Rewident
Nr 9707

Warszawa, dnia 14 kwietnia 2011 roku
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