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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku (,okres sprawozdawczy”) Subfunduszu ALIOR
Stabilnych Spolek (,,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 2011 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty objasniajace i informacje dodatkowa
(..zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnoéé i jasno$é 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 sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalgczone
jednostkowe sprawozdanic finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana
do uczestnikéw Subfunduszu (,.List Towarzystwa™) spetnialy wymagania przewidziane w ustawie
2 dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223,
z pézn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa 1 finansowa,
jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposéb prawidiowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilimy stosownie
do postanowiei:

o rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji zalgczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
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dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

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

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzieni
31 grudnia 2011 roku;

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

jest zgodne z wplywajacymi na formg i tresc sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Funduszu.

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

w imieniu

Emst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Kluczowy Biegly Rewident

Nr ewidencyjny 130 ERNST & YOUNG
AUDIT sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

U, slbnec

Wojciech Soleniec
Biegly Rewident
Nr 11016

Warszawa, dnia 21 marca 2012 roku
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TOWARZYSTWO FUNBUSZY INWESTYCYJNYCH

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJIJNY OTWARTY

SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

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



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ALIOR Stabilnych Spelek {,dalej jako Subfundusz™) jest subfunduszem wydzielonym w ramach
funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, (,dalej jaka Fundusz’™).

Fundusz ALIOR SF10 jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:

- Subfundusz ALIOR Agresywny {do dnia 9 lutego 2011 roku dzialajacy pod nazwg Subfundusz ALIOR
Akeji),

~  Subfundusz ALIOR Zrdwnowazony,

- Subfundusz ALIOR Gotéwkowy,

~  Subfundusz ALIOR Papierow Dluznych,

- Subfundusz ALIOR Nowa Energia,

— Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekeji {do dnia 10 listopada 2011 roku dzialajacege pod nazwg
Subfundusz ALJOR Selektywny),

—~  Subfundusz ALIOR Biotechnolegia i Ochrona Zdrowia,

—  Subfundusz ALIOR Infrastruktura i Transport,

- Subfundusz ALIOR Stabilnych Spélek,

—  Subfundusz ALIOR Rynku Nieruchomosci,

~  Subfundusz ALIOR Sektora Finansowego,

—  Subfurdusz ALIOR Konwergencji,

—  Subfundusz ALIOR Short Equity.

Na dzied 31 grudnia 2011 roku w ramach Funduszu uruchomione Subfundusz ALIOR Stabilnych Spoiek,
Subfundusz ALIOR Aktywnej Selekeji, Subfundusz ALIOR Agresywny oraz Subfundusz ALIOR Short Equity.
Pozostale Subfundusze nie powstaly.

Fundusz zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyinych ped numerem RFi 449.
Fundusz zostal zargjestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 24 marca 2009 1,
Subfundusz zostal utworzony na ¢zas nigograniczony.

Subfundusz zbywa jedna kategorig jednostek uczestnictwa,

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjrych

Fundusz, w ramach ktdrego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Walicdw 11 (wpisanym do Rejestru
Przedsicbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dip m. st. Warszawy XH Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264).

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Cel inwestycyjny Subfanduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartodci Aktywdw Subfunduszy w wyniku wezrostu
wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
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Specjalizaeja Subfunduszu

. Realizacia celu inwestycyjnego Subfunduszu odbywa sig poprzez dokonywanie lokat Srodkéw glownie
w akcje lub inne paplery wartodciowe czy prawa majatkowe, o zblizonym profitn ryzyka.

1

Subfundusz bedzie dokonywal doboru lokat kierujac sie zasadg maksymalizacji wartosci Aktywow tego
Subfunduszu w dlugim horyzoncie inwestycyjnym. Spotki dobierane bedg do portfela przede wszystkim w
oparciu o analize fundamentalng. Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w akcje spolek
charakteryzujacyeh sie stabilnyimi wynikami finansowymi, generowaniem pozytywnyeh przeplywow
gotowkowych oraz relatywnie niska wyceng rynkows (w oparciu o wskazniki cena do zysku lub cena do
wartosci ksiggowej z uwzglednieniem ryzyka wynikajacego z zadluzenia spétki).

3. Wzorcem sluzacym do oceny efektywnosci inwestycji w  Jednostki Uczestnictwa Subfunduszo

odzwierciedlajacym zachowanie sig 2zmiennych rynkowych najlepie] oddajacych cel 1 polityke
inwestycyjng Subfunduszu (benchmark) jest portfel skiadajacy sig w 90% z indeksu WIG + 0% stapa
WIBID 3M.

QOgraniezenia inwestyeyjne

I.  Subfundusz dokanuje lokat stosujac nastgpujace zasady ich dywersyfikacji;
a. instrumenty udzialewe dopuszczone do publicznego obwotu, w tym w szczegdinosci akcje,
kwity depozytowe — od 70% do 100% wartosei Aktywow Subfunduszu,
b. Instrumenty Rynku Pienieznego oraz kritkoterminowe instrumenty dhuZne §. takie, ktérych
okres pozostajacy do wykupu jest krétszy niz rok od O do 30% wartosci Aktywdw
Subfunduszu.

2. Poza gléwnymi kryteriami doboru lokat, o kiorych mowa w Art. 5 ust. 3 pkt 5.1. — 5.6. Statutu
Funduszu, Subfundusz pedejmuje decyzje inwestycyjne kierujac sie w szezegdlnosei:
a. wskazaniami wynikajgcymni z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,
b, wskazaniami cpartyini na analizie technicznej — na poziomie emitenta j rynku.

3. Do 100% wartesci Aktywéw Subfunduszn moga stanowié aktywa zagraniczne.

4. Do 100% wartosei Aktywow Subfunduszu moga stanowié aktywa denominowane w walutach obeych.

Oprocz powyzszych ograniczed Subfundusz i Fundusz obowiazujn ograniczenia zawarte w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146 z 2004, poz. 1546 z poznigiszymi
zmianami} {(dalej jako ,,Ustawa™).

Okres sprawozdawezy, dzien bilansowy oraz zasady sporzgdzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanic finansowe zostalo sporzadzone na dzief 31 grudnia 2011 r., za okres od dnia
t styeznia 20t | roku do dnia 31 grudnia 2011 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzieé przysziosei, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia
bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2011 r. Nie istnieja okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dzialalnosci Funduszu oraz Subfunduszu.

[ ]

Ze wzgledu na charakter | istoinos¢ pozycji informacie zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaty, o ile nie zaznaczono inaczej, w peinych tysiacach ztotych.

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SFOLEK
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2. Tabele uzupelniajgee

Wartedt wedlug | Wartodd woillog
Akcje Ruslza] rynku Nagwa rynku Liczha :(';:"::':.dllb.i :‘,:, sabycin w  wyceny £a ‘-‘lz:: m’:?;;;:ﬁ: &8
Fonzem M| 8 600 6918 A%.76
c aklonny ok reeulmany 813255 1663 6319 @
PROBP (PLPEQUMION] 6} Ak ek regulonany GPW - tinek glowim 21 156|Polska Lal] GEL B.73
PEKAD (PLPEKAQUNE 1) Aktywny vk regulewam |GPW - rvnich glown 3 360|Polika [F 33
NOMDEVELOP (PLDMDVLIRILLY Akt ok regulosany GPW - rvnck plows 1 717|Palsha 791 51
HANDLOWY (PLBIOUGIIN ] 2) Ahtywm nuch regubonam GPW - ik glowmy 641 jPolska 42 4
RGHM (PLEGHMOUUN T} Abktvwny ek regulovam GPW - ek glowm 3 540 Polska 467 391
GTC (PLGTCUMNIO3T) Abivwiny ivneh. reaul GPW - rvieh ploway 20 530 Polsha 267 191
WELID (PLEELICHIING ) Al nonek regulow ans GPW - pmek plowns 18 3821 Polska 151 135
MAGELLAM (PLMGLAMMIIRY | Aktvion el regulowam GPW - ek glowny 4 327|Polskn 5] 12
PGNIG (PLPGNIGODUT ) Ak nne! any GPW - noek plowm 6y 6495 | Polska 239 272
PENORLEN (PLPRNOMIH 1) Akt s noneh repulovany GOW - runck glowny 11 170 Paiska _Aun) i
ASSECOPOL (P B G Akt my ek regulovam (GPW - nmek ghowns 2 152 Polska 99 1]
ASSECD (SR 1IZmum 2y ALy ek repulovam GPW - rnek glonms 4 746 Slovacya i §3
ATREM (PLATREMUOUITY Akt el regulonam \GFW - unek glonny 13 213| Polska i &l
EUROTEL (PLERTELGGI |} Aktnmy ek regulowanm GPW - nmek plonns 2 Tu7lPolska i} 37
Abnmm nnck regulowam GPW - ek plowm 2% 380 Polskn RO k7
Arvvwm nck regulovany GPW - nmck glowiy 32 782 | Polskn 37 200
SEYLINE (PLSELNWRG! 1} Akiwns noeck regolovanmy GPW - L plowny 62 351 | Polska 225 [EIES
TELL (PLTELLUOUGZR Y Aktvnms minek regulowam GEW - rvnck glovny 3 339 Paiska 33 34
TESGAS [PLTSGSUU01Y) Akowgy ek regalowanm GPW - nnck glowa § 941} | Polska il 58
PGE (PLPGERUIMLG s Akt v oonek regubon GFW - ek glowny “ 380 | Priska L 198
INGBSK (PLESKDUUO0TT) Akt nosek regulon any GRW - ek plowny 2 $Ri| Polska azi 203
NYDROTOR (PLEDRT Rt i) A sinck icgalonoin GPW - nnek glovmn 4 152 |'oisk: L4 94
NETIA (PLNETIAMMN 4} Abnia i svnek regulonanm GPW - ool gloway 25 4l P'oiska 315 135
‘BOGDANI:R (PLLWBGDNIKIL ) Annvaa nmeh regulonarny GPW - rinek glowny 1 055 | Palsha 97 L)
PZU (PLPZLIIHINI L) Abniwmy ek regalonan GEW = ol ghowans. i RS Polska 631 .“i
(COC (PLECCOUUDIG) Abtvamy nnek e anv GPW - ek plowny 863 | Polaka 38| 41
[ TALURON (PLTAUBRNUUGE Y Ahtvnmy ek lonany GPW - nnek plowin 4 0 | Polska 45 48
|BERLING § A (PLBRLMGOMIS) Altvwin nnck regulonany GPW - oonck glowin 54 Il:?il‘ol:kn ol 2
ELEKTROTIM S A (PLELEKTUUU 6 Altvwny ronsk regulovan GPW - nnek plovan i ka L5F BS
CCINT (NLOUGDER7300) Al nnek regitlowan {GPW - nack glowm B4 Bl
PRAGMAINK (PLPRGNKUDOL7) Abtyi g el an GPW - nnck glovny g ] 366
ASTARTA (NLODUHOHG R | Akt rek repulovam |GPW - ek gloviny 1 260 liolandia B3 62
GPW (PLGEWOUIN L7} Abtvwin ek repulenanm GPW « pvisch plovn 1 165]Polsha 43 41
APLISENS (PLAPLSIHIN [y Abvwmy nonek resulenam GPW - rinck plowiny 10 73 7] Palska 97 so)
WADEN (PLWADEX00!) 1 8) Akt nek repulen am GPW - ek plowiy 12 106 Polska 205 139
EUCO (PLERPCOUIMIL T) Akt ek regulongin GPW - nmck plowny B 61U Polska 55 106
| Aktvwmy nnck regulonam GPW - v LA 15 0521 Polska b - 37
RINOPOL (PLENOPLIMII 4} Akt nel reglon s GPW - rynek plonm 9953 | Polsha 94 36
CEZ (C 20005 1 1 2340 Abvyny noach repulowan PRADUE STOCK ENCHANGE 513 Czecln 5 [
b Ty 144199 937 9
#7 #36] Polska 36 263
11 613) Palsks 55 [
AQUAPOL {PLACAUIIG 1 4) 27 97
ll%mco (PLURTIC D014 311 131
(GRODNO (PLGRODNiHT S Al nngk pscrepubowam Blew Connest 48] ki

3. Tabele dodatkowe

Grupy kapitalowe, o kidrych mown w art, 98
sty

Wartodé wedlug wyceny na
ilzied Lilansuwy wiys

Proceatowy wdzial w akiywach
ugdlcm
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BILANS

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

Niniejszy bilusis nalezy annlizowaé lyezuie z warowadzeniem, notand nhjréninjgcynii oraz informaciy dadathows, khore stanowiy integeakng capic

jednosthowego sprawozdania finansowege.

{w tysincach zlotyeh za wyjgikiem liceby jednostek uczestiictwn § wirtofed aktywéw netto nn fednosthe uezesinichway

Pozycje Bilansn (w lys. PLN) 31.12.2011 31122010
1. Adtywa 1793 21 765
t. Srodki pienigine i ich ckwhvaleniy, w tym: 770 757
2, Naleznodci s 742
3. Transakeje przy sobowinraniu sip drepiej strony do edkupu ] i
4. Shiladuiki lokat netowane na aklywoym rynku, w tys. 6918 1% £08
- diuzie papery wartosciowe [l 1]
5. Skladaili lokat nignotoswine na aktywnym rynka, w tym: 0 418
- cuzne paniery wartosclowe 4] 436
6. Nieruchomofei & ]
7. Pozoestale aktywa 0 [t
11, Zobowigeania b 133
11. Aktywa netto ([ - EE) 7 495 21 $32
IV, Kapital Snbfenduszu i 694 18 324
I. Kapital wplacony 36 088 313 457
2. Kapital wyplacony {wielkodé ujenina) W35 Ug0 -15133
V. Doclody zutrzymane =722 298
1. Zukumulowane, nierozdysponowane prevehody 2 lokat netio -1 3 -2
2. Zokumulowany, nterozdysponowany 2realizowany zysk {strata} ze zbycia Jokat 657 169
VI, Werost {spadels) warteici lokat w odnicsienin do cony nubyeia -1 682 Joig
Y. Kapitad Subfunduszo | zak lownay wynil z operacji (FV + VH-VE 7695 21632
Liczba jrulnastek uczesinictvwa 79 751,779 143 320,630
Wartesé aktywow actto an jednosthe uczestnictwn (w PLN} 96,45 150,94

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
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RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ
ALIOR STABILNYCH SPOLEK

Ninigjszy ruchunek wynit z vperacii naiezy anslizowaé yrznie 2 wprewadzeni notiuni sbjagninjacymi eraz informacin dadatkows. kidre stanowiq
integralng czedé jednusthowegn sprawozdania fisansowego,

{w tysigench zlatyeh za wyjnikiem wynilu z operacii pezypadajneegs na jednostly uezestnictwn)

Pazycje rachunhy wynikn z ogeracji {w tys. PLN) g:?i.igi i g:‘g;jg:g
I. Preyehody # Bokat 316 227
1, Drywidendy i inne udgialy w zyskach 169 {66
2, Prevchody odsethowe 47 [
3, Przychody zwigzane 2 posigdaniemn nieruchonodci 0 0
4. Dodatnie saldo rdinic kursowych ¢ i
5. Porosinlc i 1)
11, Koszty Subnduszu 824 D42
1. Wynaurod dls towarzyshwa 544 a3
7, Wenaprodzenin dz padmictow arowadzgeych dystrvbucte ] 0
3, Oy dla depozyisriusza 43 70
o, Oplaty zwigzane 7 prowadzeniem rejestry akiywéw Subfunduszu Bl 4
5. Oplaty za zezwolenia oraz rej jne a |
6, Lislugi w zakresie tachunkowosci 198 215
7. Ustuui w zakresie zarzadzania akiywami Subfunduszy i 3
8 Uslugi prawne 4] (]
9. Ushuei wydawnicze, w tvm polipgraficane il 23
10, Kusziy odsethowe 0 0
11. Koszly zwigzane 2 postadaiiem merichomosci 0 0
12 Ujeming saldo rdzmc kursewych i) 4
13, Pozoslale 2 iy
TE]. Koszty polirywane preee iowarzystive 0 &
1Y, Kosziy Subfundusze netto (11 - 111 824) 922
1¥. Brzachody 2 toknt netto {1 - 1V) Elin] =765
V1, Zrealizowany i niczrenlizowany rysh (strata) -5 MM 3108
1. Zrealizowvany zysh {stplad) ze zbyeia iekal. w ivin: =512 891
- z Iviuiu rodse kursowych® 0 0
2 Worost (spadek) niezealizowanego zysku (straty) z wyeeny lokat, w ynn: -4 pyl 3217
- 7 Iylulu rdzme kursowych 4 0
VI1E Wynil z operacil (¥ +- Y1) -5 711 203
Wynik 2 operac]i przymdaiacy na jednostke wezestnichwa (PEN] | .71*{,11 16,35

Ma dzien 31 prudnia 2001 roky Subfundusz prezentuje koszty oplat fransakeyjnych KIIMW w pozyeii 1113, "Pozostale” oraz koszly przechuwywania akiywiw u
deporytariossn 1 KDPW w pozyeii Il 4. "Oplaty za prowadzenie rejestru aktywow Sublunduszu®. Na dziea 31 gruduia 2010 reke Subfundusz prezentuje kosuty
transnkeyjne KDPW, koszty przechowywania skiywdw v depozylariusza oraz koszly przechowywania akiywdw w KDPW w pozvcii I 3. "Oplaty dlo
depozylariysza”

ALIOR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR

STABILNYCH SPOLEK

Minlejsze zesiawienle anlan w alilywach neido ualedy

ek L 1
BO SpH &

w tysincach zlotyeh zn wyiglliem jiczby jednostek uezesinictwa i wazloici nkivwow netto o jedizosibe ucrestnictwn

ne lncenie 2 wpr Jzeni i aljrénisggeymi orax infsrmnacjy dodatkows, krére stanowig Integralnn cepic

Pozycie zestawienin zminn w akdywnchk netie {w bys, PLN) :il:iig:: 2:?;_::::
b Zmiana wartgici pklywiw neling
1, Wartoid aldvediv selto ua koniec popizednicgo akresn sprawnzdiwezaps 21632 3500
12, Wik z opernc 2a ohires sprawszdmvezy (Frzemd, w tym: -5712 1343
a} prevehindy 2 loks) peite -508 -765
b zrealizowany zvsk (s1tata) ze 2hyeia lokal =513 hvH
ot wzrost Lpadek) ticmrephzewanens ysky (straty) z wyeeny lokal -4 683 IIT
3. Tminm v aklywach meito z (¥indu wyniin 7 operacii 5742 2343
4, Dystevbucin dachoddw {preveioddw) Subfunduszn (razem], w (ym: 1] 1
) z preyehodow 2 lokat keiln 0 1]
b) ze zrealizowanewo oysku ze zbycis lekat a [f]
) % pravehoddw ze ziweia Tpkat gi [+
5. Zutinny w kagritale w okresie sprawozdawezym (rnzem), w tyms -§ 235 10 489
a) zmiana kapitale wiplaeonepn (pawigkszente kapitaty 2 tyiwlu zbytych jedngstek yozestmotivay 263l 13695
b zivaes kamlehy wiploconese dzmmeisretie kanitalu 2 ivtule pdioponyeh jednostek gerestniciwa) =10 §50 =12 206
. Laczna zminan akiywine netio w ehresic sprovosdnmezym (3 - 4+ 5) -13937 12 832
7. Wartgs akiywedsr peilo na honiec okresy spravwezdnsiczego 7 465) 21632
8. Sreduin wartofe akivwdw telto w okresfe sprrawordnwesym 13 863 17113
i i -5 866851 74 533,871
a) hezbn zbyvhveh jednostek urzestiuchv 15 631,157 159972112
D liczba udkymcoyveh jednpstek nezesinetna £3 200208 4 439,033
£3 seldi znan lerby sedngriek vezesiviciwa 63 568.851 73 531077
2. Liczba jednostek ncrestniclv p nnrpalajace ol poczaike deindalogsel Sulfondnszn, w (yug % 751,71 143 326,630
o) lezha 2liveh jpdiostek nezestmetwa 270 0G7. 1587 35§ 335810
bt hezbe edkupreryeh yednostel: pezenatciwa 191 215408 108 15,200

Data wyveeny

Data wyeen

Lraia wyceny

) saldo zmdan ficzby rednesiek wczestnictwa M 75,719 143 320 630
3. Prrewilywana ticzbu Jednasielo nezesinictien *) - -
1 Lmisnn warfodci sllywi nellv na jrdnestke przeslnichve
|. Wanedd ahbywéw nette un Jednostks uozestniciwa na komee poprzednicpo okresu sprnwozdowezerno (w PLNY 15094 129,82
2 Woartesc aktvwow rellp na jednostke vezestu:ciwa ha konee bnedacers okrésy sprawpzdaweagyo fw LN} 96,58 150,94
I Proveiiows zimuang warkedel aktywow setts 53 jediostke uozesticerns v okresie sprawazdawery fw %51 PRI 6,27
4 Muimalng wartose akipwow netlo ca edaosike uczeshichva v okiesie sprawordawerym {w PLN) 95,73 i3
2o01-12-2¢ 2010-02-05
5 Maksvalng werfoae akivwoww nelte na jednostke uczesinictvia w okresre sprawozdaveczve (w PLM) | 5207 153.04
JO11-01-04 2O00-1]-15
G Wantoesé akivwow netto na jednastke useeshibchva wedhag ostatnie wyocay W okresie spraw ozdawezym fw FLN) 26,96 1504
2616-12-30 20U-13-31
E¥. Pracenlowy wdztad kosziaw Sublundusen v Srednief warlodel shtvwéw nelio w skali roko, w evm: 6,08% 5.80%
1| Procemowy udzial wynmeroylzeriig lowarzystwa 3.01%% .59
2 Proventowny udmal wynaurodzenin dla pedineotow provwadzscreh destndugye {2,000 5.0
3 Procentawy udnnd aplat dla depopilannszs 0.33% 0415,
4 Procentowy vdzip] ophat zwigzanyel 7 piowadzeniem rejesire abhvwow Subfuonduszu {.03% 1.00%0,
5 froeniowsy wdzm] opled 23 netugi w zakresie rachunkowois 6% 1.26%%
6 _Proconteun wilzisl oplat za wslugy w 2akresie zarzqdranie sktvwany Subfinduszy PR 0,607 o]

*1 2 ity oa roinoroditoss czyamkéw maacvel wpbyw va desyze uswestyeye uczestmkaw, Zarzad Towaeaystwo me st w slanie gszzcownd ilosel nabyiyel 1 amerzonych jeduosick

HCECEIMCL D W prz,yszioscl.
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NOTY OBJASNIAJACE:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY
OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

Nota nr 1

Opis przvietyeh zasad rachunkewosei:

1,
2.

11.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartoéé aktywow netto Subfunduszu jest rdwna wartosdci wszystkich aktywdw Subfundusze w dnin wyceny
pommiejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Daiem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitalu wplaconego bad? kapitalu wyplaconego jest dzieti wydania
lub wykupienia jednostek.

Na potrzeby okredlenia wartosci aktywdw netto na jednostke uczestriciwa w ckreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia sig zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitatu wyplaconego, zwigzanych z wplatani
lub wyplatami ujimowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte skiadnik! lokat wimuje sic w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skladniki lokat mabyle
nieodplatnie posiadaja cene nabycia réwng zeru,

Otwarty kontrakt terminewy ujmuje sie w ksiggach rachunkowych Subfundusze wedlug wartosci ksiggowej
réwnej zerw; prowizia maklerska i inne koszty zwiqzane z jego otwarciem pomnigjszajg niezrealizowany
zysk (powigkszaja niezrealizowang stratg) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszly
zwigzane z zamknigetem kontraktu pomniejszajg zrealizewany zysk {powickszaja zrealizowana strate)
z kontrakiu terminowego.

Skladniki lokat Subfunduszn otrzymane w zamian za inne skiadniki lokat majg przypisana cene nabycia
wynikaiaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat w zamian, za kidre zostaly otrzymane, skorygowana
¢ ewentualne doplaty lub ofrzymane przychody pienigzne.

W przypadku dluznych papieréw wartodciowych z naliczanymi odsetkami warlosé ustalong w stosunku do
ich wartodci nominaingj i warto$¢ naliczonych odsetek njmuje sic w jednostkowym sprawozdanii
finansowym {acznie i prezentuje tacznie jako skiadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat wylicza sig metoda ,,najdrozsze sprzedaie sie jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danege skladnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyzsze] biezacej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papierow wartoéciowych nabytych z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniccia zobowinzan z tytufu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnigciu
podlegaia kolejno te zobowiazania, z tytuhy, kiérych zaciagnigeia otrzymano najnizsza premie nette. Zysk
lub stratg ze zbycia walut obeych wylicza sig metoda ,.najdro2sze sprzedaje si¢ jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajq transakcje zbycia i nabycia danego papieru
warto§ciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabyeie posiadanego skladnika.

Przystugujace, zgodnic z uchwaly walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo peborn akeji notowanych na
ryanku aktywnym ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajacy wartoici tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sig za zbyte, wedhug wartosci réwnej zero, w dniu nastepiym po dniu wygasnigcia tego
prawa,

Nalezny dywidende z akeji notowanych ne rynku aktywnym njmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu,
w kitorym na poftrzeby wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nienwzgledniajacy wartodei prawa do dywidendy.

. Przyslugujgce prawo do dywidendy od akeji nienotowanych na rynku aktywnym araz przyslugujace prawo

poboru akeji nienctowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSY ALIOR STARILNYCH SPOLEK
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4. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, niepowedujaca zmiany wysokodci kapitahu akeyjnego emitenta,
ujmuje sig w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sie zmiany hezby postadanych akeji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

17. Operacje dotyczace Subfunduszu uhinuje sig w walucie, w ktérej sq wyrazone, a takze w walucie polskie po
przeliczeniu wedlug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujgcia tych operacji w ksiggach rachunkowych Subfunduszu. JeZeli operacje dotyczace Subfunduszu sg
wyrazone w walutach, dla ktdrych Narodowy Bank Palski nie ustala kursu — ich wartoé¢ nalezy okreslié w
relacji do wskazanej przez Subtundusz waluty, dla ktérej ustalany jest Sredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosci: dedatnie saldo réznic kursowych powstale w zwigzku
z wycenq srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazait w walutach obeych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnodei: ujemmne saldo réznic kursowych powslale w zwiazku z
wyceng $rodkow pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obeych, koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, skladajacy sie na wycene akiywéw nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efekiywnej stopy procentowej) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomesci.

20. Przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartosciowyeh wycenianyeh w wartoéei sodziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw waricsciowych przez emilenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynkiu. Przychody
odsetkowe od lokat bankewych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznodei w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21. W przypadko kosztéw Subfunduszu tworzy sig rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosei z tytulu
kosztow zmnigjszaja uprzednio utworzong rezerweg. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosei
uzasadnionej, ustalone na poedstawie stawek okresowych odpewiednio do czestotliwosei ustalania wartodei
aktywow netto w dniach wyceny,

22. Koszty odsetkowe z tytuin kredytéw i poZyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywne} stopy procentowe,.

Stosowane najwaznicjsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowigzania Subfunduszu ustala sig w dniu wygeny okreslonym
w Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzing 11:30 czasu pelskiego, o ktdrej pobierane sq ostatnie
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie warloscl godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat
w danym dniu wyceny.

. Aktywa Subfunduszu wycenia sig a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wediug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, z zastizezeniem nastepujacych zasad:

L

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

3.2, wartod¢ dhuinych papieréw  wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sie
w skorygowanej cenie nabyeia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

3.3, warto¢ godziwa pozostalych skladnikéw lokat nienotowanych na aklywnym rynku moze zostaé
oszacowana przez wyspecjalizowang, niezatezng jednostke $wiadezaca tego rodzaju uslugi, o ile jest
mezliwe rzetelne oszacewanie przez jednostke przeplywdw pieniginych zwigzanych z tym skladnikiem
fub poprzez zastosowanie wiasciwego modelu wyceny skladnika Jokat o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartodci skiadnika

ALICR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY, SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCI SPOLEK
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lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji Jub poprzez oszacowanie na podstawie
publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdZniacego sig istotnie papiery wariosciowego,
w szezegbinosci o podobnej konsirukeji prawnej i celu ekonomiczym.

4, W przypadku papierdw wartodciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku akiywaym, wartoécig
godziwa jest kurs ustalony na rynkn giéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw glownych na koniec
kazdego miesiace kalendarzowego.

5. Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgednie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwej nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowigzywania.

6. Aktywa oraz zobowigzania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktérej sg notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywdw lub zobowiazan diugoterminowych w walutach obeych
nienctowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktdrej papier wartoiciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Naradowy Bank Polski.

7. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu sig drugiej strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metods skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efekiywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartoSciowych przy zobowiazaniu sie
Subfimduszu do odkupu wycenia sig, poczawszy od daia zawarcia wmowy sprzedazy, metada korekty réinicy
pomiedzy ceng odkupt a ceng sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

8. Srodki pieniezne oraz niedencminowane w zlotych naleznosci i zobowiazania wykazuje sig w walucie,
w ktdrej sq wyrazone, w przeliczeniu na walutg polska.

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

Dzies wyceny

Dziett wyceny — dziefn wyceny aktywow Subfundusza i ustatenia wartodci aktywéw netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dnin, w kidrym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow
Wartodciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowasci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie 2z przepisami ustawy
o rachunkowoéci z dnia 29 wrzednia 1994 roku (Dz, U, Nr 152 z 2009 r, poz. 1223, - tekst jednolity,
Z pozniejszymi zimianami) oraz rozporzadzZenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegbinych zasad rachunkowosel funduszy inwestycyjnych (Dz.U. Nr 249 z 2007 r,, poz 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacii daayeh w sprawozdaniu finansowym oraz stosowaaych zasad
rachunkowosci

W okresic od dnia | styczmia 201} roku do 31 grudnia 2011 roku Subfundusz nie wprowadzit zmian
stosowanych zasad rachunkowosci, w tym:

a} metod ujmowania operacji w ksiggach rachunkowych,

b) metod wyceny oraz sposobu sporzadzania jednostkowego sprawozdania finansowego.
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Noto ar 5 Ryzyka

Ryzyka 31.12.2011 31.12.2010

1) Poziom obcigienia aktywow i zohowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy PrOCERLOWE], W
podziale nn kategorie bilansowe, ¥ tyus } J86

a) nkiywa obeigzone rvzykiem warloée] podziwe] wynikajgoym ze stopy procentowe] wLys. *} 9 486

by aktywa obcigzone ryzykiem preeplywow srodkow plenigznych wynikajgeym zc Slopy progentowei
wivs, ") 0 0

¢} zohowigzania obeigzone ryzykictm przeplywow srodkdw pienigznych wynikajacym ze stopy
procemuwe] w tys. ¥4} 0 0

) Pozinm obeinzenin aktywiow i zobowigzah Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na
kategorie hilansowe, W tym: T 1243

a) kywoty odzwiercicdlajace maksymalue ohetazenic ryzykiom kredylowyn na dzien bilansowy w
przypadiu. gdyby strony transakeji nie wypelniaty swaich ohowinzkdw, prey czym w opisie nie
uwzslednin sig wartodei godziwych dodatkowyel zabezpieczen w ys. **4+%) 770 1 243

1) wskazanie istnigjasych przypadkow znaczyeej koncentrag]i ryzyka keedylovwego w
poszezegéinyeh kateporiach {okat w tyg, **¥=¥) 0 0

3) Poziom nheigenia aktywow i zobowiszad Subfunduszy ryzyldem walutowym, Ze wskazaniem
przypadkiw ziaczacej Lorcentracji ryzyio waktufowege w poszezepdfyeh kategorinch lokat %
tys. 69 33

a) skladniki lokat nolowane na aktywiym ryitky 69 33

*) Za aklywa obcinzone ryzykiem wartogci padziwej wynikajgeym 2t stopy procentowej uznano obligacje stalokuponowe, obligacje zetokuptnowic,
bony skarbowe. listy zastawne stelokuponowe. cerlyfikaty depozylowe statokuponowe oraz weksle.

**) Zu skiywa obcigpoue ryzykiem przeplywdw érodkaw pienigznyel wynikajacych ze stopy procentowej uznano cbligacie zmicnnokuponowe.
listy zastawne zmicnnokuponowe, certylikaty depozytowe zmiennukuponowe oraz inslrumenty pachadne wyslawione na Sopg Procemows, d
dodatnicj wycenie nta gzieh bitaisowy.

*++y 7 zohowigzania obciggone ryzykiem przeptywow srodkéw pienigznych wynikajacym ze SlOpY Proceows) tZnano instruntenty pochodne
wyslawione 1a s10pg procenlow, & ujemme; wycenke nia dzien bilansowy.

#+#%) Duavko kredylowe obgimuje ryzyke nigwypclienia przez kentrahenta zobowiazan 7z wyemilowatiych papierow wariodciowych (obligacyi
stalo-. zinienno- ¢ zerokuponowych, bondw skarbowych i listdw zastawnyels). depozylaw bedagyeh skiadnikami porifela jokat, przechowywanych
na tochuckach bankewych érodkéw  pieniginych oraz niv wywigzmia si¢ kontrabenia z zawartych transakefi. w  szczegdlnosci na
niestandaryzewaue instrumenty pochodne oraz trunsakeji yph Imy-sell-back. Na papierach wartosciowych emitowanyeh przez Skarb Paiistwa RP
uznano ryzyko kredylowe za nicistotne.

Pl

*hrk) 7o ypaczacs koucentraciy ryzyka kredytowego uznato poziom 10% udziatu procentowego danepo emilenta w aklywach ogélem dia
poszczegdlnyeh kategorii fokat.

Nota pr 6 Instrumenty pochodne
Nie dotyezy

Nota ur 7 Transakeje pray zobowigzaniv sig Subfundusze lib dragiej strony do odhupu
Nie dotycey

Nota ar § Kredyty i pofyezki
Nic dolyezy

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY.
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCIH SPOLEK
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INFORMACJA DODATKOWA:

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

1. Informacie o znaezgcyek zdarzeniach dotyczycych lat ubjeglych, wiptych w jednosthowyni spraweozdanin finansowym za biezgey ehres
sprawozdawezy:

Nic wystapily znaczace zdarzenia dotycraee tal ubieglych, ktore nalezalo ujgé w jednostkowyn sprawozdaniu fizansowym za bivzyey okres
sprawozdawezy.

2. Informacje o znaczqeych zdarzeniach, jakie nastapily po dnitt bilansowym. a nicuyzglgdnionych w jednusthowym sprawozdaniu
finansowym:
Od 1 stycznia 2012 roku Sublundusz wprowadzil zmiany w zasadach polityki rachunkowosci w zakresie podziny na jakg Subfundusz okresls
ceny. W 2011 roku Subfimdusz okredlal wszysikie ceny na godzing 11:30. W 2012 roku Subfundusz okredla wszysikie eeny na godzing 23:00.

3. Roinice pomigdzy danymi njrwaionynti w jedrostkowym sprawozdanio finansowym i w porownywalnyehk dooych finsnsowych &
uprzednio spurzgdzonymi i ppublikowasnymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily roznice pomigdzy danymi ujawnionymi w jednostkowysn sprawozdanin finansowym i w pordwnywalnych danych fumsowych.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowyel, ich preyczyny, tytuty oraz wplyw wywslenych tym shutkow finansowych na sytnacig
majqtlkows § finansows. plynnost araz wynil z operacii i rentownoéé Subfunduszu:

) Informacja o preypadkach informowania uezestuikéw o korcktach wyceny aktywiw netto ua Jednosthe uerestuictwal

- W dniu 26 tipea 2011 roku nastapile blgdna wycena wartosei akiywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu Alior Stabiloyeh Spalek.
Przyczynn powstania bledu w wyceiie wartosei aktvwdw netto przypadajacej na jrdnosthg ugzestnictwa byl blad popeiniony w wyniku pomylki
pracownika, przy czym nie zostaly przekroczone postanowienia procedur wewnetrznyeh, W owyniku nicujeeia praydzialy akeji nowej emisji
spolki Pragma Inkaso S.A. w ksiggach racinmkowych Subfunduszy w akiywach Subfinduszy zoaidowaly sig srodki pod subskrypejg a nig akeje,
ktare nalezalo wyeenic wedlug wortosei godziwej. Czas wykonasin kerekty pozwolil na prawidlowe przeliczenie nabye i umorzen Uczestnikow w
zwiazku z lym juc wystapila potrzebn rozliczenia skutkow bledu z Uczesiikami Funduszu.

Subfundusz Alior Stabiinych Spdlek

t
Data wyceny WANLIY przed korekta  [WANAU po korekele

2011-07-26 118,62 119,680

b} Informacin o przypadkach zawieszenin dokonywania wyeeny aktyww netio va jednostlg uczesinictwvas
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow nelio na jednostky uczestnictwa,

¢} Informacjs v preypadiact pieroziiezenia sig tranunkcji zawieranyel prrez Subfundusz:
Nic wystapily przypadki atcrozliczenia sig transakcji zawicranych przez Subfundusz.,

5, Na dziesi podpisania jednostkowego sprawozdanin  fizansowego  Subfundusza nie wystepuje niepewnosé e do muliwolci
kontynuowanin tziglalobel, W zwigzko 2 tym jednostkowe sprawazdanic finansowe nic zawicra zwigzanych z ( kovestig korekt.

6. 1ane informsacie niz wskazane w jednosikowym sprawozdaniu finsnsowym, kire moglyby w istotay speséh wplyngé na occng sytuacji
majgtkowej, fiirnusowej, wyniku z operacii Subfundusza i ich zmian:

Od dnin 1 lipea 2011 roku nastapita zminna spatki obstugujacei ksiggowose Subfunduszu. Do dnia 30 czerwa 201 § roku ksiegowes¢ Subfunduszu
byla prowadzona przez ProService Agent Translerowy Sp. z v.0.. natomiast od 1 Jipea 2011 roku ksiggowost zostala pezejgta przez OFiZ Sp. z 0.0,
5KA.

ALICR SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY.
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
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IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwesly cyijnych

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,

SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

Podpis osoby sporzgdzajacej sprawozdanie:

o~
EA
>

Michat Suwinski

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

Podpisy o0séb reprezentujacych Fundusz:

i \/06‘-’ i-vu/!.v_». Z‘:\ -
] js%aw Wikalifski Maciej Jakub Jasinski
Prezes Zarzgdu Ipopema TFI S.4. Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TF1 S.A.

Podpisy 0s6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych :

V2
F k.
Adam Chabior )L . Michat Suwinski
Prezes Komplementariusza Czlonek Zarzqdu Komplementariusza
OFIZ Spétka z ograniczong OFIZ Spotka z ograniczong
odpowiedzialno$cig S.K.A. odpowiedzialnoscig S.K.A.

Warszawa, dnia 21 marca 2012 roku.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK
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SUBFUNDUSZ ALIOR STABILNYCH SPOLEK

WYDZIELONY W RAMACH

ALIOR SPECIJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYINEGO
OTWARTEGO

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

7ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2011 ROKU

DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU



Subfimdiusz ALIOR Stabilnych Spolek
Rapor: z badania jednostkowegy sprawozdania finansowego
za1 rok sakorezomy dnta 31 grudnia 2011 rokn
w tvsigeach slofyeh)

1, CZESC OGOLNA
Infermacje ogoélne
W dniu 28 listopada 2008 roku Komisja Nadzorn Finansowego (..KNF”) wydala zezwolenie
na uiworzenie ALIOR Specjalistyeznego Funduszu Inwestycyjnegoe Otwartego z
wydzielonymi subfunduszami (,,Fundusz”).
W ramach Funduszo na dziefi bilansowy uruchomiono nastepujace subfundusze:
- Subfundusz ALIOR Agresywny (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Akgii),
- Subfundusz ALTOR Aktywnej Selekcji (poprzednia nazwa Subfundusz ALIOR Selektywny),
- Subfundusz ALIOR Stabilaych Spotek {,Subfundusz”),
- Subfundusz ALIOR Short Equity
zwane dalej razem ,,Subfunduszami®,
Subfundusze:
- ALIOR Zrdéwnowazony,
- ALIOR Gotéwkowy,
- ALIOR Papierdw DluZnych,
- ALIOR Nowa Energia,
- ALIOR Biotechnologia i Ochrona Zdrowia,
« ALIOR Infrastrukmura i Transport,
- ALTOR Rynku Nieruchomoscet,
- ATIOR Sektora Finansowego,
- ALIOR Konwergenciji
na dzier: bilansowy nie powstaly.
W duiu 9 lutego 2011 roku Subfundusz ALIOR Akeji zmienil nazwg na Subfundusz ALIOR
Agresywny. .
W dniu 10 listopada 2011 roku Subfundusz ALIOR Selektywny zmienit nazwe na Subfundusz
ALIOR Aktywnej Selekeji.
Siedziba Funduszu miesel sig w Warszawie, vl. Walicdw 11,
Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.
Fundusz w dniu 10 marca 2009 roku zostal wpisany do rejestru fonduszy inwesfycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RF1 449.
Fundusz posiada numer NIP: 1080007127 nadany dnia 9 kwietnia 2009 roku oraz symbol
REGON: 141778291 nadany dnia 26 maja 2010 roku.
“Wylacznym przedmiotem dzialalno§ci Funduszu i Subfonduszy jest lokowanie srodkow
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe | inne prawa inajatkowe zgodnie
2l Frnst & YOUNG 2/10
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Subfindusz ALIOR Stabihtych Spolek
Raport » badania jednosthowege sprawozdania finansowego
za rok zakeRczony dnia 31 grudnia 2011 roku
{w tysigcach =lotych)

2.

7 cclem i zasadami polityki inwestycyjnej okreSlonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedtug stanu na dziett 31 grudnia 2011 roku Subfundusz wyemitowal 79.751,779 jednostek
uczcestnictwa.

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za okres od
dnia 1 styeznia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (,0kres sprawozdawczy”).

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

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dziefi 21 marca 2012 roku wehodzili:

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

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowege do daty niniejszego raporiu miala
miejsce nastepujaca zmiana w skladzie Zarzadu:

30 wrzednia 2017 voku pan Marek Swieton ztozyt rezygnacie z peinienia funkcjs Wiceprezesa
Zarzadu ze skutkiem tego samego dnia.

Depazytariuszem prowadzacym subrejestr akiywow Subfunduszu jest BRE Bank Spétka
Akcyjna z siedziba w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 {,.Depozytariusz”}.

Ageniem transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikow Subfunduszu jest ProServiee
Agent Transferowy Spotka z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Pudawskiej 436 (,Agent
Transferowy™).

Jednostkowe sprawozdanie finansewe

2.1 Opinia Dbiegiego rewidenta oraz badanic jednostkowego sprawozdania

finansowego

Ermns{ & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdari finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130,

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 29 czerwca 2011 roku zostala wybrana przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy Towarzystwa do badania jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu,

Ernst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdat finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2009 roku, ar 77, poz. 649, z péZn. zm), warnnki do wyrazenia bezstronnej i
niezalezne] opinii o sprawozdaniu finansowym.

Sl ErnsT S YOUNG 3/10
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Subfindusz ALIOR Stabiinych Spolek
Raport 7 badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakerezony dnia 31 grudiia 2011 rokut
{w tpsiqeach stotyeln)

Na podstawic wunowy zawartg) w dniu 18 lipca 2011 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzili§my badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawezy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu  finansowym
Subfunduszu na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie
badania jednostkowego sprawozdania  finansowego Subfinduszu  procedury  byly
zaprojektowane tak, aby umozliwi¢ wydanic opinii o jednostkowym sprawozdaniu
finansowym  Subfunduszu traktowanym jako calogé. Nasze procedury nie obejmowaly
wzupelniajacych informacii, kiére nie maja wplywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe
traktowane jako calos¢,

Na podstawie naszego badania, z dniem 21 marca 2012 roku wydalismy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezef 0 nasigpujacej tresei:

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

1. PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 gradnia 2011 roku (,okres sprawozdawezy™) Subfunduszu ALIOR
Stabilnych Spélek (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyinego Otwartego (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, vl. Walicow
11, obeimujgcego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego,
sestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 rokm, rachunek
wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy oraz noty
objasniajace i informacje dodatkows (,.zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. 7Za rzetelnoéé i jasnodé sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzadzenie
zgodnic z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowodel oraz
za prawidlowosé ksiag rachunkowyeh Subfunduszu odpowiada Zarzad IPOPEMA
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalg ~Towarzystwem™),
rowarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego
Fundusz. Penadto, Zarzad Towarzysiwa oraz czlonkowie Rady Nadzorezej Towarzystwa
sa zobowiazani do zapewnicnia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz
informacja Zavzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu {,,List
Towarzystwa™) spelnialy wymagania przewidziane w ustawic z dnia 29 wrzeénia 1994
roku o rachunkowosei (Dz. U, z 2009 roku, ar 132, poz. 1223, z poéZn. zm. — ,ustawa
o rachunkowosci”) § w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo
zbadanie zalaczomego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawic badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
7godne z wyinagajagcymi zastosowania zasadami {(polityka) rachunkowodci oraz czy
rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa,
i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowiace
podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposGb
prawidiowy. ‘
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Subfindusz ALIOR Stabilnych Spolek
Raport z badwiia jednostkowego sprawozdania finansovego
za rok zakoniczony dwia 31 grudnia 2011 volu
O rysigeach ztatyeh)

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania fimansowego przeprowadzili$my
stosownie do postanowiest:

« rtozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob. aby uzyskaé racjonaling pewnosc, czy sprawozdanie to nie zawiera istofnych

nieprawidiowosci. W szezegslnosei, badanie obejmowalo sprawdzenie - w duZej mierze

metodg wyrywkowa — dolumentacji, z kidre) wynikaja kwoty 1 informacje zawarte

w zataczonyr jednostkowym sprawozdaniu finansowym. BRadanie obejmowalo réwniez

acene poprawnadci  przyjctych istosowanych przez Zarzad Towarzysiwa zasad

rachunkowosci

i znaczacyeh szacunkéw dokonanyeh przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacii

salaczonego ‘ednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone

pizez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyraZenia opinii

o zalaezonym jednostkowym sprawozdaniu finansewym traktowanym jako caloéé.

4, Naszym zdaniem zalgczone jednostkows sprawozdanie finansowe, we wszystkich
istotnych aspekiach:

+ przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
zaokres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej 1 finansowej badanego
Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2011 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami {polityka)
rachunkowesdci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowodei i wydanych na jej podstawie
przepiséw, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowycls;

« jest zgodne z wplywajacymi na forme i tresé sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowanie sprawozdai finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu.

5. List Towarzysiwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie
depozytariusza  Subfonduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami, zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu sporzadzonego za rok zakoiczony dnia 31 grudnia 2011 roku,
o ktérym wydalismy opini¢ 2z dniem 21 marca 2012 roku.”

Badanie jednostkowego spraworzdania finansowego Subfunduszu przeprowadziliSmy w okresie
od dnia 14 grmudnia 2011 roku do doia 21 marca 2012, w tym w siedzibie Towarzystwa i w
siedzibie spotki prowadzacej ksiggi rachunkowe Subfunduszu od dnia 14 grudnia 2011 roku do
dnia 19 grudnia 2011 roku oraz od dnia 27 lutego 2012 roku do dnia 7 marca 2012 roku,

2.2 Oéwiadezenia otrzymane i dostepnosé danych
Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja edpowiedzialnod¢ za rzetelnosé i jasnosé zbadanego
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowaria zasadami (polityka) rachunkowosci oraz odwiadezyl,
iz udostepnit nam wszystkie danc finansowe Subfunduszu. ksiggi rachunkowe Subfanduszu i
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Subfindusz ALIOR Stabiluych Spdlek
Raport = badania jednosthowego sprawozdauia finansowego
za rok zakoficzony dria 31 gradnia 2411 roku
(w fvsiceach ztotyeh)

inne wymagane dokumenty oraz udzielit niezbgdnych wyjasnie. Otrzymaliémy rowniez
pisamne odwiadczenie z dnia 2] marca 2012 roku Zarzadu Towarzystwa o:

« komplemym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszu,

. wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w hadanym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Subfunduszu, oraz

+ ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszn
wszelkich istomych zdarzen, ktdre nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia
péwiadczenia.

W oéwiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepszg wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
mogace mieé wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu,

Otrzymali$my stosowne potwierdzenie stanu  portfela inwestycyjnego  Subfunduszu
od Depozytariusza., kiére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach
rachunkowyck Subflunduszu na dzieft 31 grudnia 2011 roku oraz odwiadczenie Depozytariusza,
o kiérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudaia 2007 rokun
w sprawie szczegdinych zasad rachunkowoscl funduszy inwestycyjnych {Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859) (,,Rezporzadzenie”).

Stan jednostek uczesinictwa nz dziefi 31 grudnia 2011 roku zostal potwierdzony przez Agenta
Transferowego obslugujacego subrejestr nczestnikow Sublunduszu.

2.3 Informacjc o jednostkowym sprawozdanin finansowym Subfundusza za
poprzedni rok obrotowy
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za okres od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2010 roku (.poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez
Dominika Jarmuszewskiego, duczowego bieglego rewidenta nr 9707, dzialajacego w imieniu
Frnst & Young Audit sp. z 0.0. 7 siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na listg
podmiotéw uprawaionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130, Dzialajacy
w imieniu podmiotu uprawnioncgo kluczowy biegly rewident wydal o tym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy cpinie bez zastrzezef.
Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawezy
zostato zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 28 kwietnia 2011 roku,

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawcezy wraz 2
opinia kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzenin jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz o$wiadezeniem Depozylariusza zostaly zlozone w dain
29 Iwietnia 201! roku w Sadzie Okregowym w Warszawie.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawezy wraz z
opinia Iluczowsgo bieglego rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia
Towarzystwa o zatwicrdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego oraz o$wiadczeniem
Depozytariusza, zostaly ogioszone dnia 28 grudnia 2011 roku w Monitorze Polskim B Nr
24594,
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Subfundusz ALIOR Stabitnych Spotek
Raport = badania jeduostkowego sprawozdania finansowego
2 rol zakohezony daia 31 grudnia 2011 roku
(w rysiqeach slotych)

3.1

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

Svtuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazuiki finansowe

Ponizej przedstawione wybrane wskazniki charakteryzujace sytnacje finansowa Subfunduszu
w okresie od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku oraz w latach
2010 - 2011, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w jednostkowych
sprawozdaniach [inansowych Subfunduszu za okres sprawozdawczy 1 poprzedni okres
sprawozdawezy.

Przv analizie powyiszyeh wskainikow nalezy uwzgledni¢ fakt, iz dane finansowe za rok 2009
obcimuja okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku. Wskainik poziomu
kosztow dzialalnodei zostal uroczniony.

2011 2019 2009

Loxary 6918 20226 7612

Aktvwa nsto 7 695 21632 3 800

Wartosc altywow naito na jednostke uczesinictwa (21) 26,48 150,54 126,82

Wunik z operacii 5712 2343 965
Stopa zwroty Z jednostki uczestiicnva ()

(WANj,; - WANjz) x 100 - -36,1% 16,3% 29,8%

WANj.0

Wskaznik efektywnosci (Ya)
. wynik z aperacji x 100 -42,1% 13,7% 25.5%
grednia warto$d aktys dw neto w okresie sprawordawezym

Poriem kosztéw dziulalnesci do srednie] warlodcl aktywow
netro {95)

o “kos2y Subfunduszy newo x 100 6,1% 5,8% 4,7%
frednia wartoéé aktvwidw neito w okresie sprawozdawezym

WskaZniki inflacji:
Srednioroczny 4,3% 2,6% 3,5%
0Od grudnia do grudrua 4.6% 3,1% 3,3%

TO - poczgtek okresu obrachunkowego

T1 - oniee okresu cbrachunkowego

WAN —~ warto$é akty wéw netto

WAN] - warlo§é aktywow netto na jednestke uezestnictwa

! Dane finansowe obgjiniia ckres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku.

2 Do wiliczenia stopy zwrotu za pierwszy okres sprawozdawezy przyjeta zostala wartos¢ nominalna
(poczatkowa) jednostki uczestnictwa na poczatek plerwszego okresu sprawozdawczego oraz warto$é na
koniec pierwszego okresu sprawozdawczego,

3 Wskaznik poziomu kosztow dziatalnosci do dredniej wartoscl akeywdéw netto za okres od dnia 10 marca
2009 roku do dnia 31 srudnia 2005 roku wyliczono w ujgein recznym.
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Subfindusz ALIOR Stabiluych Spolek:
Raport z badania jednastowego sprawezdania finansewego
za rok sakonczony daia 31 grudnia 2011 roku
{w ausiqeach ziotyelt)

3.2

3.3

Komentarz
Prrzedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

+ Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawezy wyniosta -36,1% w
poréwnaniu 2 16,3% za poprzedni okres sprawozdawczy i 29,8% za okres od dnia 10
marca 2009 roku do daia 3% grudnia 2009 roku;

o Wskaznik efcktywnosei za okres sprawozdawezy wynidst -42,1% w pordwnaniu z 13,7%
za poprzedni okres sprawozdawezy i 25,9% za okres od dnia 10 marca 2009 roku do daia
31 grudnia 20609 roku;

« Stosunek poziemu kosztdw dzialalnosci do $redniej wartodel aktywow netto w okresie
sprawozdawezym  wyniost 6,1%, w  poréwnaniu z 5,8% =za poprzedni okres
sprawozdawezy 1 urocznionym poziomem kosziow dzialalnodci do $redniej wartosel
aktywow netto 4,7% za okres od dnia 10 marca 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku.

Kontynnacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwréeilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
se Fundusz i Sublundusz nie sa w stanie kontynuowa¢ dzialalnosci przez co najmniej 12
miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zanicchania badZ istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej dziatalnodci, W
szeregblnodei, na dzie niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Subfimduszn
i Funduszu, okreélone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjaych (Dz.
U. 7 2004 rokuy, nr 146, poz. 1546, z pdé2n. zm. — ,nstawa o funduszach inwestycyjnyc >y Iub
statucie Fanduszu.

We wprowadzeniu do zbadancgo jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszo za
okres sprawozdawezy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe zostalo sporzadzone przy zaloZeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz 1
Subfundusz w dajace] si¢ przewidzied przysziodel, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy
od dnia 31 gmdnia 2011 roku { ze nie wystgpuja okolicznosel wskazujgce na zagrozenie
koniynuowania dzialalnoéei przez Fundusz i Subfundusz.

CZESC SZCZEGOLOWA

Prawidlowos$¢ stosowancego systemu ksiggowosei

Ksicgowosé Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w sicdzibie spdlki. ktérej Towarzystwo zlecilo ustugowe prowadzenie ksiag rachunkowych
Subfunduszu na podstawie odrebnej amowy,

We  wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawoxzdania finansowego
Subfunduszu aspekiach, Subfundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktorej mowa w art. 16
ustawy z dnia 29 wrzednia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223,
z pézn, 7m. — .ustawa o rachunkowosei”), w tym rowniez zakladowy plan kont zatwierdzomny
przez Zarzad Towuarzystwa. .
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Subfundusz ALIOR Siabilnych Spoteh
Raport z badauia jednostkowego sprawozdania finansowego
zet roi ekoitezony dnia 31 grudnia 2011 roku
(w fpsiqeach statyek)

W trakcie naszego badaniz nie stwicrdziliSmy istotnych nieprawidlowosel  ksiag
rachunkowych, ktére moglyby mieé istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawczdanie
Anansowe Subfunduszy, a ktére nie zostalyby usuniete, w tym dotyczagych:

« zasadnosci i ciaglodei stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

« rzetelnoéei ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksiag rachu nkowyclt,

» udokumentowania operacjl gospodarczych,

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

. powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu,

« spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiggowe)
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdai finansowyeh.

Aktywa, zobowiazania i kapitaly Subfunduszu oraz pozycje kszialtujace wynik
z operacji Subfunduszu

Struktura aktywow, w tym lokat, zobowiazan i kapitalow Subfunduszu oraz charakterystyka
pozveji ksztaltujacych wynik z operacil Subfiinduszu zostala przedstawiona w zbadanym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja akfywdw i zobowiazan zostala przeprowadzona zgodnie 2z ustawa
o rachunkowodcl.

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

Zgodnosé danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu zc stanem faktyeznym zostala potwierdzona cswiadezeniem Depozytariusza
Subfunduszy dotaczonym do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2011 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dajem 21 marca 2012
roku.

Elerientem naszcgo badanfa byla ocena rzetclnodel wyceny posiadanych akiywow wedlug
wartode] godziwvch. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Sublunduszu za okres sprawozdawezy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny akfywow wartodei godziwych.

Wykazany stan kapitah: wplaconego oraz Kapitalu wyptaconego Subfunduszu jest zgedny
7z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem od Agenta Transferowego.

Informaecja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu, noty

objasniajace oraz informacja dodatkowa sporzadzone zostaty, we wszystkich istotnych
- aspektach, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia.
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Subfiundusz ALIOR Stabilnych Spotel:
Rapart z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rox zakoficzony dnia 31 grudnia 2011 roku
{w gysiqeach stotyeh)

List Towarzystwa

Zapoznali$my sie z informacja Zarzagdu Towarzystwa skierowanym do uczestnikow
Subfunduszu {.List Towarzystwa”), opisujaca wyniki dzialania Subfunduszn w okresie
sprawozdawczym, dofaczonym de polaczonego sprawozdania finansowego Funduszn za rek
zakoficzony dnia 31 gmdnia 2011 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 21 marca 2012
rokn. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu, sa z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nic przeprowadzily kontroli w Funduszu i
Subfunduszach.

Wikazniki istofnosct
Przy ustalaniv wysoko$cei (poziomu) wskazuikéw islotnosci zastosowano zawodowy osad

uwzeledniajacy szezegolne charakterystyki zwiazane 2 Subfunduszem. To ustalenie
obeimowatla rozwazenie aspekidw zaréwno wartosciowych. jak 1jakogciowych.

Zgodno§é z prawem
Uzyskaliémy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawCzZym

nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takie postanowicnia statutu Funduszu majaee {stotny
wplyw na zbadanc jednostkowe sprawozdanie finansowe.

Uz skaligmy pisemne potwiesdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamanc zasady dokonywania lokat obowigzujace Subfundusz oraz
terminy i procedury roziiczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe. W wakeie przeprowadzania badania nie zauwazylismy Taktéw
wskazujacyeh. ze nastapilo naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane
jedrostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

w imnieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 03-124 Warszawa

Nr ewidencyjny 130 ERNST & YOUNG

AUDIT sp. 2 0.0,
Kluczowy Biegly Rewiden! Ronde ONZ 1, 00-124 Warszawa

e

Wojciecl: Soleniec
Bieghy Rewident
Nrilglé

Warszawa, dnia 21 marca 2012 rolu
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