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Warszawa, dnia 23 lutego 2010r.

Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu sprawozdania finansowe funduszy inwestycyjnych PKO TFI
(,Fundusze”) za okres sprawozdawczy od dnia 1 stycznia do dnia 31 grudnia 2009 r.

Sprawozdania zawierajg szczegotowe informacje o strukturze portfela inwestycyjnego i opis
polityki inwestycyjnej Funduszy. Do sprawozdan zatgczone sg opinia i raport z badania
przeprowadzonego przez biegtego rewidenta oraz o$wiadczenie banku — depozytariusza.

Rok 2009 byt okresem silnych wzrostéw na $wiatowych rynkach akcji w tym réwniez na
Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie. Stosunkowo wysokie stopy zwrotu przynosity
rowniez inwestycje na rynku obligacji. W tych sprzyjajacych warunkach najlepszy wynik wérod
krajowych funduszy PKO TFI przyniést fundusz PKO Akcji Matych i Srednich Spétek - fio,
ktérego warto$é aktywédw netto na jednostke uczestnictwa wzrosta w omawianym okresie o
37,92%. Wérod subfunduszy PKO Swiatowego Funduszu Walutowego - sfio najwyzsza stope
zwrotu przyniost subfundusz PKO Rynkéw Wschodzacych + 69,19% (w PLN). Z grupy
subfunduszy PKO Parasolowy - sfio najwiekszy wzrost wartosci jednostki osiggnat subfundusz
PKO Akgji Plus + 25,04%.

Stopy zwrotu pozostatych funduszy inwestycyjnych PKO TFI w okresie od dnia 1 stycznia do
dnia 31 grudnia 2009 r. wyniosty 5,68% dla PKO Rynku Pienieznego — fio; 6,25% dla PKO
Skarbowy — fio; 9,33% dla PKO Obligacji - fio; 10,12% dla PKO Obligacji Dtugoterminowych —
fio; 9,11% dla PKO Stabilnego Wzrostu — fio; 8,95% dla PKO Zréwnowazony — fio; 12,92% dla
PKO Strategicznej Alokacji — sfio; 22,58% dla PKO Akcji — fio; oraz 30,97% dla PKO Akgji
Nowa Europa - fio, 2,51% dla PKO Bezpieczna Lokata | - fiz.

Jednoczesnie chcielibysmy poinformowaé, ze od dnia 1 paZzdziernika 2009 r. naszym
wytacznym wiascicielem jest PKO Bank Polski SA.

Korzystajac z okazji, pragniemy podziekowaé¢ Panstwu za powierzenie swoich $rodkow w
zarzadzanie naszym Funduszom. Mamy nadzieje, ze pozytywne efekty podejmowanych przez
nas dziatan zachecgq Panstwa do diugoterminowego traktowania inwestycji w funduszach
inwestycyjnych PKO TFlI.

Z powazaniem,

(oo
—

Jakub Karnowski Piotr Dubno
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
Xl Wydziat Gospodarczy KRS 1cony
nr KRS 0000019384 NIP 526-17-88-449
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zgodnie z Ustawg z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z pézniejszymi
zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w
sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r.
Nr 249 poz. 1859) przedstawia sprawozdanie finansowe funduszu PKO Stabilnego
Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty,

obejmujace:

1. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

2. Zestawienie lokat wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2009 r.

3. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 r. wykazujacy aktywa netto w
wysokosci 1 613 157 tys. ztotych

4. Rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 1 stycznia 2009 r. do dnia 31 grudnia
2009 r. wykazujacy dodatni wynik z operacji w wysokosci 135 751 tys. ztotych
Zestawienie zmian w aktywach netto
Noty objasniajgce
Informacje dodatkowa.

U
Kub Karnowski Piotr Dubno
vezes Zarzadu Czionek Zarzadu

Matgorzata Serafin
Gtéwny Ksiegowy Funduszy

o fo

Warszawa, 23 lutego 2010 roku




Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Dane Funduszu

Nazwa Funduszu: PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty (,Fundusz’ lub
,PKO Stabilnego Wzrostu — fio").

PKO Stabilnego Wzrostu -fio jest otwartym funduszem inwestycyjnym, 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 pdzniejszymi zmianami), ktora weszta w zycie 1 lipca
2004 r. Do dnia 30 czerwca 2004 r. Fundusz dziatat na podstawie ustawy z dnia 28 sierpnia 1997 r.
o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. Nr 139, poz. 933 z pézniejszymi zmianami).

PKO Stabilnego Wzrostu - fio powstat w wyniku przeksztatcenia PKO/CREDIT SUISSE Funduszu
Powierniczego Stabilnego Wzrostu w PKO/CREDIT SUISSE Stabilnego Wzrostu - fundusz
inwestycyjny otwarty (decyzja KPWIG nr DFN-409/13-11/99 z dnia 22 stycznia 1999 r. o udzieleniu
zezwolenia na przeksztatcenie), do czego obligowata ustawa o funduszach inwestycyjnych.
Fundusz zostat utworzony na czas nieokreslony.

Od 1 grudnia 2009 r. Fundusz dziata pod nazwg PKO Stabilnego Wzrostu fundusz inwestycyjny
otwarty.

PKO Stabilnego Wzrostu - fio posiada osobowosé prawng. Zostat wpisany do Rejestru Funduszy
Inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie VIl Wydziat Cywilny, Rejestrowy
pod numerem RFi 25 w dniu 26 lipca 1999 r.

2. Opis celu inwestycyjnego, specjalizacji i stosowanych ograniczen inwestycyjnych
Funduszu

Celem Funduszu jest osigganie, w diugoterminowym horyzoncie czasowym, wzrostu wartosci
aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartosci lokat, poprzez inwestowanie powierzonych srodkow
w polskie i zagraniczne papiery wartosciowe, przy dazeniu do ograniczenia ryzyka inwestycji.

Zgodnie z prospektem informacyjnym Funduszu:

Proporcja pomiedzy poszczegdlnymi rodzajami lokat wymienionych w Statucie, bgdzie uzalezniona
od decyzji Towarzystwa popartych analizami dokonanymi przez Towarzystwo oraz danymi
otrzymanymi ze zrodet zewnetrznych, z uwzglednieniem zasad dywersyfikacji lokat oraz innych
ograniczer inwestycyjnych okreslonych w ustawie o funduszach inwestycyjnych, a takze
nastepujacych zasad:

a) catkowita warto$¢ inwestycji Funduszu w instrumenty dtuzne nie moze by¢ nizsza niz 50%
wartosci aktywéw netto Funduszu,

b) catkowita warto$¢ inwestycji Funduszu w akcje oraz prawa wynikajace z tych akcji nie
moze przekroczy¢ 40% wartosci aktywow netto Funduszu, chyba ze przekroczenie tego
limitu bytoby uzasadnione interesem Uczestnikéw i wynikato ze wzrostu wartosci tego
rodzaju lokat Funduszu.

c) Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne bedace
przedmiotem obrotu na rynku regulowanym w Rzeczypospolitej Polskiej lub panstwie
cztonkowskim lub na Innych Rynkach Zorganizowanych, a takze niewystandaryzowane
instrumenty pochodne.

Szczegoty stosowanych przez Fundusz ograniczen inwestycyjnych okreslone sg w artykutach 93 —
110 ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz w artykutach 7 - 8 Statutu.
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

3. Dane Towarzystwa bedgcego organem Funduszu

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

PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) zostato wpisane do Rejestru
Przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000019384.

4. Okres sprawozdawczy i dzien bilansowy

Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fio obejmuje rok zakonczony dnia 31 grudnia
2009 .

Dniem bilansowym jest 31 grudnia 2009 r.

5. Kontynuacja dziatalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fio sporzadzone zostato przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnoéci przez Fundusz w dajacej sie przewidzieé¢ przysztosci przysztosci tj.
przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci wskazujace na
zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

6. Podmiot, ktéremu powierzono badanie sprawozdania finansowego Funduszu

Badanie sprawozdania finansowego PKO Stabilnego Wzrostu - fio za rok zakonczony dnia 31
grudnia 2009 r. powierzono firmie Ernst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie Rondo
ONZ 1 wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 130.

7. Kategorie jednostek uczestnictwa Funduszu

Fundusz oferuje jednostki uczestnictwa nastepujgcych kategorii: A, A1, B, B1, C, C1 oraz E.
Podziat na kategorie zwigzany jest ze sposobami nabywania, metodg pobierania optat
manipulacyjnych oraz wysokoécig wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie pobieranego od
aktywow przypadajacych na dane kategorie jednostek uczestnictwa.

Jednostki uczestnictwa kategorii A oraz A1 charakteryzujg sie tym, ze uczestnik przy nabywaniu
ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosci 3,25% kwoty wptaty. Wynagrodzenie
Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:

» dla jednostek uczestnictwa kategorii A - maksymalnie do wysokosci 2,5% w skali roku,

= dla jednostek uczestnictwa kategorii A1 - maksymalnie do wysokoséci 2% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii B oraz B1 charakteryzuja sig tym, ze przy odkupieniu jednostek
uczestnictwa przez Fundusz uczestnik ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysokosSci
3,25% kwoty podlegajacej odkupieniu. Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie jest
pobierane:

= dla jednostek uczestnictwa kategorii B - maksymalnie do wysokosci 2,5% w skali roku,

= dla jednostek uczestnictwa kategorii B1 - maksymalnie do wysokoséci 2% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii C oraz C1 charakteryzuja sig tym, ze uczestnik przy nabywaniu
ptaci optate manipulacyjng maksymalnie do wysoko$ci 1,625% kwoty wptaty oraz optate
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za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

manipulacyjng za odkupienie maksymalnie do wysokosci 1,625% kwoty podlegajacej odkupieniu.

Wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie jest pobierane:
= dla jednostek uczestnictwa kategorii C - maksymalnie do wysokosci 2,5% w skali roku,
= dla jednostek uczestnictwa kategorii C1 - maksymalnie do wysokoséci 2% w skali roku.

Jednostki uczestnictwa kategorii E charakteryzujg sig¢ tym, ze uczestnik przy nabywaniu ptaci optate
manipulacyjna maksymalnie do wysokosci 5% kwoty wptaty. Wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzadzanie jest pobierane maksymainie do wysokoséci 2,2% w skali roku.

Fundusz ustala warto$é aktywéw netto oraz wartoS¢ aktywow netto Funduszu przypadajacq na
dane kategorie jednostek uczestnictwa A, B, C oraz A1, B1, C1 i E réznigce sig od siebie
wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za zarzadzanie.

W przypadku, gdy na dany dziefi bilansowy Fundusz nie wyemitowat zadnej jednostki z kategorii
A1, B1, C1 lub E, warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa tych kategorii - zgodnie ze
statutem — rowna jest wartoéci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa kategorii A, B, C.

Na dzieri bilansowy Fundusz wyemitowat jednostki uczestnictwa kategorii A, A1, C oraz E.
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3) TABELE DODATKOWE

Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wezrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

Wartos¢ wedtug

Grupy kapitatowe, o ktérych mowa w art. wyceny na dzien Udziat w aktywach
98 ustawy o fuduszach inwestycyjnych bilansowy w tys. ogotem (%)
zlotych

AmRest Holdings SE 9155 0,55
Getin 25015 1,51
Grupa ASSECO 8 576 0,52
Grupa ITI 23 946 1,45
PBG 24 878 1,50
Razem 91 570 5,53

s 4 o5 Wartos¢ wedtug
Skladniki lokat nabyte od podmiotow, o wyceny na dziefi Udzial w aktywach

ktorych mowa w art. 107 Ustawy o
funduszach inwestycyjnych

bilansowy w tys.

ogotem (%)

ziotych
DS1015 1011 0,06
PS0414 26 025 1,58
FXCZKPLNO6012010N0O1 58 0,00
Razem 27 094 1,64
Strona 10
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Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarly
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

sporzadzony na dzieri 31 grudnia 2009 r.

BILANS

(w tysigcach zlotych z wyjatkiem liczby | warto$ci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

| | 31.12.2009 31.12.2008]
. AKTYWA 1652 214 1913 354
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 12 958 5911
Naleznosci 31193 124 943
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 73 490 0

Skitadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 1286 727 1509 133

- diuzne papiery wartosciowe 979 444 1112 253

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 247 846 273 367

- diuzne papiery wartosciowe 247 788 273 346

Pozostale aktywa 0 0

| Il. ZOBOWIAZANIA ’ 39 057’ 225 944i
’ . AKTYWA NETTO (I-11) l 1613 157i 1687 410|
IV. KAPITAL FUNDUSZU 1716 527 1926 531
Kapitat wptacony 6 101 135 6013 028

Kapital wyptacony (wielko$é ujemna) -4 384 608 -4 086 497

V. DOCHODY ZATRZYMANE -144 375 170 498
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 212 230 179 119
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia loka -356 605 -8 621
‘ VI. WZROST (SPADEK) WARTOSCI LOKAT W ODNIESIENIU DO CENY NABYCIA ’ 41 005| -409 819|
IVII. KAPITAL FUNDUSZU | ZAKUMULOWANY WYNIK Z OPERACJI (IV+V+/-VI) 1 1613 157\ 1687 410‘
Liczba jednostek uczestnictwa, w tym: 13 939 098,228 15 913 423,799
Kategoria A 11 056 536,663 12 646 789,408

Kategoria B 0,000 0,000

Kategoria C 2611 458,658 2968 452,197

Kategoria A1 200 875,752 248 569,325

Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000

Kategoria E 70 227,155 49 612,869

Warto$é aktywéw netto na jednostke uczestnictwa (w zlotych)*

Kategoria A 115,64 105,98

Kategoria B 115,64 105,98
Kategoria C 115,64 105,98

Kategoria A1 119,11 108,61
Kategoria B1 119,11 108,61
Kategoria C1 118,11 108,61
Kategoria E 123,33 111,56

* W przypadku kategorii jednostek uczestnictwa, ktorych zbywania nie rozpoczeto, prezentowana warto$c aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
jest rowna ustalonej zgodnie ze statutem Funduszu potencjalnej cenie sprzedazy jednostek uczestnictwa tej kategorii

Strona 11



Sprawozdanie finansowe PKO Stabilnego Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2009 roku

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
(w tysigcach ztotych)

01.01-31.12.2009

01.01-31.12,2008

. PRZYCHODY Z LOKAT 86 340 139 907
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 4 554 36 053
Przychody odsetkowe 66 711 99 822
Dodatnie saldo réznic kursowych 15 074 4 005
Pozostate 1 27

Il. KOSZTY FUNDUSZU 53 229 70 214
Wynagrodzenie dla towarzystwa 39 806 64 767

Koszty odsetkowe 4 094 1987

Ujemne saldo réznic kursowych 8 984 3107

Opfaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw Funduszu 157 185
Pozostate 188 168

lll. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO 0 ]
IV. KOSZTY FUNDUSZU NETTO (lI-lll) 53 229 70 214
V. PRZYCHODY Z LOKAT NETTO (I-IV) 33111 69 693
VI. ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) 102 640 -765 304
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -347 984 -258 714

- z tytutu réznic kursowych -1036 -2724

Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 450 624 -506 590

- Z tytutu réznic kursowych -22 353 26 155

VIl. WYNIK Z OPERACJI (V+/-V1) 135 751 -695 611
Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii A (w ztotych) 9,73 -43,69

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii B (w ztotych) - -

Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa kategorii C (w ztotych) 9,73 -43,69

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii A1 (w ztotych) 10,02 -44,77

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii B1 (w ztotych) - -

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii C1 (w zlotych) - -

Wynik z operacji przypadajgcy na jednostke uczestnictwa kategorii E (w ziotych) 10,38 -45,99
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Spr ie fi PKO go Wzrostu - fundusz inwestycyjny otwarty
za rok zakoficzony dnia 31 grudnia 2009 roku

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
(w tysiacach ziotych z wyjatkiem liczby i wartosci aktywéw netto na jednostke uczestnictwa)

01.01-31.12.2009 |

01.01-31.12.2008

I. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO:

| 1. Wartos¢ aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego 1687 416{ 3783227 [
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy (razem), w tym: 135 751 -695 611
Przychody z lokat netto 33111 69 693
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -347 984 -258 714

Wizrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 450 624 -506 590

3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operacji 135751 -695 611

4. Dystrybucja dochoddéw (przychoddéw) Funduszu (razem) 0 o}

Z przychoddw z lokat netto 0 0

Ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 o]

Z przychoddw ze zbycia lokat 0 0

5. Zmiany w kapilale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: -210 004 -1 400 206
Zmiana kapitatu wptaconego (powiekszenie kapitalu z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa) 88 107 423 597

Zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitalu z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa) 298 111 1823 803

| 6. taczna zmiana aktywéw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+/-5) -74 ZSSJ -2 095 817 |
\ 7. Wartos¢ aktywodw netto na koniec okresu sprawozdawczego 1613 157| 1687 410‘
L 8. Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 1600 414| 2 604 61BJ

Il. ZMIANA LICZBY JEDNOSTEK UCZESTNICTWA:

1. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa w okresie sprawozdawczym, w tym: -1974 325,571 -11 388 399,002
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 797 372,482 3424 985,797
Kategoria A 712 813,279 3252 916,687
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 61 619,515 143 346,091
Kategoria A1 0,000 10 434,721
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 22 939,688 18 288,298
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 2771 698,053 14 813 384,799
Kategoria A 2 303 066,024 12399 461,798
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 418 613,054 2065 445,415
Kategoria A1 47 693,573 346 310,222
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 2325402 2 167,364
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa -1974 325,571 -11 388 389,002
Kategoria A -1 590 252,745 -9 146 545,111
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C -356 993,539 -1922 089,324
Kategoria A1 -47 693,573 -335 875,501
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 20 614,286 16 120,934
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01.01-31.12.2009

01.01-31.12.2008

2. Liczba jednostek uczestnictwa narastajaco od poczatku dzialalnosci Funduszu, w tym: 13 939 098,228 15913 423,799
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 51743 891,111 50 946 518,629
Kategoria A 40 136 011,945 39 423 198,666
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 10 352 977,990 10 291 358,475
Kategoria A1 1149 978,636 1149 978,636
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 24 286,719 24 286,719
Kategoria E 80 635,821 57 696,133
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 37 804 792,883 35 033 094,830
Kategoria A 29 079 475,282 26 776 409,258
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 7741 519,332 7 322 906,278
Kategoria A1 949 102,884 901 409,311
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 24 286,719 24 286,719
Kategoria E 10 408,666 8 083,264
Saldo zmian liczby jednostek uczestnictwa 13 939 098,228 15913 423,799
Kategoria A 11 056 536,663 12 646 789,408
Kategoria B 0,000 0,000
Kategoria C 2611 458,658 2968 452,197
Kategoria A1 200 875,752 248 569,325
Kategoria B1 0,000 0,000
Kategoria C1 0,000 0,000
Kategoria E 70 227,155 49 612,869

3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -

ll. ZMIANA WARTOSCI AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA KATEGORII ROZNIACYCH SIE WYSOKOSCIA_
POBIERANEJ OPLATY ZA ZARZADZANIE

1. Wartos¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa na koniec poprzedniego okresu sprawozdawczego (w zlotych)

Kategorie A, B, C 105,98 138,52
Kategorie A1, B1, C1 108,61 140,52
Kategoria E 111,56 143,93

2. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec biezacego okresu sprawozdawczego (w zlotych)

Kategorie A, B, C 115,64 105,98
Kategorie A1, B1, C1 119,11 108,61
Kategoria E 123,33 111,56

3. Procentowa zmiana wartoéci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w skali roku)

Kategorie A, B, C 9,11% -23,49%
Kategorie A1, B1, C1 9,67% -22,71%
Kategoria E 10,55% -22,49%

o

. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w ziotych ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B, C
Kategorie A1, B1, C1
Kategoria E

98,41 (02.03.09)
100,94 (02.03.09)
103,82 (02.03.09)

101,42 (24.10.08)
103,30 (24.10.08)
106,50 (24.10.08)

o,

. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (w zlotych z

e wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B, C
Kategorie A1, B1, C1
Kategoria E

116,13 (16.11.09)
119,54 (16.11.09)
123,65 (16.11.09)

138,68 (04.01.08)
140,68 (04.01.08)
144,11 (04.01.08)

6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa wediug ostatniej wyceny w okresie sprawozdawczym

(w zlotych ze wskazaniem daty wyceny)

Kategorie A, B, C
Kategorie A1, B1, C1
Kategoria E

115,64 (31.12.09)
119,11 (31.12.09)
123,33 (31.12.09)

105,98 (31.12.08)
108,61 (31.12.08)
111,57 (31.12.08)
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IV. PROCENTOWY UDZIAL KOSZTOW FUNDUSZU W SREDNIEJ WARTOSCI AKTYWOW NETTO (w skali roku), w tym:

J 1. Procentowy udzial wynagrodzenia dla towarzystwa | 2,49% 2,49%
| 2. Procentowy udzial opiat dla depozytariusza I 0,00% 0,00%
| 3. Procentowy udziat optat zwiazanych z prowadzeniem rejestru aktywoéw Funduszu [ 0,01% 0,01%
‘ 4. Procentowy udziat opfat za usiugi w zakresie rachunkowosci J 0,00% 0,00%
| 5. Procentowy udzial oplat za ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami Funduszu | 0,00% 0,00%
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NOTY OBJASNIAJACE

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI FUNDUSZU

1. Opis przyjetych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym rachunkowo$¢ Funduszu prowadzona byta zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesénia 1994 r. (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 z pdznigjszymi
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).

1.1. Ujmowanie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej. Dane wykazane sg
w tysigcach ztotych za wyjatkiem warto$ci aktywdw netto na jednostke uczestnictwa, wyniku z
operacji na jednostke uczestnictwa oraz warto$ci nominalnej diuznych papieréw warto$ciowych
wykazanych z doktadnoscig do 0,01 zt.

Sprawozdanie finansowe Funduszu sktada sie z nastepujgcych elementow:

a) Wprowadzenia do sprawozdania finansowego, zawierajacego podstawowe dane identyfikujgce
Fundusz, w tym zwiezly opis polityki inwestycyjnej Funduszu,

b) Zestawienia lokat, sktadajace si¢ z tabeli gtéwnej oraz tabel uzupehiajacych, zawierajace
szczegotowe dane o poszczegdlnych sktadnikach lokat Funduszu,

c) Bilansu, prezentujgcego sktadniki aktywéw i pasywow Funduszu, kapitaty oraz zakumulowany
wynik finansowy,

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

e) Zestawienia zmian w aktywach netto, zawierajacego migdzy innymi dodatkowe informacje o
zmianach ilo$ciowych i wartosciowych wyemitowanych przez Fundusz jednostek uczestnictwa,

f) Not objasniajgcych, zawierajacych dodatkowe informacje o posiadanych przez Fundusz
sktadnikach aktywow i pasywéw oraz pozycjach rachunku wyniku,

g) Informacji dodatkowej, zawierajacej uzupetniajgce informacje, ktére mogtyby mie¢ wplyw na
ocene sprawozdania finansowego Funduszu.

Zestawienie lokat, Bilans, Rachunek wyniku z operacji oraz Zestawienie zmian w aktywach netto
nalezy analizowa¢ tacznie z notami objasniajacymi i informacjg dodatkowa, ktére stanowig integralng
czg$¢ sprawozdania finansowego.

Do sprawozdania finansowego Funduszu zatgczony jest List Zarzadu do uczestnikéw Funduszu,
opisujgcy w sposéb zwiezty wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym oraz
Oswiadczenie banku — depozytariusza o zgodnosci danych dotyczacych stanéw aktywow Funduszu
ze stanem faktycznym.

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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1.2. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu

a)
b)

c)

d)

e)

9)

h)

)

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego
dotyczyty.

Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat przez Fundusz ujmowane byto w ksiegach rachunkowych w
dacie zawarcia umowy.

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

Sktadnikom lokat otrzymanym w zamian za inne sktadniki zostata przypisana cena nabycia
wynikajgca z ceny nabycia sktadnikéw lokat wymienionych i ewentualnych doptat lub otrzymanych
przychodéw pienieznych.

Nalezna dywidenda z akcji notowanych na aktywnym rynku oraz przystugujace prawo poboru
akcji notowanych na aktywnym rynku ujmowane byly w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu,
w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany byt po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzglgdniajacy warto$ci tych praw. Niewykonane prawo poboru akcji uznane zostato za zbyte,
wedtug wartosci rownej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

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

Zysk lub strata ze zbycia lokat wyliczana byla metoda HIFO (najdrozsze sprzedaje sie jako
pierwsze), polegajaca ha przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia, a w
przypadku sktadnikow wycenianych w wysoko$ci skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowe.

W celu obliczenia wysokosci podatku dochodowego od os6b fizycznych, ktérego ptatnikiem jest
Fundusz, przyjeta zostata metoda FIFO, co oznacza, ze Fundusz w pierwszej kolejnosci
dokonywat odkupienia jednostek uczestnictwa nabytych jako pierwsze.

Otwarty kontrakt terminowy wprowadzany byt do ksigg rachunkowych wedtug wartosci ksiegowej
rownej zeru. Prowizje maklerskie i inne koszty zwigzane z otwarciem kontraktu miaty wptyw na
niezrealizowany zysk/strate z wyceny kontraktu.

Operacje dotyczace Funduszu ujmowane byly w walucie, w ktorej zostaly wyrazone, a takze w
walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Naliczone przychody Funduszu obejmujg w szczegélnosci: dywidendy i inne udzialy w zyskach,
przychody odsetkowe oraz dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z wycena
srodkow pienigznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych.

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

Koszty operacyjne Funduszu obejmujg w szczegdlnosci: wynagrodzenie Towarzystwa za
zarzadzanie, koszty odsetkowe oraz ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwigzku z
wyceng $rodkéw pienigznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych. W ksiegach
Funduszu codziennie tworzona byta rezerwa na wynagrodzenie Towarzystwa za zarzadzanie oraz
na inne koszty, ktore zgodnie ze Statutem sg pokrywane przez Fundusz. Ptatnosci z tytutu
kosztow operacyjnych zmniejszaty uprzednio utworzong rezerwe. Wysoko$¢ tworzonej rezerwy
na wynagrodzenie dla Towarzystwa za zarzadzanie nie przekroczyta w skali roku poziomu
statutowego limitu.
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1.3. Metody wyceny aktywow, z uwzglednieniem stosowanych metod klasyfikacji i wyceny

a)

skiadnikow lokat oraz zobowigzan Funduszu, aktywow netto i wyniku z operacji
Ustalanie wartosci aktywow netto oraz warto$ci aktywow netto na jednostke uczestnictwa

W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa Funduszu oraz ustalat:
i) wartos¢ aktywdw netto Funduszu,

ii) wartosc¢ aktywow netto Funduszu przypadajgca na dane kategorie jednostek uczestnictwa
réznigce sig od siebie wysokoscig pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzgdzanie,

iii) wartos$¢ aktywoéw netto na jednostke uczestnictwa kategorii jednostek uczestnictwa
roznigcych sie od siebie wysoko$cia pobieranego wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie.

Warto$¢ aktywdw netto Funduszu ustalana byta poprzez pomniejszenie wartosci aktywow
Funduszu o jego zobowigzania w dniu wyceny.

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu na jednostke uczestnictwa danej kategorii byta obliczana w
nastgpujacy sposob: warto$¢ aktywdw netto Funduszu przypadajacych na dang kategorie
jednostek uczestnictwa podzielona przez liczbe jednostek uczestnictwa danej kategorii ustalong
na podstawie rejestru uczestnikéw w dniu wyceny. Na potrzeby okreélania wartoci aktywow netto
na jednostke uczestnictwa w dniu wyceny nie byly uwzgledniane zmiany w kapitale wptaconym
oraz kapitale wyptaconym ujete w rejestrze uczestnikdéw w tym dniu wyceny.

Metody wyceny aktywoéw netto Funduszu - zasady ogélne

W kazdym dniu wyceny Fundusz wyceniat aktywa i ustalat zobowigzania. Jako moment wyceny
Fundusz przyjat godzing 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane byty ostatnio dostepne kursy,
pozwalajgce na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Fundusz sktadnikéw lokat w
danym dniu wyceny.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowane;
wartosci godziwej.

Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, za wyjatkiem dtuznych papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowane;j
cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Za wiarygodnie oszacowang warto$é godziwg Fundusz uznawat warto$é wyznaczong poprzez:

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

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

iii) oszacowanie wartosci sktadnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymaciji,

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

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych byly wyceniane lub ustalane w
walucie, w ktérej byly notowane na aktywnym rynku, a w przypadku braku notowan na aktywnym
rynku, w walucie, w ktérej byty denominowane. Aktywa te oraz zobowigzania wykazywane byty w
polskich ztotych, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
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Metody wyceny sktadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku

a) Akcje, prawa do akcji, prawa poboru oraz inne udziatowe papiery warto$ciowe notowane na

b)

aktywnym rynku, wyceniane byly weditug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania
wyceny kursu, rozumianego jako ostatni kurs, po jakim w danym dniu wyceny zawarto transakcje
na aktywnym rynku, z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu, w ktérym okresla sie
ostatnio dostgpne kursy, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w przypadku
braku kursu zamknigcia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowiaca jego
odpowiednik, wowczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo wartosé.

Jezeli wolumen obrotu na danym papierze udziatowym byt znaczaco niski, albo na danym sktadniku
lokat nie zostata zawarta zadna transakcja, woéwczas Fundusz wyceniat dany skfadnik lokat w
oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku,
skorygowany w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwe.
Korygowania takiego Fundusz dokonywat w szczegolnosci w oparciu o model wyceny bazujacy na
ofertach ztozonych na danym aktywnym rynku z tym, ze uwzglednianie wylgcznie ofert sprzedazy
uznano za niedopuszczalne, z zastrzezeniem, ze jezeli w dniu wyceny do momentu, w ktérym
okresla sig¢ ostatnio dostepne kursy, ustalony zostat na aktywnym rynku kurs zamkniecia, a w
przypadku braku kursu zamknigcia, inna ustalana przez aktywny rynek warto$¢ stanowigca jego
odpowiednik, wéwczas za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z
uwzglednieniem istotnych zdarzen majgcych wplyw na ten kurs albo wartosé.

W przypadku, gdy dzier wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, papiery
udziatowe wyceniane byty wedtug ostatniego dostgpnego w momencie dokonywania wyceny kursu
zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej, ustalone;j
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych
wptyw na warto$é danego sktadnika lokat.

Diuzne papiery wartosciowe, w tym listy zastawne, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty
odpowiednio wedtug zasad opisanych w punkcie a) powyzej, z zastrzezeniem, ze korygowania
warto$ci godziwej Fundusz dokonywat w oparciu 0 model bazujacy na cenach szacowanych przez
wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczaca tego rodzaju ustugi, w oparciu o dane
podawane przez serwis informacyjny Bloomberg lub Reuters. W przypadku braku mozliwosci
zastosowania powyzszego modelu, warto$¢ godziwa szacowana byta na podstawie publicznie
ogtoszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sig istotnie diuznego papieru wartosciowego.
W przypadku, gdy oba powyzsze modele wyceny nie mialy zastosowania, wartosé godziwa
szacowana byta w oparciu o model zdyskontowanych przeptywdw pienigznych. W przypadku, gdy
dzien wyceny nie byt dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, dtuzne papiery wartosciowe
wyceniane byly wediug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu
zamknigcia, ustalonego na aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia, innej, ustalonej
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy
uzyskanie wiarygodnie oszacowanej warto$ci godziwej, zgodnie z modelami wyceny wskazanymi
powyzej.

Instrumenty pochodne, w tym kontrakty terminowe, notowane na aktywnym rynku, wyceniane byty
odpowiednio wedtug zasad opisanych w punkcie a) powyzej.

W przypadku, gdy dany sktadnik lokat byt notowany na kilku rynkach aktywnych, za wartosé
godziwg przyjmowany byt kurs ustalany na rynku gtownym. Wybér rynku gtéwnego dokonywany
byt niezwiocznie po uzyskaniu wiarygodnej informacji niezbednej do oceny wszystkich rynkéw, na
ktorych dany sktadnik lokat byt notowany, na koniec kazdego miesiaca kalendarzowego, w
oparciu o wolumen obrotéw na danym skfadniku lokat. Za rynek gtéwny dla danego skiadnika
lokat uznawany byt rynek, na ktérym wolumen obrotéw w miesigcu poprzednim byt najwyzszy.
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b)

2.1

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku — skfadniki lokat
wyceniane w wartosci godziwej

Akcje nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byty wedtug wartosci godziwej wyznaczanej w
szczegblnosci w oparciu o model wyceny poréwnawczej w stosunku do notowanych na
aktywnym rynku spétek z tek samej branzy lub o podobnej rentownosci i prognozowane;
dynamice sprzedazy lub w oparciu o model zdyskontowanych przeptywéw pienieznych, w ktérym
uwzgledniane sg prognozowane przeptywy pieniezne generowane przez spotke i jej wartosé
rezydualna.

Prawa poboru nienotowane na aktywnym rynku wyceniane byly wedtug wartosci godziwej
ustalanej za pomocg modelu wyznaczania wartosci teoretycznej prawa poboru w oparciu o
wartos¢ aktywu bazowego.

Metody wyceny sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku - skiadniki lokat
wyceniane w skorygowanej cenie nabycia

Diuzne papiery warto$ciowe, w tym listy zastawne nienotowane na aktywnym rynku wyceniane
byly w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej. Jezeli papiery te byly dotychczas wyceniane przez Fundusz w wartosci godziwej, za
nowo ustalong cene nabycia, na dzien przeszacowania, Fundusz przyjmowat te warto$¢.

Bony skarbowe wyceniane byty w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe;.

Papiery wartosciowe 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;.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu, wyceniane byly od dnia zawarcia umowy sprzedazy, stosujgc efektywng stope
procentowa.

Odsetki od depozytéw naliczane byly przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

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

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat zmian metod ujmowania operacji w ksiegach
rachunkowych, metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.

Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty zaprezentowane zgodnie z zapisami Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249 poz. 1859).
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NOTA NR 2 — NALEZNOSCI

Struktura pozycji bilansu ,,Nalezno$ci” 31.12.2009 31.12.2008
Naleznosci z tytutu zbytych lokat 30757 107 867
Naleznoéci z tytutu zbytych jednostek uczestnictwa 260 16 944
Naleznoci z tytutu dywidendy 115 0
Naleznosci z tytutu zwrotu podatku od dywidend 61 35
Naleznosci z tytutu subskrypcji na akcje 0 97
NALEZNOSCI RAZEM 31193 124 943

NOTA NR 3 - ZOBOWIAZANIA

Struktura pozycji bilansu ,,Zobowiazania” 31.12.2009 31.12.2008
Zobowiazania z tytutu nabytych lokat 7345 904
Zobowigzania z tytutu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu 27 152 198 712
Zobowigzania z tytutu instrumentéw pochodnych 0 1515
Zobowigzania z tytutu wptat na jednostki uczestnictwa 267 411
Zobowigzania z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa 847 20736
Zobowigzania z tytutu podatku od osob fizycznych 25 40
Zobowigzania wobec TF| 3409 3572
Pozostate zobowigzania 12 54
ZOBOWIAZANIA RAZEM 39 057 225 944

NOTA NR 4 — SRODKI PIENIEZNE | ICH EKWIWALENTY

1. Struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych na dzien bilansowy

Na dziert 31 grudnia 2009 r. struktura érodkéw pienigznych na rachunkach bankowych przedstawiata
sig¢ nastepujaco (w tys. w danej walucie oraz po przeliczeniu na tys. ziotych wedtug kursu sredniego
NBP z dnia 31 grudnia 2009 r.):

NAZWA BANKU Waluta dawn:;t‘?vifu":ie Wartosé w PLN

BH w Warszawie S.A. PLN 5 460 5 460
CHF 1 4
czK 27 235 4232
EUR 8 33
GBP 4 20
HUF 7 411 112
USD 1086 3007
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Na dzien 31 grudnia 2008 r. struktura srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych przedstawiata
si¢ nastepujaco (w tys. w danej walucie oraz po przeliczeniu na tys. ztotych wedtug kursu $redniego
NBP z dnia 31 grudnia 2008 r.):

NAZWA BANKU Waluta dawngt;ifu":ie Warto$¢ w PLN
BH w Warszawie S.A. PLN 3 366 3 366
czK 14 349 2 247
EUR 9 39
HUF 5 409 85
usD 59 174

2. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkow pienieznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu

W okresie od dnia 1 stycznia 2009 r. do dnia 31 grudnia 2009 r. $redni poziom $rodkéw pienigznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu przedstawiat sie nastepujaco
(w tys. w danej walucie oraz po przeliczeniu na tys. ztotych wedtug kursu $redniego NBP z dnia 31
grudnia 2009 r.):

Waluta Wartosé w danej walucie Wartosé w PLN
PLN 7762 7762
CHF 54 149
CZK 5756 895
EUR 1710 7024
GBP 7055 32 443
HUF 114 980 1744
usbD 1128 3216

W okresie od dnia 1 stycznia 2008 r. do dnia 31 grudnia 2008 r. $redni poziom §rodkéw pienieznych
utrzymywanych w celu zaspokojenia biezacych zobowigzan Funduszu przedstawiat sie nastepujaco
(w tys. w danej walucie oraz po przeliczeniu na tys. ztotych wedtug kursu Sredniego NBP z dnia 31
grudnia 2008 r.):

Waluta Wartos¢ w danej walucie Wartosé w PLN
PLN 22 516 22 516
CZK 3674 575
EUR 4630 19 318
HUF 91 567 1443
uUsD 55 164
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3. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje

Na dzien 31 grudnia 2009 r. oraz 31 grudnia 2008 r. Fundusz nie posiadat ekwiwalentéw $rodkéw
pienieznych.

NOTA NR 5 — RYZYKA

1. Poziom obcigzenia aktywéw i zobowiazan Funduszu ryzykiem stopy procentowej, w
podziale na kategorie bilansowe

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

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej na
kwote 1 227 290 tys. ztotych, co stanowito 74,29% aktywéw Funduszu, w tym:

= skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe) obcigzone
ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej na kwote 979 444 tys.
ztotych, z czego papiery o statym oprocentowaniu i zerokuponowe stanowity 59,27% aktywow
Funduszu,

= skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (diuzne papiery wartosciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysoko$ci przeptywdw $rodkéw pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej na kwote 279 tys. ztotych,

= skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (instrumenty pochodne) obcigazone ryzykiem
zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej na kwote 58 tys. ztotych,

= sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysoko$ci przeptywow $rodkéw pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej na kwote 247 788 tys. ziotych.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz nie zaciggat zobowigzan obcigzonych ryzykiem stopy
procentowe;.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem stopy procentowej na
kwote 1 385 599 tys. ztotych, co stanowito 72,44% aktywéw Funduszu, w tym:

= skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery warto$ciowe) obcigzone
ryzykiem zmiany wartoéci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej na kwote 1 112 253
tys. ztotych, z czego papiery o stalym oprocentowaniu i zerokuponowe stanowity 47,30%
aktywéw Funduszu,

= skfadniki lokat notowane na aktywnym rynku (dtuzne papiery wartosciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysoko$ci przeptywéw érodkéw pienieznych
wynikajacym ze stopy procentowej na kwote 207 215 tys. ztotych,

= skfadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (diuzne papiery wartosciowe o zmiennym
oprocentowaniu) obcigzone ryzykiem zmiany wysokosci przeptywéw érodkéw pienieznych
wynikajgcym ze stopy procentowej na kwote 273 346 tys. ztotych.
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Na dziert 31 grudnia 2008 r. Fundusz posiadat zobowigzania obcigzone ryzykiem stopy procentowej
na kwotg 1 515 tys. zlotych, co stanowito 0,67% zobowigzan Funduszu, przy czym w catosci byty to
instrumenty pochodne.

2. Poziom obhcigzenia aktywow i zobowiazan Funduszu ryzykiem kredytowym, w podziale na
kategorie bilansowe

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

Maksymalny poziom obcigzenia aktywéw i zobowigzan Funduszu ryzykiem kredytowym wyrazony jest
przez wartos¢ bilansowg sktadnikéw lokat oraz transakgji, z ktérymi zwigzane jest ryzyko kredytowe,
przy czym w odniesieniu do niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ryzykiem kredytowym
obcigzone sg jedynie pozycje o dodatnim saldzie rozliczen.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz
naleznosci wykazane w bilansie Funduszu na kwote 1 300 780 tys. ztotych, co stanowito 78,74%
aktywow Funduszu.

W obrebie aktywdw obcigzonych ryzykiem kredytowym koncentracja ryzyka kredytowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat na dzier 31 grudnia 2009 r. przedstawiata sie nastepujaco:

Warose Udzial
Skfadnik lokat bilansowa w
tys. ziotych pioeentawy

Obligacje Skarbu Panstwa 979 444 75,30%
Papiery komercyjne 247 788 19,05%
Tran_sgkqe przy zobowigzaniu sie 73 490 5.65%
drugiej strony do odkupu

Instrumenty pochodne o dodatnim g
stanie rozliczen z kontrahentem 28 0,002

Na dzien 31 grudnia 2008 r. Fundusz posiadat aktywa obcigzone ryzykiem kredytowym inne niz
naleznosci wykazane w bilansie Funduszu na kwote 1 385 599 tys. ztotych, co stanowito 72,44%
aktywow Funduszu.

W obregbie aktywdédw obcigzonych ryzykiem kredytowym koncentracja ryzyka kredytowego w
poszczegolnych kategoriach lokat na dziern 31 grudnia 2008 r. przedstawiata sie nastepujgco:
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Wartosé .
Skfadnik lokat t:ggfwzs{z;ﬁ ;;v prol::zgfc:wy
Obligacje i bony Skarbu Panstwa, w tym: 1043680 75,32%
- Polska 911 852 65,81%
- Wegry 131 828 9,51%
Papiery komercyjne 341 919 24,68%

3. Poziom obcigzenia aktywoéw i zobowigzar Funduszu ryzykiem walutowym

Za aktywa lub zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym uznaje sie aktywa lub zobowigzania,
ktorych wartos¢ godziwa uzalezniona jest od poziomu kurséw walut obcych.

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz posiadat aktywa denominowane w walutach obcych na kwote
33 275 tys. ztotych, co stanowito 2,01% aktywéw Funduszu.

W obrebie sktadnikéw lokat obcigzonych ryzykiem walutowym koncentracja ryzyka walutowego w
poszczegdlnych kategoriach lokat na dziern 31 grudnia 2009 r. przedstawiata sie nastepujaco:

Skiadnik lokat UsD CZK CHF GBP CAD
Akcje 17,79% 47,20% 3,60% 14,85% 10,97%
Instrumenty . 5 x " o
pochodne 0,00% 0,27% 0,00% 0,00% 0,00%
Kwity depozytowe 5,32% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz posiadat zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym na
kwote 4 113 tys. ztotych, co stanowito 10,53% zobowigzan Funduszu.

Na dziert 31 grudnia 2008 r. Fundusz posiadat aktywa denominowane w walutach obcych na kwote
155 692 tys. ztotych, co stanowito 8,14% aktywéw Funduszu.

W obrebie sktadnikow lokat obcigzonych ryzykiem walutowym koncentracja ryzyka walutowego w
poszczegdinych kategoriach lokat na dzier 31 grudnia 2008 r. przedstawiata sie nastepujaco:

Skiadnik lokat EUR HUF Usb CZK
Akcje 2,90% 4,55% 1,83% 4,62%

Dtuzne papiery wartosciowe 0,00% 86,10% 0,00% 0,00%

Na dzien 31 grudnia 2008 r. Fundusz posiadat zobowigzania obcigzone ryzykiem walutowym na
kwote 1 515 tys. ztotych, co stanowito 0,67% zobowigzan Funduszu.
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NOTA NR 6 — Instrumenty pochodne

Na dzien 31 grudnia 2009 r.:

Rodzaj T Loy~ Wartos¢ Wartosé przysziych | Warto$é przysziych
; yp zajetej . " ; it S . Data
instrumentu pozycii Cel otwarcia pozycji otwartej pozycji | platnosci Funduszu |platnosci kontrahenta zapadalnokci
pochodnego ¥ (w tys.ztotych) (w tys.) (w tys.)
Zabezpieczenie ryzyka
Forward [Pozycja krotka| walutowego portfela akgji 58 30000 CZK 4711 PLN| 08-01-2010
denominowanych w CZK
Na dzien 31 grudnia 2008 r.:
Rodzaj T s Wartosé Wartos¢ przysziych | Wartosé przysziych
. yp zajetej g = : = : T Data
instrumentu n Cel otwarcia pozyciji otwartej pozycji | platnosci Funduszu platnoséci kontrahenta g s
pozycji zapadalnosci
pochodnego (w tys.ztotych) (w tys.) (w tys.)
Zabezpieczenie ryzyka
Forward |Pozycja krotka [walutowego portfela obligagji -1358 3510 000 HUF| 53 949 PLN| 05-01-2009
denominowanych w HUF
Zabezpieczenie ryzyka
Forward |Pozycja krotka| walutowego portfela akgji -157 1780 EUR 7271 PLN| 06-01-2009
denominowanych w EUR

NOTA NR 7 - Transakcje przy zobowiazaniu si¢ Funduszu lub drugiej strony do odkupu

31.12.2009 31.12.2008

Transakcje przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu, w

tym:
1 Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na Fundusz 73 490 )
© praw wiasnosci i ryzyk
2 Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na Fundusz ) )
© praw wiasnosci i ryzyk
Il. Transakcje przy zobowiazaniu sie Funduszu do odkupu, w tym:
1 Transakcje, w wyniku ktérych nastepuje przeniesienie na drugg strone 27 152 198 712

praw wtasnosci i ryzyk

5 Transakcje, w wyniku ktérych nie nastepuje przeniesienie na drugg
" strong praw witasnosci i ryzyk

Naleznosci z tytutu papieréw wartosciowych pozyczonych od
lll. Funduszu w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach - -
papieréw wartos$ciowych

Zobowiazania z tytutu papierow wartosciowych pozyczonych
przez Fundusz w trybie przepis6w rozporzadzenia o pozyczkach - -
papieréw wartosciowych
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NOTA NR 8 — KREDYTY | POZYCZKI

1. Informacje o zaciggnietych i wykorzystanych przez Fundusz kredytach i pozyczkach
pienigznych w kwocie stanowiacej, na dzien ich wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci
aktywow Funduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajgcym okresie sprawozdawczym nie zostaty zaciggniete i

wykorzystane przez Fundusz kredyty i pozyczki pienigzne w kwocie stanowiacej, na dzier ich
wykorzystania, wiecej niz 1% wartosci aktywéw Funduszu.

2. Informacje o udzielonych przez Fundusz pozyczkach pienieznych w kwocie stanowiacej,
na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci aktywoéw Funduszu

W okresie sprawozdawczym i poprzedzajacym okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone przez

Fundusz pozyczki pienigzne w kwocie stanowigcej, na dzien ich udzielenia, wiecej niz 1% wartosci
aktywéw Funduszu.

NOTA NR 9 - WALUTY | ROZNICE KURSOWE

1. Walutowa struktura pozycji bilansu

Na dzien 31 grudnia 2009 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata
sig nastepujgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR UsD CZK HUF CHF GBP CAD PLN RAZEM
Sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku 0 4988 10184 0 776 3204 2368 1265207 1286727
Sktadniki lokat nienotowane na
aktywnym rynku 0 0 58 0 0 0 0 247788 247 846
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33 3097 4232 112 4 20 0 5 460 12 958
Naleznosci 52 4139 8 0 0 0 0 26 994 31193
Zobowigzania 0 0 4113 0 0 0 0 34 944 39 057

Wszystkie pozostate pozycje bilansu byty denominowane w PLN.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. walutowa struktura pozycji bilansu w przeliczeniu na PLN przedstawiata
sig nastepujgco (w tys. ztotych):

Pozycja bilansowa EUR USD CZK HUF PLN RAZEM
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 39 174 2 247 85 3 366 5911
i":;:{"ki lokat:notawarie:na.aktywrym rynku 4439 2804 7080 138789 1356021 1500133
- diuzne papiery wartosciowe 0 0 0 131828 980425 1112253
Naleznosci 23 0 12 0 124908 124 943
Zobowigzania 157 0 0 1358 224 429 225944

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

Dodatnie réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przedstawiaty sie nastepujaco (w tys. ziotych):

01.01-31.12.2009

01.01-31.12.2008

Skfadnik lokat

zrealizowane niezrealizowane*

zrealizowane niezrealizowane*

Akcje

Diuzne papiery
wartosciowe

Instrumenty
pochodne

7283 -8 025
11 923 -15 221
14 044 59

1114 8 188
257 15 221
82 0

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

3. Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu

Ujemne réznice kursowe w przekroju lokat Funduszu przedstawiaty sie nastepujgco (w tys. ztotych):

01.01-31.12.2009

01.01-31.12.2008

Sktadnik lokat

zrealizowane niezrealizowane*

Zrealizowane niezrealizowane*

Akcje

Diuzne papiery
warto$ciowe

Instrumenty
pochodne

Kwity
depozytowe

-7 455 -605
-11 506 0
-14 145 1515
-1 180 -76

-2 733 4 053
-316 208
-1128 -1 5156
0 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, wedtug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys. ztotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji
»Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat”

01.01-31.12.2009 01.01-31.12.2008

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: -346 615 -257 634
- diuzne papiery wartosciowe -27 285 -40 162
Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: -1 369 -1 080
- diuzne papiery wartosciowe -1 267 -34
RAZEM -347 984 -258 714
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2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny aktywow, ujawniony odrebnie
dla kazdej z kategorii aktywow, wedlug podziatu przyjetego w bilansie Funduszu w tys.
zlotych

Struktura pozycji rachunku wyniku z operacji ,,Wzrost
(spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat” |01.01-31.12.2009 01.01-31.12.2008
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 449 072 -504 582
- diuzne papiery wartosciowe -2 541 21 970
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 1552 -2 008
- diuzne papiery wartosciowe 0 0
RAZEM 450 624 -506 590

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

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

NOTA NR 11 - KOSZTY FUNDUSZU

Zgodnie z zapisami statutu Funduszu, wynagrodzenie wyptacone Towarzystwu jest pomniejszone o
swiadczenia dodatkowe na rzecz uczestnikéw, ktérzy przystapili do Wyspecjalizowanego Programu
Inwestycyjnego.

01.01-31.12.2009 01.01-31.12.2008

Kwoty $wiadczer dodatkowych
pomnigjszajgcych wynagrodzenie za
zarzadzanie (w tys. ztotych) 232 470

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

Fundusz nie prowadzi ewidenciji kosztéw przekraczajacych wysokosé wynagrodzenia Towarzystwa za
zarzadzanie, pokrywanych przez Towarzystwo z tego wynagrodzenia. W ksiegach Funduszu jako
koszt ewidencjonowane jest wynagrodzenie Towarzystwa za zarzgdzanie oraz koszty nielimitowane
pokrywane przez Fundusz.

2. Wynagrodzenie dla Towarzystwa z wyodrebnieniem czesci zmiennej, uzaleznionej od
wynikéw Funduszu

Zgodnie ze Statutem Funduszu wyptacane przez Fundusz wynagrodzenie dla Towarzystwa nie jest
uzaleznione od wynikéw Funduszu.
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NOTA NR 12 - DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA

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

Warto$é aktywow netto na koniec
Rok
roku obrotowego w tys.
2009 1613 157
2008 1687 410
2007 3783227

2. Wartos¢ aktywoéw netto na jednostki uczestnictwa poszczegélnych kategorii na koniec
roku obrotowego za trzy ostatnie lata obrotowe.

Rok Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Kategorie AB C Kategorie A1 B1 C1 Kategoria E
2009 115,64 119,11 123,33
2008 105,98 108,61 111,56
2007 138,52 140,52 143,93
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INFORMACJA DODATKOWA

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

Nie wystapity znaczace zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres.

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

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

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi

Nie wystgpity znaczace roéznice pomiedzy danymi pordwnawczymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw
wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowsa i finansowa, ptynnos$¢
oraz wynik z operacji i rentownoéé Funduszu

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie dokonywat korekt bledow podstawowych, majacych
wplyw na sytuacje majgtkowg i finansowa, ptynnos¢ oraz wynik z operacji i rentownos¢
Funduszu, w zwigzku z czym nie zaistniata koniecznoé¢ informowania uczestnikéw o zmianie
wartoéci jednostki uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym nie wystgpity przypadki
zawieszania zbywania lub odkupywania jednostek uczestnictwa, a takze zawieszenia w
dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W okresie sprawozdawczym
w Funduszu nie wystgpity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Kontynuacja dzialalnosci Funduszu

Sprawozdanie finansowe sporzgdzone zostato przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. przez okres co najmniej 12 miesigcy
od dnia bilansowego. W przekonaniu Zarzgdu PKO TFI S.A. nie istnieja okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Funduszu.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposob wplynaé na ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu
i ich zmian
Fundusz nie posiada innych informacji niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktore
mogtyby w istotny sposéb wptyngé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z
operacji i ich zmian.
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ul. Senatorska 16 T +48 (22) 657 7200
00-923 Warszawa F +48 (22) 657 5023
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citi handlowy

Warszawa, dnia 23 luty 2010 roku

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Bank Handlowy w  Warszawie S.A., pelniacy obowiazki depozytariusza
dla PKO Stabilnego Wzrostu - funduszu inwestycyjnego otwartego (zwanego dalej
w~Funduszem”), zarzadzanego przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
dzialajac w zwiazku z przepisem § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), oswiadcza, ze dane dotyczace
stanéw aktywoéw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywdéw zapisanych na rachunkach
pienieznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywoéw,
przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres od 1 stycznia 2009 roku

do 31 grudnia 2009 roku sa zgodne ze stanem faktycznym.

Za Bank Handlowy w Warszawie S.A.:

/ 7 / 'Ilf ;
V7

nta Myszkowska
/ PELNOMOCNIK

Jolantzg/ Myszkowska Konrad Danko
Dyrektor Biura Ustug Powierniczych Naczelnik Wydziatu Obstugi
Petnomocnik Klientéw i Wsparcia
Petnomocnik
SBK C 11622

Bank Handlowy w Warszawie S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Senatorska 16, 00-923 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod nr KRS 000 000 1538; NIP 526-030-02-91; wysokos¢ kapitatu zaktadowego wynosi 522.638.400 ztotych, kapitat zostat w petni optacony.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. PrzeprowadzilisSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2009 roku (,,okres sprawozdawczy”) PKO Stabilnego Wzrostu — funduszu
inwestycyjnego otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Gréjecka 5, obejmujacego:

o wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

o zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009 roku w kwocie 1.534.573 tysigcy
zlotych,

 bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2009 roku, ktéry wykazuje aktywa netto w kwocie
1.613.157 tysiecy ztotych,

» rachunek wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, wykazujacy dodatni wynik z operacji
w kwocie 135.751 tysiecy ztotych,

o zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy, wykazujace zmniejszenie stanu
aktywow netto o kwote 74.253 tysiecy ztotych, oraz

e noty objasniajace 1 informacj¢ dodatkowa

(,,zalaczone sprawozdanie finansowe”).

2. Zarzetelnosé 1 jasnos¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzgdzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos¢
ksiag rachunkowych Funduszu odpowiada Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (zwanego dalej ,, Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego
Funduszem 1 reprezentujacego Fundusz. Naszym zadaniem bylo zbadanie zataczonego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we
wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach,
w sposob prawidiowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do:

o rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowoséci (tekst jednolity Dz.U.
z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z p6zn. zm - ,,ustawa o rachunkowosci”),

o stosowane] w Polsce praktyki badania sprawozdan finansowych (opartej na dotychczas
obowiazujacych normach wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéw z uwzglednieniem przepiséw ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym - Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649),

w taki sposéb, aby uzyskac¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczeg6lnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda

ERNST & YOUNG W POLSCE JEST CZLONKIEM GLOBALMNEJ PRAKTYKI ERNST & YOUNG
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, KRS: 0000006468
NIP 526-020-79-76, Kapitat zakladowy: 5 210 500 2t
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wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocen¢ poprawnosci przyjetych
i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci 1 znaczgcych szacunkéw
dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego sprawozdania
finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych
podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

4. Naszym zdaniem zalaczone 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 1 finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2009 roku;

» sporzadzone zostalo zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w ustawie
orachunkowosci 1 wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z ustawa o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie przepisami
oraz postanowieniami statutu Funduszu, wplywajacymi na jego tresé.

5. ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu,
sporzadzong za okres sprawozdawczy (,List Towarzystwa™) i uznaliSmy, ze informacje
pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne. Informacje zawarte
w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia § 37, ustgp 1 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowoséci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oswiadczenie depozytariusza.

w imieniu
Ernst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
nr ewidencyjny 130 ERNST & YOUNG

AUDIT sp. z o.0.

Kluczowy Biegly Rewident Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

/W

Arkadiusz Krasowski
biegly rewident
nr 10018

Warszawa, dnia 23 lutego 2010 roku
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PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz inwestyeyjny otwarty
Raport uzupelniajqcy opinie niezaleznego bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku
(w tysiqcach zlotyeh)

CZESC OGOLNA
Informacje ogoélne

W dniu 22 stycznia 1999 roku Komisja Papierow Wartosciowych 1 Gield (obecnie: Komisja
Nadzoru Finansowego, ..KNF”) wydala zezwolenie na przeksztalcenie PKO/CREDIT SUISSE
Funduszu Powierniczego Stabilnego Wzrostu w PKO/CREDIT SUISSE Stabilnego Wzrostu
— fundusz inwestycyjny otwarty (.,Fundusz”).

Od dnia 1 grudnia 2009 roku Fundusz dziala pod nazwa PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz
inwestycyjny otwarty.

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, przy ul. Gréjeckiej 5.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 26 lipca 1999 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestveyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RF1 235,

Fundusz posiada numer NIP: 5213028350 nadany dnia 27 sierpnia 1999 roku oraz symbol
REGON: 016005752 nadany dnia 17 czerwca 1999 roku.

Wylacznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu jest lokowanie srodkéw pienigznych
zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe 1 inne prawa majatkowe zgodnie z celem
i zasadami polityki inwestycyijnej okreslonymi w statucie 1 prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku Fundusz wyemitowal 13.939.098,228 jednostek
uczestnictwa w podziale na kategorie:

- kategoria A: 11.056.536,663 jednostek uczestnictwa,
- kategoria B: 0,000 jednostek uczestnictwa,

- kategoria C: 2.611.458.658 jednostek uczestnictwa,
- kategoria Al: 200.875,752 jednostek uczestnictwa,

- kategoria B1: 0,000 jednostek uczestnictwa,

- kategoria C1: 0,000 jednostek uczestnictwa,

- kategoria E: 70.227,155 jednostek uczestnictwa.

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2009 roku (,,okres sprawozdawczy”™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest PKO Towarzyvstwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(., Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Grojecka 5. Towarzystwo jest wpisane
do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000019384,

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 23 lutego 2010 roku wchodzili:

Jakub Karnowski - Prezes Zarzadu,
Piotr Dubno - Czlonek Zarzadu.

Ell ERNST & YOUNG 2/11



PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz inwestyveyjny otwarty
Raport uzupeiniajgcy opinie niezaleznego bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2009 roku
(w tysiqcach zlotych)

W dniu 30 marca 2009 roku decyzja Rady Nadzorczej Towarzystwa ze skladu Zarzadu
Towarzystwa odwolany zostal Czlonek Zarzadu — Michal Stgpniewski, a na jego miejsce
powolany zostal Piotr Dubno.

Z dniem 1 pazdziernika 2009 roku Marcin Jarkiewicz zaprzestal pelnienia funkeji Wiceprezesa
Zarzadu Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywow Funduszu jest Bank Handlowy w Warszawie
S.A. z siedzibag w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 16 (,,Depozytariusz™).

Agentem Transferowym prowadzacym rejestr uczestnikow Funduszu jest PKO BP Finat
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Kolejowej 5/7 (,,Agent Transferowy™).

2. Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130,

Emst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 8 czerwca 2009 roku zostala wybrana przez Zarzad
Towarzystwa do badania sprawozdania finansowego Funduszu.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spelniajg, w rozumieniu art.
56 ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach 1 ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz. U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
0 sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawarte] w dniu 17 lipca 2008 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzili$my badanie sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym Funduszu na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania
finansowego procedury byly zaprojektowane tak, abv umozliwi¢ wvdanie opinii
o sprawozdaniu finansowym Funduszu traktowanym jako calo$¢. Nasze procedury
nic obejmowaly uzupeliajacych informacji, ktére nie maja wplywu na sprawozdanie
finansowe Funduszu traktowane jako calo$¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 23 lutego 2010 roku wydalismy opinig bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastgpujace;j tresci:

.Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2009 roku (,,okres sprawozdawczy”) PKO Stabilnego Wzrostu — funduszu
inwestycyjnego otwartego (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Gréjecka 3,
obejmujacego:

e wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
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e zestawienie lokat sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009 roku w kwocie
1.534.573 tysiecy zlotych,

e bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktory wykazuje aktywa netto
w kwocie 1.613.157 tysigey zlotvch,

e rachunek wyniku z operacji za okres sprawozdawczy, wykazujacy dodatni wynik
z operacji w kwocie 135.751 tysigcy zlotych,

e zestawienie zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy, wyvkazujace
zmniejszenie stanu aktywow netto o kwote 74.253 tysiecy zlotych, oraz

e noty objasmiajace 1 informacje dodatkowa
(,.zalaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ 1 jasno$¢ zalaczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego
sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowvch Funduszu odpowiada Zarzad PKO
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnvch S.A. (zwanego dalej . Towarzystwem™),
towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i1 reprezentujacego
Fundusz. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego sprawozdania finansowego oraz
wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych
aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (politvka) rachunkowosci oraz
czy rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa 1 finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe
stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach,

W sposdb prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do:

e rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity
Dz U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm - ,ustawa o rachunkowosci™),

e stosowane] w Polsce praktyki badania sprawozdan finansowych (opartej na dotychczas
obowiazujacych normach wykonywania zawodu bieglego rewidenta wydanych przez
Krajowa Radg¢ Bieglych Rewidentow z uwzglednieniem przepisow ustawy z dnia
7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym - Dz.U. z 2009 roku,
nr 77, poz. 649),

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rdéwniez ocene
poprawnoscl przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
1 znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogdlnej prezentacji
zalgczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczvlo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.
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4. Naszym zdaniem zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowe;j 1 finansowe] badanego Funduszu
na dzien 31 grudnia 2009 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonvmi w ustawie
o rachunkowosci 1 wydanymi na jej podstawie przepisami, na podstawie prawidlowo
prowadzonych ksiag rachunkowych;

e jest zgodne z ustawg o rachunkowosci 1 wydanymi na jej podstawie przepisami
oraz postanowieniami statutu Funduszu, wplywajacymi na jego tresc.

5. ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skicrowana do uczestnikow
Funduszu, sporzadzong za okres sprawozdawczy (..List Towarzystwa™) 1 uznaliSmy,
ze informacje pochodzace z zalaczonego sprawozdania finansowego sa z nim zgodne.
Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniajg postanowienia § 37, ustep 1
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegolnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycvinych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza.”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliSmy w okresie od dnia
28 pazdziernika 2009 roku do dnia 23 lutego 2010 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa od
dnia 28 pazdziernika 2009 roku do dnia 5 listopada 2009 roku 1 od dnia 7 grudnia 2009 roku
do dnia 11 grudnia 2009 roku oraz od dnia 1 lutego 2010 roku do dnia 5 lutego 2010 roku oraz
w siedzibie Agenta Transferowego od dnia 15 grudnia 2009 roku do dnia 18 grudnia 2009 roku
1 od dnia 18 lutego 2010 roku do dnia 23 lutego 2010 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnos¢ danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swojg odpowiedzialnos¢ za rzetelnosc, prawidlowosé
1jasnos¢ zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu oraz oswiadczyl, iz udostepnil nam
wszystkie dane finansowe Funduszu, ksiggi rachunkowe Funduszu i inne wymagane
dokumenty oraz udzielil mniezbednvch wyjasnien. OtrzymaliSmy rowniez pisemne
o$wiadczenie z dnia 23 lutego 2010 roku Zarzadu Towarzystwa o:

e kompletnym ujgciu danveh w ksiggach rachunkowych Funduszu,

e wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym sprawozdaniu finansowym
Funduszu oraz

e yjawnieniu w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych
zdarzen, ktdre nastgpily po dacie bilansu do dnia zlozZenia o$wiadczenia.

W os$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne 1 prawdziwe
zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa 1 objely wszelkie zdarzenia
mogace mie¢ wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu.

Otrzymali$my  stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu
od Depozytariusza, ktore zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Funduszu na dzien 31 grudnia 2009 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza,
o ktorym mowa w § 37 ustep 1 rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 24 grudnia 2007 roku
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w sprawie szczegOlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™).

Stany jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2009 roku zostaly potwierdzone
przez Agenta Transferowego obslugujacego rejestr uczestnikéw Funduszu.

2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

3.1

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku (,,poprzedni
okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Arkadiusza Krasowskiego, kluczowego
bieglego rewidenta nr 10018, dzialajacego w imieniu Emst & Young Audit sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego
kluczowy biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres
sprawozdawczy opini¢ bez zastrzezen datowana na dzien 13 marca 2009 roku. Sprawozdanie
finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na Walnym
Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 28 kwietnia 2009 roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinig bieglego
rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia Towarzystwa o zatwierdzeniu
sprawozdania finansowego Funduszu oraz oswiadczeniem Depozytariusza zostaly zlozone
w dniu 12 maja 2009 roku w Sadzie Okrggowym w Warszawie.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz z opinig bieglego
rewidenta, odpisem uchwaly Walnego Zgromadzenia Towarzystwa o zatwierdzeniu
sprawozdania finansowego Funduszu oraz o$wiadczeniem Depozytariusza, zostaly ogloszone
dnia 5 sierpnia 2009 roku w Monitorze Polskim B nr 1280.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2008 roku zostal prawidlowo
wprowadzony do ksiag rachunkowych Funduszu jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia
2009 roku.

Sytuacja finansowa

Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu
wlatach 2007 - 2009, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniach finansowych Funduszu a okres sprawozdawczy 1 poprzedni okres
sprawozdawczy.

2009 2008 2007
Aktywa netto 1.613.157 1.687.410 3.783.227
Lokaty 1.534.573 1.780.985 3.774.112
Wynik z operacji 135751 -693.611 123.926
Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A, B, C (z1) 115,64 105,98 138,52
Wartosc¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii A1, B1, C1 (zl) 119,11 108,61 140,52
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Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa kategorii E (z1) 123,33 111,56 143,93

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii A, B, C (%)
(WANjy - WANjg) x 100 9,1%  -23,5% 6.5%
WAN;j

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii Al, B1, C1 (%)
(WANj,; - WANj,) x 100 9, 7% -22.7% 7.0%
WANj

Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii E (%)
(WANj,; - WANj) x 100 10,6% -22,5% 7.9%
WANj ;o

Wskaznik efektywnosei (%)
wynik z operacji x 100 8.5% -26,7% 3,9%

srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztow dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow netto (%)

koszty Funduszu netto x 100 3.3% 2. 7% 2.5%
$rednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawezym
Wskazniki inflacji:
$rednioroczny 3.5% 4.2% 2.5%
od grudnia do grudnia 3.3% 3,3% 4.0%

t0 - poczatek okresu obrachunkowego

t1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartos¢ aktywow netto

WAN);j — wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa. W przypadku, gdy Subfundusz na dzien bilansowy
nie wyemitowal jednostek danej kategorii, warto$é aktywow netto na jednostke uczestnictwa danej kategorii jest
réwna potencjalnej cenie sprzedazy tych jednostek uczestnictwa ustalonej zgodnie ze statutem Funduszu.

3.2 Komentarz
Przedstawione wskazniki wskazujg na nastgpujace trendy:

e Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii A, B, C za okres sprawozdawczy wyniosla
9.1% w poréwnaniu z -23,5% za poprzedni okres sprawozdawczy i 6.5% za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku;

e Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii Al, Bl, C1 za okres sprawozdawczy
wyniosla 9,7% w poréwnaniu z -22,7% za poprzedni okres sprawozdawczy 1 7.0% za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku;

e Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa kategorii E za okres sprawozdawczy wyniosla
10.6% w poréownaniu z -22.5% za poprzedni okres sprawozdawczy i 7.9% za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku;
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e Wskaznik efektvwnosci za okres sprawozdawczy wyniost 8.5% w poréwnaniu
z -26,7% za poprzedni okres sprawozdawczy 1 3,9% za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2007 roku;

e Stosunek poziomu kosztéw dzialalnosci do séredniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wynidsl 3,3%, w poréownaniu z 2,7% za poprzedni okres
sprawozdawczy oraz 2,3% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2007 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrocilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowa¢ dzialalnoscei przez co najmniej 12 miesigey liczac
od dnia 31 grudnia 2009 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowe] dzialalnosci. W szczegolnoscei, na dzien
niniejszego raportu nie wystapily przeslanki rozwigzania Funduszu, okreslone polskimi
przepisami regulujacvmi dzialalnos¢ funduszy inwestycyjnych.

We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu
zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz przez okres nie
krotszy niz 12 miesigey od dnia 31 grudnia 2009 roku i ze nie wystepuja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz.
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CZESC SZCZEGOLOWA
Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Funduszu prowadzona jest przy wvkorzystaniu systemu komputerowego Orlando
w siedzibie Towarzystwa.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach,
Fundusz posiada aktualna dokumentacjg, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U. z 2009 roku, nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm.
— ..;ustawa o rachunkowosci”), w tym rowniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad
Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnyvch nieprawidlowosci ksiag
rachunkowych, ktore moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe
Funduszu, a ktore nie zostalyby usunigte, w tvm dotyczacych:

e zasadnosci i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

e rzetelnosci ksigg rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapisow w ramach ksigg rachunkowyvch,

e udokumentowania operacji gospodarczych,

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

® powiazania zapisow z dowodami ksiegowymi 1 zbadanym sprawozdaniem finansowym,

e spelniania warunkow, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowvwania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Aktywa, zobowigzania i Kkapitaly Funduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik
z operacji Funduszu

Struktura aktywow, w tym lokat, zobowigzan i kapitaléw Funduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaltujacych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym
sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktvwow 1 zobowiazan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawg
o rachunkowosci. Roznice inwentaryzacyjne =zostaly rozliczone 1 ujete w  ksiegach
rachunkowych 2009 roku.

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

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu
ze stanem faktycznym, zostala potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza Funduszu
dolaczonvm do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu.

Ell ErNST & YOUNG 9/11



PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz inwestvcyiny otwarty
Raport uzupelniajacy opinig niezaleznego bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku
(w tysigcach zlotvch)

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

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny
z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem od Agenta Transferowego.

Informacja dodatkowa

Wprowadzenie do zbadanego sprawozdania finansowego, noty objasniajace oraz informacja
dodatkowa sporzadzone zostalv, we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z wymogami
Rozporzadzenia.

List Towarzystwa

Zapoznaliémy si¢ z listem Towarzystwa do uczestnikdéw Funduszu, opisujacym wyniki
dzialalnosci Funduszu w okresie sprawozdawczym. Informacje zawarte w tym liscie,
pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z mim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie od dnia 30 lipca 2009 roku do dnia 30 pazdziernika 2009 roku miala migjsce
przeprowadzona przez KNF kontrola dzialalnosci Towarzystwa w zakresie m.in. struktury
organizacyjnej, nadzoru wewnetrznego, reklamacji 1 skarg klientdow oraz zarzadzania
portfelami inwestycyjnymi funduszy. Towarzystwo otrzymalo protokél KNF z kontroli
datowany na dzien 23 listopada 2009 roku i zalecenia pokontrolne datowane na dzien
14 stycznia 2010 roku. Wyniki powyzszej kontroli nie maja wplywu na zbadane sprawozdanie
finansowe  Funduszu, co =zostalo potwierdzone przez Zarzad Towarzystwa
W olrzymanym przez nas pisemnym oswiadczeniu z dnia 23 lutego 2010 roku.

Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikow istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystvki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i illosciowych.

Zgodno$¢ z prawem

Uzyskaliémy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, 1z w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny
wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Fundusz oraz terminy
1 procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
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PKO Stabilnego Wzrostu — fundusz inwestycyjny otwarty
Raport uzupelniajqcy opinig niezaleznego bieglego rewidenta z badania sprawozdania finansowego
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2009 roku
(w tysigeach zlotych)

W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktow wskazujacych, ze nastapilo
naruszenie tych przepiséw mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe.
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