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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego sprawozdania jednostkowego Subfunduszu PKO
Papieréw Diuznych USD (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg w Warszawie przy
ulicy Grojeckiej 5, obejmujacego:

(a) wprowadzenie;
(b) zestawienie lokat na dzierr 31 grudnia 2010 r.;

(c) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 r., wykazujacy aktywa netto na kwote
8.171 tys. zt;

(d) rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 .
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 288 tys. zt;

(e) zestawienie zmian w aktywach netto za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2010 r. wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 2.232 tys. zt;

(f)  noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujgcymi przepisami sprawozdania jednostkowego
odpowiedzialny jest Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej ,Towarzystwem”).

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie jednostkowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowosci” — Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z
pézn. zm.) oraz przepisach Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” —
Dz. U. z dnia 31 grudnia 2008 r. nr 249 poz. 1859).

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu jednostkowym na podstawie
przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do:
(a) przepisow rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci;

(b) krajowych standardéw rewizji finansowej wydanych przez Krajowa Rade Biegtych
Rewidentow.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, pod numerem KRS
0000044655, NIP 526-021-02-28. Kapitat zaktadowy wynosi 10.363.900 ziotych. Siedzibg Spotki jest Warszawa, Al. Armii Ludowej 14.
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (cd.)

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaé¢ wystarczajaca pewnosé,
ze sprawozdanie jednostkowe nie zawiera istotnych biledow i przeoczen. Badanie
obejmowato miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowoddw
potwierdzajacych kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu jednostkowym. Badanie
obejmowato réwniez ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez Towarzystwo oraz
istotnych oszacowan dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania jednostkowego, a
takze ogélng ocene jego prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito wystarczajgca
podstawe dla wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie jednostkowe we wszystkich istotnych aspektach:

(a) zostatlo sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci;

(b) jest zgodne w formie i tre$ci z obowigzujacymi Towarzystwo przepisami prawa, w tym z
wymogami Rozporzadzenia oraz statutem Subfunduszu;

(c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowg i finansowg Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2010 r. oraz wynik z operacji za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2010 r. zgodnie z obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zasadami
rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowos$ci oraz przepisach
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdélnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia
31 grudnia 2007 r. nr 249 poz. 1859).

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spotki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144:

s

dam Celinski

Kluczowy Biegty Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 28 lutego 2011 r.




OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawa z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z po6zniejszymi
zmianami) oraz Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r.
w  sprawie szczegoOinych zasad rachunkowos$ci  funduszy  inwestycyjnych
(Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) przedstawia jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu PKO Papieréw Diluznych USD wydzielonego w ramach
PKO Swiatowego Funduszu Walutowego specjalistycznego funduszu

inwestycyjnego otwartego, obejmujgce:

1. Wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego.
Zestawienie lokat wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 .

3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 r. wykazujgcy aktywa netto
w wysokosci 8 171 tys. ziotych.

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2010 r. do dnia
31 grudnia 2010 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokos$ci 288 tys. ziotych.
Zestawienie zmian w aktywach netto.

Noty objasniajace.

Informacje dodatkows.

kub Karnowski Piotr Dubno
’rezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

o F

Matgorzata Serafin
Gtéwny Ksiegowy Funduszy

-
I

Warszawa, 28 lutego 2011 roku




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

PKO PAPIEROW DLUZNYCH USD

za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku.




Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2010 roku

WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Subfunduszu

Nazwa Subfunduszu: Subfundusz PKO Papieréw Diuznych USD wydzielony w ramach PKO
Swiatowego Funduszu Walutowego specjalistycznego funduszu inwestycyjnego otwartego
(,PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio”).

Subfundusz PKO Papieréow Dituznych USD jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu
PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio, ktéry jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym
otwartym z wydzielonymi subfunduszami, dziatajacym na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego, na podstawie ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr
146, poz. 1546 z poézniejszymi zmianami), ktéra weszta w zycie dnia 1 lipca 2004 r.

Statut Funduszu zatwierdzony zostat decyzjg Komisji Papierow WartoSciowych i Gietd (obecnie
Komisja Nadzoru Finansowego ,KNF”) nr DFI/W/4033-13/1-1-4086/05 z dnia 16 wrzesnia 2005r. o
udzieleniu zezwolenia na utworzenie PKO/CREDIT SUISSE Swiatowy Fundusz Walutowy
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami.

Od dnia 1 grudnia 2009 r. fundusz dziatat pod nazwg PKO Swiatowy Fundusz Walutowy
specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi subfunduszami. Od dnia 14 sierpnia
2010 r. fundusz dziata pod nazwg PKO Swiatowy Fundusz Walutowy specjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty.

PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio posiada osobowo$é prawng. Zostat wpisany do Rejestru
Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VII Wydziat Cywilny,
Rejestrowy pod numerem RFi 208 w dniu 19 pazdziernika 2005 r. Subfundusz nie posiada
osobowosci prawnej.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczenn inwestycyjnych
Subfunduszu

Celem Subunduszu jest maksymalizacja zyskéw i wzrost wartosci aktywdw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat Subfunduszu wyrazonych w dolarze amerykarskim.

W okresie sprawozdawczym Subfundusz stosowat nastepujaca polityke inwestycyjna:
Podstawowymi rodzajami lokat Subfunduszu sa:

i) dluzne papiery wartosciowe w tym hipoteczne listy zastawne emitowane przez podmioty
krajowe lub zagraniczne,

i) depozyty o terminie zapadalnosci nie dtuzszym niz 6 miesiecy dokonywane w walucie
polskiej lub w dolarze amerykanskim (,USD”) w bankach krajowych, instytucjach
kredytowych o wysokim stopniu bezpieczenstwa,

iii) diuzne papiery wartoSciowe bedace przedmiotem oferty publicznej lub dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, dluzne papiery warto$ciowe niebedgce przedmiotem oferty
publicznej lub niedopuszczone do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub panstw cztonkowskich, a takze na rynkach New York Stock
Exchange (NYSE), American Stock Exchange (AMEX), Chicago Board of Trade (CBOT),
Chicago Mercantile Exchange (CME), Istanbul Stock Exchange (ISE), La Bolsa Mexicana
de Valores.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKQ Papierow Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

Proporcja pomiedzy poszczegdlnymi rodzajami lokat jest uzalezniona od decyzji PKO Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) popartych analizami oraz danymi otrzymanymi ze
zrédet zewnetrznych, z uwzglednieniem nastepujacych zasad:

1) proporcje pomiedzy lokatami aktywdéw w papiery wartoSciowe, o ktérych mowa w ust. 1
powyzej uzaleznione sg od decyzji Funduszu podejmowanych 2z uwzglednieniem
optymalnego wzrostu wartosci lokat oraz oceny biezacej i spodziewanej sytuacji na rynku
diuznych papierdw warto$ciowych i przewidywanego ksztattowania sie kursu walut, w
szczegolnosci dolara amerykanskiego.

2) calkowita warto$¢ lokat w dluzne papiery wartoSciowe denominowane w dolarze
amerykanskim bedzie nie nizsza niz 50% wartosci aktywow netto Subfunduszu.

3) Subfundusz bedzie dokonywat lokat przede wszystkim w papiery warto$ciowe emitowane w
panstwach i na rynkach regulowanych Unii Europejskiej, a takze w krajach bedacych
cztonkami OECD aspirujgcych do cztonkostwa w UE oraz w Stanach Zjednoczonych
Ameryki Pétnocne;j.

4) Subfundusz bedzie dokonywat lokat przede wszystkim w skarbowe dluzne papiery
wartosciowe; catkowita warto$¢ lokat w skarbowe dtuzne papiery wartosciowe nie bedzie
nizsza niz 30% wartosci aktywéw netto Subfunduszu.

5) catkowita wartoS¢ lokat w depozyty nie bedzie wyzsza niz 20% wartosci aktywéw netto
Subfunduszu.

Subfundusz moze takze lokowaé aktywa w diuzne papiery wartoSciowe wyemitowane przez
podmioty posiadajace rating na poziomie co najmniej BB lub rownowaznym wydanym przez uznang
agencje ratingowa oraz w diuzne papiery wartoSciowe emitentéw nie posiadajacych ratingu
nadanego przez wyspecjalizowang agencje ratingowg o ile papiery te posiadaja ocene kredytowg
dokonang przez zarzadzajacego Subfunduszem, co najmniej réwnoznaczng ratingowi, o ktérym
mowa powyzej, o ile zarzadzajgcy Subfunduszem uzna takg inwestycje za korzystna.

Subfundusz moze zawieraC umowy majgce za przedmiot instrumenty pochodne, w tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne, zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
jak i w celu zapewnienia sprawnego zarzadzania Subfunduszem.

Szczegodty stosowanych przez Subfundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w ustawie o
funduszach inwestycyjnych oraz Prospekcie informacyjnym Funduszu.

3. Dane Towarzystwa bedacego organem Funduszu w ramach ktérego wydzielony jest
Subfundusz

Nazwa, siedziba Towarzystwa:
PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
ul. Gréjecka 5, 02-019 Warszawa

Towarzystwo zostato wpisane do Rejestru Przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla
m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS
0000019384

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papierow Dituznych USD obejmuje rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 r.

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2010 r.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

5. Kontynuacja dziatalnosci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD sporzgdzone
zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Subfundusz w dajacej sie przewidzieé¢
przysziosci tj. przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalno$ci Subfunduszu.

6. Podmiot, ktéoremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD za
rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 r. powierzono PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, Al. Armii Ludowej 14, wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 144.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Subfunduszu

Subfundusz oferuje jednorodne jednostki uczestnictwa, charakteryzujgce sie tym, ze uczestnik przy
nabywaniu ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 1,5% kwoty wptaty.

Wynagrodzenie Towarzystwa jest pobierane maksymalnie do wysokos$ci 2,1% w skali roku.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

ZESTAWIENIE LOKAT
na dzien 31 grudnia 2010 r.

1) TABELA GLOWNA

Na dzien 31 grudnia 2010 r. Na dziert 31 grudnia 2009 r.

Skiadniki lokat Warto$é wedlug

Warto$é wedtug ceny
nabycla w tys. ziotych

Wartos¢ wedlug wyceny na
dzien bilansowy w tys.
zlotych

Udziat w aktywach
ogotem (%)

Wartos¢ wedtug ceny
nabycia w tys. zlotych

wyceny na dzien
bilansowy w tys.

Udziat w aktywach
ogotem (%)

A

ziotych

Akcje - - - - -
Warranty subskrypcyjne - - - - -
Prawa do akgji - - - - -
Prawa poboru - - - -
Kwity depozytowe - - - - -
Listy zastawne - - - -
Diuzne papiery warto$ciowe 6 352 6532 79,26 4784 4763 79,98
instrumenty pochodne - - - -
Udziaty w spétkach z 0.0. - - - - .
Jednostki uczestnictwa - - - - -
Certyfikaty inwestycyjne - - - - -

Tytuty uczestnictwa emitowane przez instytucje
wspobinego inwestowania majace siedzibe za
granicg - - - - - -

Wierzytelnosci - - - -
Weksle - - - -
Depozyty - - - - - -
Waluty - - - -
Nieruchomosci - - - -

Statki morskie - - - -

Inne - - - -

Razem 6 352 6 532 79,26 4784 4763 79,98
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2) TABELE UZUPELNIAJACE

Wartoé¢
Termin Warunki nominaina Wartoké wedtug w::?én::dz?‘e: dzial w
Diuzne paplery wartokciows Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Kraj siedziby smitenta K towania | Jednel obligacli Liczba ceny nabycia w ;{m Y wiys aktywach
wykupu oproce wyrazona w tys. ztotych Z“My" "ch 1 ogétem (%}
zhotych

Q terminie wykupy do 1 roky 531 1708 1635 19,84
Obligacje 531 1703 1838 19,84
ARAB REP OF EGYPT 11/07/11 Adtywny rynek - rynek reguiowany Frankfurt Stock Exchange (USD) Skarb Pafistwa Egiptu EGIPT 2011-07-11 state 2964,10 180 552 580 7.04
KINGDOM OF DENMARK 16/11/11 Aktywny rynek - rynek reguiowany Swiss Exchange (USD) Skarb Paristwa Krolestwa Danil DANIA 2011-11-18 state 296410 100 350 303 3,68
REPUBLIC OF FINLAND 16/05/11 Aktywny rynek - rynek regulowany London Stack Exchange (USD) Skarh Paristwa Fintandit FINLANDIA 2011-05-16 stale 296410 250 800 751 9,11
WZ0911 inny aktywny rynek TBS Poland Skarb Padstwa POLSKA 2011-08-24 zmienng 1000,00 1 1 1 [eXs3
O terminie wykupu powylei 1 roku 1510 4649 4897 58,42
Obligacje 1510 4 649 4897 59,42
BELGIUM KINGDOM 03/09/13 Aktywny rynek - rynek regulowany Swiss Exchange (USD} Skarb Pafistwa Belgit BELGIA 2013-08-03 stale 296410 200 596 631 7686
OK0112 Inny aktywny rynak TBS Poland Skarb Panstwa POLSKA 2012-01-25 zerokupenows 1 000,00 1 1 1 0,01
REPUBLIC OF HUNGARY 03/02/15 Aktywny ynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange (USD) Skarb Pafistwa Wegier WEGRY 2015-02-03 stale 2964,10 200 634 533 718
REPUBLIC OF POLAND 15/07/19 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange (USD) Skarb Pafistwa POLSKA 2019-07-15 state 296410 358 1085 1223 14,84
REPUBLIC OF POLAND 16/07/15 Aktywny rynek - rynek regulowany Frankfurt Stock Exchange (USD) Skarb Pahstwa POLSKA 2015-07-18 staie 2964,10 250 801 7687 9,31
REPUBLIC OF POLAND 19/10/15 Aktywmy rynek - rynek reguicwany Frankfurt Stock Exchange (USD} Skarb Paftstwa POLSKA 2015-10-19 stale 296410 300 756 955 11,59
REPUBLIC OF TURKEY 14/01/13 Aktywny rynek - rynek regulowany Stuttgart Stock Exchange (USD} Skarb Paristwa Tureji TURCJA 2013-01-14 state 296410 200 775 728 8,81
WZ0118 Inny aktywny rynek TBS Potand Skarh Pafistwa POLSKA 2018-01-25 zmisnne 1000,00 1 1 1 0,01
Razem - Aktywny rynek regulowany 2038 6349 6529 79,23
Razem - Inny aktywny rynek 3 3 3 003
Razem 2041 6352 6532 79,26
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Jadnostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKQ Papierdw Diuznych USD
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

BILANS
sporzadzony na dzieri 31 grudnia 2010 r.
(w tysiacach zfotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa)

31.12.2010 31.12.2009

I. AKTYWA 8242 5 955
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1640 1192
Naleznosci 70 0

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6532 4763

- dluzne papiery warto$ciowe 6 532 4763

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 o]

- diuzne papiery wartosciowe 0 0

Pozostale aktywa 0 0

1. ZOBOWIAZANIA 71 16
il AKTYWA NETTO (I-lt) 8171 5939
IV. KAPITAL SUBFUNDUSZU 5994 4050
Kapitat wptacony 41344 34 737

Kapitat wyptacony (wielkosé ujemna) -35 350 -30 687

V. DOCHODY ZATRZYMANE 2130 1976
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 2067 2 051
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 63 -75

VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA 47 -87
Vil. KAPITAL SUBFUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-V1} 8171 5939
Liczba jednostek uczestnictwa 6 779,433 5 169,319
Warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa w PLN 1 205,41 1 148,86
Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa w USD 406,67 403,07
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok rakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tysiacach zfotych)
[ 01.01-31.12.2010 01.01-31.12.2009
I. PRZYCHODY Z LOKAT 432 938
I Dywidendy i inne udziaty w zyskach 0 0
Przychody odsetkowe 296 308
Dodatnie saldo réznic kursowych 136 632
Pozostate 0 0
il. KOSZTY SUBFUNDUSZU 416 365
Wynagrodzenie dla towarzystwa 153 150
Koszty odsetkowe o] 4
Ujemne saldo réznic kursowych 261 204
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu 1 2
Pozostale 1 5
. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 0
IV. KOSZTY SUBFUNDUSZU NETTO {li-Hl) 416 365
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (}-IV) 16 573
Vi. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 272 998
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: 138 1039
- Z tytutu réznic kursowych 144 1183
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 134 -41
- 2 tytulu réznic kursowych 101 -274
VII. WYNIK Z OPERACJI (V+/-VI) 288 1571
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa (w ziotych) 42,48 303,91
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tysiacach ziotych z wyjatkiem liczby i warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa)

[ | 01.01-31.12.2010|  01.01-31.12.2009]
I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:
‘ 1. Warto$¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego l 5 939’ 6 330‘
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 288 1571
Przychody z lokat netto 16 573
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 138 1039
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 134 -41
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 288 1671
4. Dystrybucja dochodéw (przychodéw) Subfunduszu (razem) 0 o}
Z przychododw z lokat netto 0 0
Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat s} 0
2Z przychoddw ze zbycia lokat I} 0
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 19844 -1962
Zmiana kapitalu wplaconego {powigkszenie kapitatu z tytutu zbytych 6 607 9 439
jednostek uczestnictwa)
Zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu odkupionych 4663 11 401
jednostek uczestnictwa}
i 6. kaczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) [ 2 232| -391J
[ 7. Wartos¢ aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego ‘ 8171 ’ 5 939‘
l 8. Srednia warto$é aktywdw netto w okresie sprawozdawczym ! 7 298\ 7 136]
{l. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:
1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym 1610,114 -1833,825
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 5 335,333 8 224,681
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 3725219 10 058,506
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 1610,114 -1833,825
2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajgco od poczatku dziatalnosci Subfunduszu 6779,433 5 169,319
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 42 289,242 36 953,909
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 35 509,809 31 784,590
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 6779433 5 169,319

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
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Jednostkowe sprawozdanie finansows Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnfa 31 grudnia 2010 roku

01.01-31.12.2010

01.01-31.12.2009

lIl. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA

-

. Wartoé¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego

" (w ziotych ze wskazaniem daty wyceny)

wyrazona w PLN 1 148,86 903,89
wyrazona w USD 403,07 305,18

2. Warto$¢ aktywow netio na jednostke uczestnictwa na koniec biezgcego okresu sprawozdawczego
wyrazona w PLN 1205,41 1148,86
wyrazona w USD 406,67 403,07
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie

3. . 4,92% 27,10%
sprawozdawczym (w skali roku)

4 Minimalna warto$¢ aktywbw netto na jednostkg uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie sprawozdawczym 112582 (14.01 10) 881,34 (07.01.09)
(w ziotych ze wskazaniem daty wyceny)
M $¢ ak j ki i 2 L| d

5 aksymalna warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazong w PLN w okresie sprawozdawczym 1385,39 (07 06.10) 1.294,66 (28.04.09)

6 Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

~_(ze wskazaniem daty wyceny)

wyrazona w PLN
wyrazona w USD

1 205,41 (31.12.10)

406,67 (31.12.10)

1148,88 (31.12.09)

403,07 (31.12.08)

PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW SUBFUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO SUBFUNDUSZU (w skali roku), w

V- me
I 1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa I 2,10% 2‘10%J
l 2. Procentowy udziat wynagrodzenia dla podmiotéw prowadzacych dystrybucie l o,oo%l 0,00%J
l 3. Procentowy udziat optat dla depozytariusza [ 0,00% o,oo%l
i 4, Procentowy udzial optat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywéw Subfunduszu l 0,01% 0,03%
‘ 5. Procentowy udzial opfat za ustugi w zakresie rachunkowosci [ O{OO%I O_OO%I
’ 6. Procentowy udziat optat za ustugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu I 0,00% 0,00%
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI SUBFUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowos¢ Subfunduszu prowadzona byla zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z
pdzniejszymi zmianami) oraz z rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz.
1859).

Ksiegi rachunkowe prowadzone byly odrebnie dla kazdego subfunduszu.

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane
sg w tysigcach zilotych za wyjatkiem wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z
operacji na jednostke uczestnictwa oraz wartosci nominalnej dtuznych papieréw wartosciowych
wykazanych z doktadnoscig do 0,01 zi.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu sktada sie z nastepujacych elementow:

a) Wprowadzenia do jednostkowego sprawozdania finansowego, zawierajacego podstawowe
dane identyfikujace Subfundusz, w tym zwiezty opis polityki inwestycyjnej Subfunduszu,

b) Zestawienia lokat, sktadajacego sie z tabeli gtéwnej oraz tabel uzupetniajacych, zawierajacych
szczegotowe dane o poszczegolnych sktadnikach lokat Subfunduszu,

c) Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywow i pasywédw Subfunduszu, Kkapitaly oraz
zakumulowany wynik finansowy,

d) Rachunku wyniku z operacji, prezentujgcego przychody i koszty Subfunduszu oraz
zrealizowane i niezrealizowane zyski badz straty Subfunduszu,

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajacego miedzy innymi dodatkowe informacje o
zmianach iloSciowych i wartosciowych wyemitowanych przez Subfundusz jednostek
uczestnictwa,

f) Not objasniajacych, zawierajacych dodatkowe informacje o posiadanych przez Subfundusz
skfadnikach aktywow i pasywow oraz pozycjach rachunku wyniku.

g) Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajace informacje, ktére mogtyby mieé¢ wptyw na
ocene sprawozdania jednostkowego Subfunduszu,

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto
nalezy analizowaé tacznie z notami objasniajacymi i informacja dodatkowa, ktére stanowig
integralng czes¢ jednostkowego sprawozdania finansowego.

Roczne sprawozdanie finansowe, zgodnie z przepisami rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 r. Nr 249 poz. 1859), podlega badaniu przeprowadzanemu przez biegtego rewidenta i jest
publikowane wraz z opinig i raportem niezaleznego biegtego rewidenta z badania sprawozdania
finansowego na stronie internetowej www.pkotfi.pl.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papierdw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

1.2. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Subfunduszu

a) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane byly w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczyly.

b) Nabycie albo zbycie skladnikow lokat przez Subfundusz ujmowane byto w ksiegach
rachunkowych w dacie zawarcia umowy.

c) Nabyte skiadniki lokat ujmowane byly w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia
uwzgledniajacej koszty zwigzane z ich nabyciem, w szczegdélnosci prowizje maklerskie.
Sktadnikom lokat nabytym nieodptatnie zostata przypisana cena nabycia réwna zeru.

d) Skiadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne skfadniki zostata przypisana cena nabycia
wynikajgca z ceny nabycia sktadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych doptat lub
otrzymanych przychodéw pienieznych.

e) Dniem wprowadzenia do ksiag zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego byt
dzien, w ktdrym agent transferowy dokonat ujecia zbycia i odkupienia jednostek uczestnictwa w
odpowiednim rejestrze.

f) Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byta metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze), polegajgcqg na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w
przypadku skifadnikédw wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

g) W celu obliczenia wysoko$ci podatku dochodowego od os6b fizycznych, ktérego ptatnikiem jest
PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze
Subfundusz w pierwszej kolejnosci dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako
pierwsze.

h) Operacje dotyczace Subfunduszu ujmowane byly w walucie, w ktérej zostaty wyrazone, a takze
w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu.

i) Naliczone przychody Subfunduszu obejmujg w szczegdinosci: przychody odsetkowe oraz
dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych,
nalezno$ci oraz zobowigzan w walutach obcych.

j) Przychody odsetkowe od diuznych papierdw warto$ciowych, wycenianych w wartosci godziwej,
naliczane byty zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta.

k) Koszty operacyjne Subfunduszu obejmujg w szczegolnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzgdzanie, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach
Subfunduszu codziennie tworzona byla rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzadzanie oraz na inne koszty, ktére zgodnie ze Statutem sg pokrywane przez Subfundusz.
Ptatnosci z tytutu kosztéw operacyjnych zmniejszaly uprzednio utworzong rezerwe. Wysokos$¢
tworzonej rezerwy na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzgdzanie nie przekroczyta w skali
roku poziomu statutowego limitu.

I) Zobowiazania zwigzane z funkcjonowaniem Subfunduszu obcigzaja wytacznie aktywa
Subfunduszu. Zobowigzania zwigzane z funkcjonowaniem catego Funduszu obcigzajg aktywa
Subfunduszu proporcjonalnie do udziatu warto$ci aktywow netto Subfunduszu w wartoéci
aktywow netto Funduszu.

1.3. Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny
skladnikow lokat oraz zobowiagzan Subfunduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

Ustalanie wartos$ci aktywow netto oraz wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2010 roku

a)

b)

c)

d)

d)

W kazdym dniu wyceny wyceniane byly aktywa Subfunduszu oraz ustalane w ziotych polskich:
i) warto$¢ aktywdw netto Subfunduszu,
ii) wartos¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu.

Wartosé aktywow netto Subfunduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywow
Subfunduszu o zobowigzania, zwigzane wytacznie z funkcjonowaniem tego Subfunduszu oraz o
czeSC zobowigzan przypadajgcych na dany Subfundusz, ktére zwigzane byly z
funkcjonowaniem Funduszu, w proporcji uzaleznionej od udziatu wartosci aktywdéw netto
Subfunduszu w wartosci aktywow netto Funduszu.

Wartos¢ aktywéw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa obliczana byta poprzez
podzielenie wartosci aktywdw netto Subfunduszu przez liczbe jednostek uczestnictwa ustalong,
na podstawie rejestru uczestnikow w dniu wyceny. Na potrzeby okreslania wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa w dniu wyceny nie byly uwzgledniane zmiany w kapitale
wptaconym oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikéw w tym dniu wyceny.

Dodatkowo w celach informacyjnych w kazdym dniu wyceny publikowana byta wartos¢ aktywoéw
netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu wyrazona w dolarach amerykanskich. Warto$é ta
wynika z przeliczenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyrazonej w ziotych
wedtug Sredniego kursu ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w dniu wyceny.

Metody wyceny aktywow netto Subfunduszu — zasady ogéine

W kazdym dniu wyceny Subfundusz wyceniat aktywa i ustalal zobowigzania. Jako moment
wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane byly ostatnio
dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez
Subfundusz sktadnikéw lokat w danym dniu wyceny.

Skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byly wediug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedlug wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, za wyjatkiem diuznych papieréw warto$ciowych wycenianych w
skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Za wiarygodnie oszacowang wartos¢ godziwg Subfundusz uznawat warto$¢ wyznaczong
poprzez:

i) oszacowanie wartosci skiadnika lokat przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke
Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile mozliwe bylo rzetelne oszacowanie przez te
jednostke przeplywdw pienieznych zwigzanych z tym sktadnikiem,

ii) zastosowanie wlasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego
modelu dane wejsciowe pochodzity z aktywnego rynku,

iii) oszacowanie wartosci skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod
estymaciji,

iv) oszacowanie wartosci skitadnika lokat, dla ktérego nie istniat aktywny rynek, na
podstawie publicznie ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nierdznigcego sie istotnie
sktadnika, w szczegélnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly wyceniane lub ustalane w
walucie, w ktére] byty notowane na akitywnym rynku, a w przypadku braku notowan na
aktywnym rynku, w walucie, w ktérej byly denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania
wykazywane byly w polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego
kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

a)

b)

a)

b)

Metody wyceny skfadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

Dtuzne papiery wartosciowe notowane na aktywnym rynku, wyceniane byly wediug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim
w danym dniu wyceny zawarto transakcje na aktywnym rynku. Jezeli wolumen obrotu na danym
papierze udziatowym byt znaczaco niski, albo na danym sktadniku lokat nie zostata zawarta
zadna transakcja, wéwczas Subfundusz wyceniat dany sktadnik lokat w oparciu o ostatni
dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku, skorygowany w
sposéb umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej. Korygowania
takiego Subfundusz dokonywat w oparciu 0 model bazujgcy na cenach szacowanych przez
wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwosci
zastosowania powyzszego modelu, warto$¢é godziwa szacowana byta na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie dtuznego papieru warto$ciowego
lub w oparciu o wlasciwy model wyceny w zaleznosci od specyfiki danego papieru. W
przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie mialy zastosowania, warto$¢ godziwa
szacowana byfa w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych. W przypadku, gdy
dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, diuzne papiery
wartoSciowe wyceniane byty wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny
kursu zamkniecia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej,
ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego odpowiednik, skorygowanego w sposob
umozliwiajgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z modelami
wyceny wskazanymi powyzej.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za warto$é
godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtéwnym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany
byt niezwiocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny wszystkich
aktywnych rynkow, na ktorych dany skiadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesigca
kalendarzowego, w oparciu o wolumen obrotéw na danym sktadniku lokat. Za rynek gtéwny dla
danego skiadnika lokat uznawany byt rynek, na kidrym wolumen obrotéw w miesigcu
poprzednim byl najwyzszy.

Metody wyceny skifadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku — skiadniki lokat
wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly w skorygowanej
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Jezeli papiery te
byty dotychczas wyceniane przez Subfundusz w wartosci godziwej, za nowo ustalong cene
nabycia, na dzieh przeszacowania, Subfundusz przyjmowat te wartos¢.

Bony skarbowe, z wytgczeniem zagranicznych bonéw skarbowych, dla ktérych istnieje aktywny
rynek, wyceniane byly w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wyceniane byty od
dnia zawarcia umowy kupna, w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Zobowiagzania z tytutu zbycia papieréow wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do
odkupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujac efektywng stope
procentows.

Jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuty uczestnictwa emitowane przez
instytucje wspolnego inwestowania majace siedzibe za granicg wyceniane byly wedtug ostatniej
ogloszonej przez dany fundusz wartosci aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa, z
uwzglednieniem istotnych zmian warto$ci godziwe;j.
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za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

f) Odsetki od depozytow naliczane byly przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

21. Zmiany metod ujmowania operacji, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania
sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w
ksiegach rachunkowych oraz metod wyceny.

Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegoéinych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859) oraz Ustawy o rachunkowosci z 29
wrzednia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z podzniejszymi zmianami) (,Ustawa o
rachunkowosci”).

Zgodnie ze zmianami Ustawy o rachunkowo$ci, ktére weszty w zycie od dnia 1 stycznia 2009 roku,
na mocy artykutu 45 ust. 3a sprawozdanie finansowe specjalistycznego funduszu inwestycyjnego
otwartego nie obejmuje rachunku przeptywdw pienieznych. W zwigzku z powyzszym, poczawszy
od roku 2009 Subfundusz nie prezentuje w swoim sprawozdaniu finansowym rachunku z
przeptywdéw pienieznych.

NOTA NR 2 - NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu ,,Naleznosci” 31.12.2010 31.12.2009
Naleznosci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 70 0
NALEZNOSCI RAZEM 70 0

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym Subfundusz nie
dokonywat odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci.

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,,Zobowigzania” 31.12.2010 31.12.2009
Zobowigzania z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa 55
Zobowiazania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 0
Zobowigzania z tytutu podatku od oséb fizycznych
Zobowigzania wobec TFI 15 10
ZOBOWIAZANIA RAZEM 71 16
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NOTA NR 4 — SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

Wartos¢w | Warto§¢ w | Wartos¢w | Warto§¢ w
danej walude PLN danej walucie PLN

(w tys.) (wtys.) (wtys) (w tys.)

1 |Strukfura Srodkéw pienieznych na rachunkach
bankowych na dzien bilansowy

Nazwa Banku Waiuta 31.12.2010 31.12.2009
. PLN 1077 1077 113 113
BH w Warszawie S.A. USD 190 563 379 1079
2 Sredni w okresie Sprawozdawczyrn pozom 01.01 - 31.12.2010 01.01 - 31.12.2009
Srodkéw pienieznych utrzymywanych w celu
zaspokagjenia biezacych zobowigzan 11567 1216
Subfunduszu (wtys. PLN)
3 |Ekwiwalenty srodkéw pienieznych w podziale na 31.12.2010 31.12.2009
ich rodzaje (wtys. PLN) 0 0

NOTA NR 5 - RYZYKA

1. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem stopy procentowej, w
podziale na kategorie bilansowe

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej uznaje sie aktywa lub
zobowigzania, ktérych warto$é godziwa lub wysoko$¢ przeplywoéw zwigzanych z danym aktywem
lub zobowigzaniem uzalezniona jest od poziomu stéop procentowych. Papiery diuzne o statym
oprocentowaniu sg bardziej narazone na ryzyko spadku wartosci godziwej spowodowanej
wzrostem stop procentowych niz papiery o zmiennym oprocentowaniu.

31.12.2010 31.12.2009
Wartos¢ Udziat Warto§¢ Udziat
bilansowa w | procentowy w | bilansowaw | procentowyw
tys. ztotych aktywach tys. ztotych aktywach

|.|JAktywa obcigzone ryzykiem stopy
procentowe;: 6 532 79,25% 4763 79,98%
1.]Sktadniki iokat notowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wartosci godziwej
wynikajgcym ze stopy procentowej, w

tym: 6 532 79,25% 4763 79,98%
- instrumenty o statym
oprocentowaniu i zerokuponowe 6 530 79,23% 4763 79,98%

2.| Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wysokosci przeptywow
$rodkow pienieznych wynikajacym ze
stopy procentowej 2 0,02% - -
3.} Skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany warto$ci godziwe;j
wynikajgcym ze stopy procentowej - - - -

4 }Skiadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku obcigzone ryzykiem
zmiany wysokosci przeplywow
Srodkow pienieznych wynikajacym ze
stopy procentowej - - - -
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Warto$¢ Udziat Warto§¢ Udziat
bilansowa w | procentowy w | bilansowa w | procentowy w
tys. ztotych | zobowigzaniach | tys. ztotych | zobowigzaniach

Zobowigzania obcigzone ryzykiem
.]stopy procentowej: . - - -

2. Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym, w
podziale na kategorie bilansowe

Ryzyko kredytowe rozumiane jest jako ryzyko niewypelnienia przez emitenta $wiadczenia
wynikajacego z wyemitowanych papierow warto$ciowych lub niewywigzania sie kontrahenta z
zawartych transakcji terminowych majgcych za przedmiot niewystandaryzowane instrumenty
pochodne oraz transakcji przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu. W przypadku dtuznych
papieréw wartoSciowych wyemitowanych przez skarb panstwa ryzykiem kredytowym jest ryzyko
kraju emitujacego dany papier.

Maksymainy poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem kredytowym
wyrazony jest przez warto$¢ bilansowg skiadnikéw lokat oraz transakcji, z ktérymi zwigzane jest
ryzyko kredytowe, przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych
ryzykiem kredytowym obcigzone sg jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen. Ekspozycja na
ryzyko kredytowe naleznosci wykazanych w bilansie Subfunduszu przedstawiona jest w nocie 2
Naleznosci.

31.12.2010 31.12.2009
Warto§¢é Udziat Wartosé Udziat
bilansowa w procentowy w | bilansowa w| procentowy w
tys. ziotych aktywach tys. ztotych aktywach
I. |[Aktywa obcigzone ryzykiem
kredytowym inne niz naleznosci
wykazane w bilansie 6 532 79,25% 4763 79,98%
Warto§¢ Udziat Wartosé Udziat
Koncentracja ryzyka kredytowego W | bilansowa w | procentowy w | bilansowa w | procentowy w
II.| kategoriach lokat: tys. ztotych | ogélnej sumie | tys. ztotych | ogdinej sumie
Papiery Skarbu Parstwa, w tym: 6 532 100,00% 4763 100,00%
-Polska 2948 45,13% 917 19,25%
-Austria - - 589 12,37%
-Belgia 631 9,66% 611 12,83%
-Dania 303 4,64% 294 6,17%
-Egipt 580 8,88% 589 12,37%
-Finlandia 751 11,50% 725 15,22%
-Hiszpania - - 299 6,28%
-Niemcy - - 739 15,51%
-Turgja 726 11,11% | -
-Wegry 593 9,08% - -
Papiery komercyjne - - - -
Listy zastawne - - . -
Instrumenty pochodne o dodatnim
saldzie rozliczen z kontrahentem - - - -
Transakcje przy zobowigzaniu sie
drugiej strony do odkupu - - - -

3. Poziom obciazenia aktywoéw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania,
ktérych warto$é godziwa uzalezniona jest od poziomu kursdéw walut obcych.
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31.12.2010 31.12.2009
Wartosé bilansowa w procﬁif\:/y w Wartos¢ bilansowa w tys. prochJacrﬁﬂ/y w
tys. ziotych aktywach Zotych aktywach
|.|Aktywa obcigzone
ryzykiem walutowym 7 092 86,05% 5842 98,10%
:(vZTuiir\:eragivryzyka Papiery |Instrumenty] Instrumenty Papiery | Instrumenty instrumenty
Ka tegon'agh lokat- udziatowe | diuzne pochodne udziatowe diuzne pochodne
uUsD - 100,00% - 100,00% -
Wartos$¢ bilansowa w procﬁifvt/y w Wartos¢ bilansowa w tys. proclcje(rj:lo?:/y w
tys. ziotych zobowiazaniach Zhotych zobowiazaniach
Zobowigzania
obcigzone ryzykiem
Iljwalutowym:. - - - -

NOTA NR 6 — Instrumenty pochodne

Na dzien 31 grudnia 2010 r. oraz 31 grudnia 2009 r. nie byly zawarte przez Subfundusz zadne
transakcje dotyczgce instrumentéw pochodnych.

NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowigzaniu sie Subfunduszu lub drugiej strony do odkupu

31.12.2010 31.12.2009

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w

tym:

Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Subfundusz
praw wilasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku kidrych nie nastepuje przeniesienie na
Subfundusz praw wiasnosci i ryzyk

Transakcje przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu, w

tym:

Transakcje, w wyniku ktorych nastepuje przeniesienie na drugg strone
praw wiasnosci i ryzyk

Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg
strone praw wiasnosci i ryzyk

Naleznosci z tytutu papieréow wartosciowych pozyczonych od
Subfunduszu w trybie przepisdw rozporzadzenia o pozyczkach
papierow wartosciowych

Zobowiazania z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych
przez Subfundusz w trybie przepiséw rozporzadzenia o
pozyczkach papieréow wartosciowych
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NOTA NR 8 — KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Subfundusz kredytach i pozyczkach
pienieznych w kwocie stanowiacej, na dzieh ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci
aktywoéw Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym nie zostaly zaciagniete i

wykorzystane przez Subfundusz kredyty i pozyczki pienigzne w kwocie stanowigcej, na dzien ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywdw Subfunduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Subfundusz pozyczkach pienieznych w kwocie
stanowigcej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci aktywoéw Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone
przez Subfundusz pozyczki pieniezne w kwocie stanowigcej, na dziens ich udzielenia, wiecej niz 1%
wartosci aktywdéw Subfunduszu.

NOTA NR 9 — WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2010 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiata sie nastepujaco (w tysigcach ztotych):

Pozycja bilansowa USD PLN RAZEM
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 6 529 3 6 532
- dtuzne papiery warto$ciowe 6 529 3 6532
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 563 1077 1640

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN
przedstawiala sie nastepujgco (w tysigcach ztotych):

Pozycja bilansowa USD PLN RAZEM
Skiadniki iokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4763 0 4763
- diuzne papiery wartosciowe 4763 0 4763
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1079 113 1192

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byly denominowane w PLN.
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2. Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu

Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu przedstawiaty sie nastepujaco (w tys.
ztotych):

01.01-31.12.2010 01.01-31.12.2009

Skfadnik lokat | zrealizowane niezrealizowane*| zrealizowane niezrealizowane*

Dluzne papiery .
warto$ciowe 0 139 431 140
Instrumenty

pochodne 144 0 1932 0

* wzrost (+)/spadek (-) dodatnich niezrealizowanych réznic kursowych

3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu

Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Subfunduszu przedstawialy sie nastepujaco (w tys.
ztotych):

01.01-31.12.2010 01.01-31.12.2009

Skiadnik lokat | zrealizowane niezrealizowane*}zrealizowane niezrealizowane*

Diuzne papiery i} ]
wartosciowe 0 -38 284 134
Instrumenty

pochodne 0 0 -896 0

* wzrost (-)/spadek (+) ujemnych niezrealizowanych réznic kursowych

NOTA NR 10 - DOCHODY | ICH DYSTRYBUCJA

1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, ujawniony odrebnie dla kazdej z kategorii
aktywow, wedlug podziatu przyjetego w bilansie Subfunduszu (w tys. ziotych)

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
LZrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat” 01.01-31.12.2010 01.01-31.12.2009
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 89 2
- dluzne papiery wartosciowe 89 2
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 49 1037
- dluzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 138 1039
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony
odrebnie dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug podzialu przyjetego w bilansie
Subfunduszu (w tys. ziotych)

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji

~Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty)
Zz wyceny lokat” 01.01-31.12.2010 01.01-31.12.2009
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 134 -98
- diuzne papiery wartosciowe 134 -98
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 0 57
- diuzne papiery wartosciowe 0 57
RAZEM 134 -41

3. Wyptacone dochody Subfunduszu, w podziale na pozycje przychodéw z lokat oraz
zrealizowany zysk ze zbycia lokat

Zgodnie ze Statutem Subfundusz nie wyptaca uczestnikom dywidend ani innych zyskéw
kapitatowych. Dochody te moga by¢ realizowane przez uczestnikéw jedynie poprzez odkupienie
jednostek uczestnictwa przez Subfundusz.

NOTA NR 11 - KOSZTY SUBFUNDUSZU

Zgodnie z zapisami Statutu Funduszu, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu jest pomniejszone
o Swiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikéw, ktorzy przystapili do Wyspecjalizowanego
Programu Inwestycyjnego.

01.01-31.12.2010 01.01-31.12.2009

Kwoty $wiadczefi dodatkowych
pomnigfszajgcych wynagrodzenie za
zarzadzanie (w tys. zfotych) 0 0

1. Koszty pokrywane przez Towarzystwo w podziale wedlug rodzajow co najmniej w
zakresie przedstawionym w pozycji Il rachunku wyniku z operacji

Subfundusz nie prowadzi ewidencji kosztéw przekraczajgcych wysokos¢ wynagrodzenia
Towarzystwa za zarzadzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W ksiegach
Subfunduszu jako koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie oraz
koszty nielimitowane pokrywane przez Subfundusz.
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2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikow Subfunduszu

Zgodnie ze Statutem Funduszu, wyptacane przez Subfundusz wynagrodzenie dia Towarzystwa nie
jest uzaleznione od wynikow Subfunduszu.

NOTA NR 12 — DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

1. Wartos$¢ aktywow netto na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe

Warto$é aktywow netto na koniec
Rok
roku obrotowego w tys.
2010 8171
2009 5939
2008 6 330

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke na koniec roku obrotowego za trzy ostatnie lata
obrotowe

Rok Wartos$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa

PLN UsD
2010 1 205,41 406,67
2009 1 148,86 403,07

2008 903,89 305,18
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INFORMACJA DODATKOWA

Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy

Nie wystapitly znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubieglych, ktére wymagalyby ujecia w
sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a
nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym

Po dniu bilansowym nie wystapity znaczace zdarzenia, nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

Zestawienie oraz objasnienie roznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystapity znaczace réznice pomiedzy danymi poréwnawczymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnosé
oraz wynik z operacji i rentownos¢ Subfunduszu

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonywat korekt bleddéw podstawowych,
majacych wplyw na sytuacje majatkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i
rentownoS¢ Subfunduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata konieczno$é informowania
uczestnikdw o zmianie wartosci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie
wystapity przypadki zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze
zawieszenia w dokonywaniu wyceny aktywéw netto na jednostke uczestnictwa. W okresie
sprawozdawczym w Subfunduszu nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji
zawieranych przez Subfundusz.

Kontynuacja dziatalnosci Subfunduszu

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu sporzadzone zostato przy zatozeniu
kontynuowania dziatalno$ci przez Subfundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tj. przez
okres co najmniej 12 miesigcy od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzadu PKO TFI S.A. nie
istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Subfunduszu.

Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
spos6b wplyngé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji
Subfunduszu i ich zmian

Potaczenie Subfunduszu Papieréw Diuznych USD i Subfunduszu Papieréw Dluznych GBP

Decyzjg Zarzadu Towarzystwa podjeta na podstawie zgody KNF z dnia 29 stycznia 2010 r.
Subfundusz w dniu 5 maja 2010 r. zostat potgczony z Subfunduszem PKO Papieréw Diuznych
GBP wydzielonym w ramach Funduszu PKO Swiatowy Fundusz Walutowy - sfio w taki
sposob, ze Subfundusz (Subfundusz Przejmujacy) przejat aktywa i zobowigzania
Subfunduszu PKO Papierdow Diuznych GBP (Subfunduszu Przejmowanego).

Ogtoszenie dotyczace potaczenia subfunduszy w dniu 5 lutego 2010 r. zostato opublikowane
na stronie internetowej www.pkotfi.pl. W dniu 5 maja 2010 r. nastgpito przeniesienie aktywow i
zobowigzan Subfunduszu Przejmowanego do aktywéw | zobowigzan Subfunduszu
Przejmujacego. Posiadaczom 979,042 jednostek uczestnictwa Subfunduszu Przejmowanego
przydzielono 658,275 jednostek uczestnictwa w Subfunduszu Przejmujgcym o wartosci 794
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku

tys. PLN. Przydziat nastgpit wedlug standw ustalonych na 4 maja 2010 r. tj. dzieh
poprzedzajacy dzien przydziatu wedtug ponizszego wzoru:

liczba jednostek uczestnictwa Subfunduszu Przeimowanego posiad anych preez uczestnika
x wartoié aktywow netto Subfunduszy Przejmowanego na jednostke uceestnictwa tego subfimduszu
wartoagé altynedw netts Subfimdureu Przejmujgeego najednosthe uczestnictwa teps subfundusm

Na wartos¢ aktywow netto Subfunduszu Przejmowanego na dzien poprzedzajacy dzien
przydzialu skiadajg sie aktywa w wysokosci 816 tys. PLN i zobowigzania 22 tys. PLN.

W wyniku potaczenia subfunduszy warto$é aktywéw netto Subfunduszu Przejmowanego na
dzieh poprzedzajacy dzieh przydziatu w wysokosci 794 tys. PLN zostata ujeta w ksiegach
funduszu i niniejszym sprawozdaniu w pozycji kapitat wptacony. W pozycji rachunku wyniku z
operacji nie jest wykazywany skumulowany wynik z operacji dotyczacy Subfunduszu
Przejmowanego do dnia ujecia przydziatu gdyz jest on zawarty w kapitale wptaconym
wynikajgcym z przydziatu jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Zgodnie z wymogami prawnymi sprawozdanie Subfunduszu Papieréw Diuznych GBP na dzien
4 maja 2010 r. zostato opublikowane na stronie internetowej www.pkotfi.pl. Ostatnim
sprawozdaniem Subfunduszu Przejmowanego podlegajagcym badaniu przez biegltego
rewidenta jest sprawozdanie za rok zakonhiczony 31 grudnia 2009 r. Na dzie potaczenia
(5 maja2010r.) z uwagi na brak wymogoéw prawnych nie sporzgdzono sprawozdania
finansowego Subfunduszu Papieréw Diuznych USD.
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Subfundusz PKO Papieréw Dluznych USD

Raport z badania sprawozdania jednostkowego za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.




Raport z badania sprawozdania jednostkowego
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
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Subfundusz PKO Papierow Diuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

(a)

(b)

(c)

Ogolna charakterystyka Subfunduszu

Subfundusz PKO Papieréw Diuznych USD zostat wydzielony w ramach PKO Swiatowy
Fundusz Walutowy — specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty (,Parasolowy —
sfio”), dziatajacego na podstawie Statutu zatwierdzonego decyzjg Komisji Papierow
Wartosciowych i Gield (obecnie Komisja Nadzoru Finansowego ,KNF”) nr DFI/W/4033-
13/1-1-4086/2005 z dnia 16 wrzesnia 2005r. o udzieleniu zezwolenia na utworzenie
PKO/CREDIT SUISSE Swiatowy Fundusz Walutowy specjalistyczny fundusz
inwestycyjny otwarty. Od 1 grudnia 2009r. fundusz dziata pod nazwg PKO Swiatowy
Fundusz Walutowy specjalistyczny fundusz inwestycyjny otwarty z wydzielonymi
subfunduszami.

Parasolowy - sfio byt wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych prowadzonego
przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RF| 208 dnia 19 pazdziernika 2005r.

Dia celow rozliczen z tytutu podatkdw Towarzystwu nadano dnia 26 czerwca 1997 r.
numer NIP 526-17-88-449, a Funduszowi Swiatowy Fundusz Walutowy ~ sfio nadano
dnia 22 listopada 2005 r. numer NIP 108-000-14-61. Dla celow statystycznych
Towarzystwo otrzymato dnia 27 lipca 2001 r. numer REGON 012635798, a Fundusz
otrzymat numer REGON 140279031.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest lokowanie srodkow pienieznych wplaconych
przez uczestnikow Funduszu w celu zapewnienia wzrostu ich wartosci. Fundusz dziata
w oparciu o Ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z
2004 r. nr 146, pbdz. 1546, z pozniejszymi zmianami) oraz na podstawie Statutu.

Funduszem zarzadza PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie przy ulicy Grojeckiej5. Jedynym
akcjonariuszem Towarzystwa jest Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. z
siedziba w Warszawie, ktora posiada 100% kapitatu zaktadowego i ma prawo do
360.000 gtosdéw na walnym zgromadzeniu. Towarzystwo rozpoczeto dziatalnos¢ 4
czerwca 1997 r. Akt zatozycielski Towarzystwa sporzadzono w formie aktu
notarialnego w Kancelarii Notarialnej notariusza Wienczystawa Czubaty w Warszawie
w dniu 12 listopada 1996 r. i zarejestrowano w Rep. Nr 11931/96. W dniu 18 czerwca
2001 r. Sad Rejonowy w Warszawie XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego dokonat wpisu Towarzystwa do Rejestru Przedsiebiorcow pod numerem
KRS 0000019384. Dnia 8 lutego 2006 r. Nadzwyczajne Waline Zgromadzenie
Akcjonariuszy podjeto uchwate o zmianie firmy Towarzystwa na PKO Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. Zmiana zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym w dniu 20 marca 2006 r.

Zarejestrowany kapitat zaktadowy Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2010 r. wynosit
18.000 tys. zt i skfadat sie z 180.000 akcji o wartosci nominalnej 100 zt kazda.
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Subfundusz PKO Papieréw Diuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

(@)

(h)

1)

(k)

Ogodlna charakterystyka funduszu (cd.)

W roku obrotowym czionkami Zarzadu Towarzystwa byli:
. Jakub Karnowski Prezes Zarzadu
) Piotr Dubno Cztonek Zarzadu

Funkcje Depozytariusza Funduszu sprawowat Bank Handlowy w Warszawie S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 16.

Funkcje Agenta Transferowego Funduszu sprawowat PKO BP Finat spdtka z o.0.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Kolejowej 5/7.

Jednostkami powigzanymi z Towarzystwem sa:
. PKO BP SA - jednostka dominujgca

oraz spotki nalezace do Grupy kapitatowe] jednostki dominujacej w stosunku do
Towarzystwa.

Na dzien bilansowy na rachunkach uczestnikédw Subfunduszu znajdowato sie
6.779,433 jednostek uczestnictwa.
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Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

(a)

(b)

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. zostata wybrana na bieglego rewidenta
Subfunduszu uchwata nr 2/10/2010 Zarzadu Towarzystwa z dnia 11 maja 2010 r. na
podstawie artykutu 10 punkt 6 podpunktu 9 Statutu Towarzystwa.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy
badanie s3 niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 56 ust. 2-4 ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz.
649).

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 11 maja 2010 r. w
okresie:

¢ badanie wstepne od 6 grudnia 2010 r. do 21 grudnia 2010 r;
¢ badanie koncowe od 31 stycznia 2011 r. do 28 lutego 2011 r.
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Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

lll. Charakterystyka wynikéw i sytuacji finansowej jednostki

Sprawozdanie jednostkowe nie uwzglednia wpltywu inflacji. Ogolny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wynidést w badanym roku 3,1%
(2009 r.: 3,5%).

Celem badania nie bylo przedstawienie pogtebionej analizy ekonomicznej dziatalinosci
Subfunduszu, jego sprawozdania jednostkowego lub ktéregokolwiek z jego komponentdw.
Ocena dziatalnosci wymaga rozpatrzenia m.in. wptywu zjawisk makroekonomicznych, stanu
rynkéw finansowych oraz dlugoterminowej strategii inwestycyjnej realizowanej przez
Subfundusz.

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania jednostkowego.

¢ Na sytuacje Subfunduszu w 2010 r. istotny wplyw miata sytuacja makroekonomiczna
na swiatowych rynkach finansowych. Stopniowo przestawaly by¢ odczuwalne skutki
kryzysu finansowego, ktory rozpoczat sie w trzecim kwartale 2008 r. - obserwowalismy
stopniowg poprawe sytuacji na rynkach finansowych, a co za tym idzie takze powrét
inwestorow do funduszy inwestycyjnych.

o Subfundusz zamknat rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2010 r. dodatnim wynikiem
z operacji w wysokosci 288 tys. zi, jednak byt on nizszy niz wynik z operacji
wypracowany w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2009 r. o 1.283 tys. zi.
Dodatni wynik z operacji zostat wygenerowany gtownie przez osiggniety w roku
obrotowym wzrost niezrealizowanego wyniku z wyceny lokat przy jednoczesnym
zrealizowanym zysku ze zbycia lokat.

e Na dzieft 31 grudnia 2010 r. aktywa netto Subfunduszu wyniosty 8.171 tys. zt i wzrosty
w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. 0 2.232 tys. zt.

o Wskazniki zyskownosci dziatania w badanym roku ksztattowaty sie nastepujaco:

- Stopa zwrotu z jednostki, obliczona jako stosunek zmiany warto$ci jednostki
w badanym roku obrotowym do wartosci jednostki na koniec poprzedniego roku
obrotowego, byta dodatnia i wyniosta w roku 2010 4,92% w pordwnaniu do stopy
zwrotu 27,1% osiagnietej w roku 2009.

- Wskaznik efektywnosci, liczony jako stosunek wyniku z operacji do sredniej wartosci
aktywow netto w badanym roku obrotowym uksztattowat sie na poziomie 4,08%.
W 2009 r. wskaznik ten wyniost 25,61%.

- Wskaznik poziomu kosztéow, okreslajacy udziat kosztéw operacyjnych netto
Subfunduszu w sumie przychoddéw z lokat, wyniku zrealizowanego i zmiany wyniku
niezrealizowanego w badanym roku wyniost 59,09%, w poréwnaniu do
18,86% w poprzednim roku obrotowym. Giéwna pozycje kosztow operacyjnych
stanowity ujemne réznice kursowe.

Sprawozdanie jednostkowe zostato sporzadzone zgodnie z zasadg kontynuacji dziatalnosci.
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Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania jednostkowego

BILANS na 31 grudnia 2010 r.

31.12.2010r.  31.12.2009r. Zmiana Zmiana 31.12.2010r. 31.12.2009r.
Struktura Struktura
Komentarz tys. zt tys. zt _tys. zt (%) (%) (%)
Aktywa 8.242 5.955 2.287 38,4 100,0 100,0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2 1.640 1.192 448 37,6 19,9 20,0
Naleznosci 3 70 - 70 n/a 0,8 -
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1 6.532 4.763 | 1.769 371 79,3 80,0
Zobowigzania 4 71 16 55 343.,8
Aktywa netto 8.171 5.939 2.232 376
Kapitat Subfunduszu 5 5.994 4.050 1.944 48,0
Kapitat wpiacony 41.344 34737 6.607 19,0
Kapital wyptacony (wielko$¢ ujemna) -35.350 -30.687 -4.663 15,2
Dochody zatrzymane 2,130 1.976 154 7.8 100,0 100,0
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z
iokat netto 2.067 2.051 16 0,8 97,0 103,8
Zakumulowana, nierozdysponowana zrealizowana
strata ze zbycia lokat 63 -75 138 -184.,0 3.0 -3,8
Wzrost wartosci lokat w odniesieniu do ceny
nabycia 47 -87 134 -154,0
Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z
operacji 8.171 5.939 2.232 37,6
Liczba jednostek uczestnictwa 6.779,43 5.169,32 1.610,11 31,1
6

PrICEAAIERHOUSE(COPERS




|

|

Iv.

Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

2010 . 2009 r. Zmiana Zmiana 2010 r. 2009 r.
Struktura Struktura
Komentarz tys. zt tys. zt tys. zt (%) (%) (%)

Przychody z lokat 6 432 938 -506 -53,9 100,0 100,0
Przychody odsetkowe 296 306 -10 -3,3 68,5 32,6
Dodatnie saldo réznic kursowych 136 632 -496 -78,5 31,6 67,4
Koszty Subfunduszu 7 -416 -365 -51 14,0 100,0 100,0
Wynagrodzenie dia Towarzystwa -153 -150 -3 2,0 36,9 411
Koszty odsetkowe - -4 4 -100,0 - 1.1
Ujemne saldo réznic kursowych -261 -204 -57 27,9 62,7 559
Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow
Subfunduszu -1 -2 1 -50,0 0,2 0,5
Pozostate -1 -5 4 -80,0 0,2 1,4
Koszty pokrywane przez Towarzystwo - - - -
Koszty Subfunduszu netto -416 -365 -51 14,0
Przychody z lokat netto 16 573 -557 -97,2
Zrealizowany i niezrealizowany zysk 272 998 -726 72,7
Zrealizowany zysk ze zbycia lokat 8 138 1.039 -901 -86,7
Wazrost (spadek) niezrealizowanego zysku z wyceny lokat 9 134 -41 175 -426,8
Wynik z operacji 288 1.571 -1.283 -81,7

7
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Subfundusz PKO Papieréow Diuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

Wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje majatkowa i finansowa oraz wyniki finansowe Subfunduszu

Dziatalnos¢ Subfunduszu, jego wynik finansowy za rok obrotowy oraz sytuacje majgtkowq i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do

okresu poprzedzajacego charakteryzujg nastepujace wskazniki:

31.12.2010 r.
Wartos¢ aktywow netto (tys. zi) 8.171
Liczba jednostek uczestnictwa 6.779,43
Whynik z operacji (tys. zi) 288
Wskazniki zyskownosci dzialania
Stopa zwrotu jednostki 4,92%
Wskaznik efektywnosci (Wynik z operacji / Warto$é Aktywow Netto (,WAN")*) 4,08%
Wskaznik przyrostu aktywow
Przyrost/spadek wartosci catkowitej WAN (w stosunku do wartosci WAN na poczatek roku obrotowego) 37,58%
Wskaznik poziomu kosztow dzialalnosci
(Koszty operacyjne netto / Przychody**) 59,09%

do obliczenia wskaznika przyjeto srednig WAN w badanym roku obrotowym
obejmuje przychody z lokat, zrealizowany wynik i zmiane niezrealizowanego wyniku na lokatach

*%k

31.12.2009 r.

5.939
5.169,32
1.571

27,10%
2561%

-6,18%

18,85%

PRCEVAERHOUSH(COPERS @




Iv.

Subfundusz PKO Papierow Diuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

BILANS

1.

Lokaty

Warto$¢ portfela lokat Subfunduszu na dzieh 31 grudnia 2010 r. wynosita 6.532 tys. zi
i w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2009 r. ulegta zwiekszeniu 0 1.769 tys. zt, tj. 0
37,1%.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. sktadnikami lokat Subfunduszu byly diuzne papiery
wartosciowe.

Zestawienie lokat i ich struktura zostaty przedstawione w sprawozdaniu jednostkowym
Subfunduszu.

Lokaty na dzienn 31 grudnia 2010 r. zostaty potwierdzone przez depozytariusza.

Srodki pieniezne

Saldo srodkéw pienieznych Subfunduszu na koniec badanego roku obrotowego
wynosito 1.640 tys. zt i ulegto zwiekszeniu w stosunku do stanu na dzien

31 grudnia 2009r. o kwote 448 tys. zi. Stan $Srodkéw pienieznych stanowit 19,9%
aktywéw Subfunduszu.

Naleznosci

Saldo naleznosci na dzien 31 grudnia 2010 r. wynosito 70 tys. zt. Omawiane saldo na
dzien 31 grudnia 2009 r. nie wystepowato.

Zobowiazania

Saldo zobowigzan Subfunduszu na koniec 2010 roku ulegio zwiekszeniu w stosunku
do stanu na dzien 31 grudnia 2009 r. o 55 tys. zt i uksztattowato sie na poziomie 71
tys. zt.

Kapitat

Saldo kapitatu Subfunduszu wyniosto na dzien 31 grudnia 2010r. 5.994 tys. zt i byto
wyzsze w stosunku do stanu na koniec poprzedniego roku obrotowego o 1.944 tys. zi,
tj. 0 48%.

Catkowita wartos¢ nabytych jednostek uczestnictwa w roku obrotowym od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010r. wyniosta 6.607 tys. zt, za$ catkowita wartos¢ jednostek
uczestnictwa umorzonych w tym roku obrotowym wyniosta 4.663 tys. zi.
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Subfundusz PKO Papieréw Dtuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania jednostkowego (cd.)

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

6.

10.

Przychody z lokat

Przychody z lokat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. wyniosty 432
tys. zt i byty 0 506 tys. zt nizsze w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

Na saldo przychodéw skitadaly sie przede wszystkim przychody odsetkowe (68,5%
salda przychodow z lokat) oraz przychody z tytutu dodatniego salda roznic kursowych
(31,5% saida).

Koszty Subfunduszu

Koszty dziatalnosci operacyjnej Subfunduszu za badany rok obrotowy wzrosty w
stosunku do 2009 r. o 51 tys. zt i wyniosty 416 tys. z. Na saldo pozycji sktadaty sie
gtéwnie koszty z tytutu ujemnych réznic kursowych (62,7% salda).

Zrealizowany wynik ze zbycia lokat

W badanym roku obrotowym Subfundusz zrealizowat zysk ze zbycia lokat w kwocie
138 tys. zt. W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2009 r. Subfundusz
zrealizowat zysk ze zbycia lokat na poziomie 1.039 tys. zt.

Niezrealizowany wynik z wyceny lokat

Wzrost niezrealizowanego wyniku z wyceny fokat w roku obrotowym od 1 stycznia do
31 grudnia 2010 r. wyniost 134 tys. zt (w pordwnaniu do spadku niezrealizowanego
wyniku o 41 tys. zt w poprzednim roku obrotowym).

Podatek dochodowy od oséb prawnych

Fundusze inwestycyjne, na podstawie ustawy o podatku dochodowym od oso6b
prawnych, zwolnione sg podmiotowo z podatku dochodowego od osob prawnych.
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Subfundusz PKO Papierow Diuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

(a)

(b)
(c)

(d)

(e)

(f)

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad Towarzystwa przedstawit w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i odwiadczenia oraz przedtozyt oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapity po dniu bilansowym do dnia ztozenia
os$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Subfundusz posiadat aktualna, zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujaca
zasady (polityke) rachunkowoséci. Przyjete przez Subfundusz zasady rachunkowosci
byly dostosowane do jej potrzeb i zapewnialy wyodrebnienie w rachunkowosci
wszystkich zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku
finansowego Subfunduszu, przy zachowaniu zasady ostroznosci.

Bilans zamkniecia na koniec ubiegtego roku obrotowego zostal, we wszystkich
istotnych aspektach, prawidtowo wprowadzony do ksigg rachunkowych jako bilans
otwarcia biezacego okresu.

Dokonalismy oceny prawidiowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej

ocenie podiegaly w szczegolnosci:

- prawidtowos¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelnos¢, bezbtednos¢ i sprawdzalno$¢ ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych | sprawozdania
jednostkowego,

Ocena ta, w potaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegdinych pozycji
sprawozdania jednostkowego daje podstawe do wyrazenia ogolnej, catosciowej i bez
zastrzezen opinii o prawidtlowosci i rzetelnosci tego sprawozdania. Nie byto celem
naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej
wymienionego systemu.

Woprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia, przedstawiajg wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007r. w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (,Rozporzadzenie” — Dz. U. z dnia 31 grudnia 2008 r. nr 249 poz. 1859)
w sposéb kompletny i prawidtowy we wszystkich istotnych aspektach.
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Subfundusz PKO Papieréw Diuznych USD
Raport z badania sprawozdania jednostkowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta (cd.)

(9)

W objetym badaniem okresie obrotowym nie wystapity czynne przekroczenia limitow
inwestycyjnych. Jak zostalismy poinformowani w objetym badaniem okresie obrotowym
nie wystgpity takie przekroczenia limitéw dokonywania lokat (zakresu podmiotdw, z
ktorymi Fundusz moze zawiera¢ transakcje, zakresu lokat, jakie Fundusz moze
dokonaé¢, koncentracji lokat w ramach poszczegdlnych ich kategorii oraz jednego
emitenta), termindéw i procedur rozliczania transakcji z uczestnikami Funduszu oraz
rzetelnosci wyceny aktywow weditug wartosci godziwej (jezeli wymagana przepisami),
ktére nie zostatyby zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawidtiowo zaraportowane
do Komisji Nadzoru Finansowego.

Sprawozdanie jednostkowe za rok poprzedzajacy zostato zbadane przez Ernst &
Young Audit sp. z 0.0. Biegly rewident wydat opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie jednostkowe Subfunduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2009 r., wchodzace w sktad sprawozdania jednostkowego PKO Parasolowy - fio
zostato zatwierdzone uchwatg Walnego Zgromadzenia nr 3 z dnia 28 kwietnia 2010 r.
oraz ztozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w Warszawie w dniu 29 kwietnia 2010 .
i ogtoszone w Monitorze Poiskim B numer 1518 z dnia 27 sierpnia 2010 .
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Niniejszy raport zostat sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania jednostkowego
Subfunduszu PKO Papieréw Diuznych USD (zwanego dalej ,Subfunduszem”) z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Groéjeckiej5. Badaniu podiegato sprawozdanie jednostkowe
obejmujace:

(@) wprowadzenie;
(b) zestawienie lokat na dzien 31 grudnia 2010,

(c) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 r., wykazujacy aktywa netto na kwote
8.171 tys. zt;

(d) rachunek wyniku z operacji za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010r.
wykazujacy dodatni wynik z operacji w kwocie 288 tys. zi;

(e) zestawienie zmian w aktywach netto za okres obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2010 r. wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 2.232 tys. zt;

(f) noty objasniajace oraz informacje dodatkowa.

Sprawozdanie jednostkowe zostato podpisane przez Zarzad Towarzystwa oraz osobe, ktérej
powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 28 lutego 2011 r. Raport powinien byé
odczytywany wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady
Nadzorczej PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 28 lutego 2011 .
dotyczacg wyzej opisanego sprawozdania jednostkowego. Opinia o sprawozdaniu
jednostkowym wyraza ogélny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania. Wniosek
ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegéinych pozycji sprawozdania badz
zagadnien, ale zaklada nadanie poszczegdélnym ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci),
uwzgledniajacej wplyw stwierdzonych faktéw na rzeteino$¢ i prawidiowos$é sprawozdania
jednostkowego.

Przeprowadzajacy badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., spétki wpisanej na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 144.

/
N ety ~—
ALl

dam Celinski

Kluczowy Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 90033

Warszawa, 28 lutego 2011 .
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