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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
AgioFunds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Przeprowadzili§my badanie potaczonego sprawozdania finansowego AGIO Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Dtugiej 16, na ktére
skiada sie:

- wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego;

- polaczone zestawienie lokat na dziern 31 grudnia 2010 roku wykazujgce lokaty w kwocie
68.155 tys. ztotych;

-~ pofaczony bilans sporzadzony na dzierh 31 grudnia 2010 roku, wykazujgcy aktywa netto w kwocie
99.128 tys. ziotych;

- potgczony rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia
2010 roku wykazujacy ujemny wynik z operacji w wysokosci 4.563 tys. ztotych;

-~  potaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2010 roku do dnia
31 grudnia 2010 roku wykazujgce zwigkszenie aktywéw netto o kwote 41.754 tys. ziotych.

Za sporzagdzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami potgczonego sprawozdania finansowego
odpowiedzialny jest Zarzad AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwany dalej
JAgioFunds TFI S.A.").

Zarzad AgioFunds TFl S.A. oraz czionkowie Rady Nadzorczej s3 zobowigzani do zapewnienia, aby
potaczone sprawozdanie finansowe speifniatlo wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia
1994 r. o rachunkowosci (Dz. U.z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6ézn. zm.), zwanej dalej ,ustawg

o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajgcymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowos$ci tego potgczonego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie
i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez
wynik z operacji Funduszu oraz o prawidiowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie potaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien:
1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
2) krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow
w Polsce.

Badanie potaczonego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzilismy w taki sposéb,
aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.
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W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz zasad
(polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy dowodéw i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w potgczonym sprawozdaniu finansowym, jak i cafosciowg ocene potgczonego sprawozdania

finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem zbadane pofgczone sprawozdanie finansowe AGIO Specjalistycznego Funduszu

Inwestycyjnego Otwartego za okres od 01 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku, we wszystkich

istotnych aspektach:

— przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dziern 31 grudnia 2010 roku jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy od
01 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

—  zostato sporzadzone zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci,
oraz na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

—  jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ potaczonego sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu.

Stwierdzamy, ze zatgczony do potaczonego sprawozdania finansowego List Zarzadu AgioFunds TFI
S.A. skierowany do Uczestnikébw Funduszu, zawiera informacje zaczerpniete bezposrednio
z polaczonego sprawozdania finansowego objetego badaniem i sg one zgodne z danymi zawartymi
w jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Do potaczonego sprawozdania finansowego dofaczone zostatlo O$wiadczenie Depozytariusza
potwierdzajgce zgodnos$¢ ze stanem faktycznym danych dotyczacych aktywow AGIO Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego przedstawionych w potaczonym sprawozdaniu finansowym.

w imieniu
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. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Nazwa i forma prawna
Fundusz prowadzi dziatalno$¢ pod nazwg Agio Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. Fundusz
moze uzywac nazwy skréconej AGIO SFIO (,Fundusz”).

Siedziba Funduszu z wydzielonymi Subfunduszami
AGIO Specjalistycznym Funduszem Inwestycyjnym Otwartym (,Fundusz’) z wydzielonymi
Subfunduszami zarzgdza Towarzystwo dzialajagce pod firmg AgioFunds Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo") z siedzibg w Warszawie, ul. Diuga 16. Siedzibg Funduszu jest
siedziba Towarzystwa.
W ramach Funduszu na dzien bilansowy wydzielono nastepujgce Subfundusze:

Subfundusz Agio — Kapitat,
- Subfundusz Agio — Multistrategia,

zwane dalej ,Subfunduszami”.

Rejestracja w Sadzie Okregowym

Fundusz z wydzielonymi Subfunduszami zostat wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych
prowadzonego przez VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy Sadu Okregowego w Warszawie pod numerem
RFi 483 dnia 02 lipca 2009 roku. Z chwilg wpisu do Rejestru, Fundusz nabyt osobowos$¢ prawna.

Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewédzkim Urzedzie Statystycznym
Fundusz, z wydzielonymi Subfunduszami, posiada numer identyfikacji podatkowej NIP: 1070014255
nadany dnia 08 wrzesnia 2009 roku oraz symbol REGON: 141912938 nadany dnia 15 lipca 2009 roku.

Bank pelniacy funkcje Depozytariusza oraz Agent Transferowy

Funkcje Depozytariusza przechowujgcego aktywa Funduszu peini Raiffeisen Bank Polska S.A.
z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pieknej 20 na podstawie umowy z dnia 11 lutego 2008 roku
(z péZniejszymi zmianami) oraz pozwolenia Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 08 kwietnia 2009 roku
(DFL/4033/24/1/08/09/VI/KNF/62-1-1/SP).

Funkcje Agenta Transferowego prowadzacego rejestr uczestnikéw Funduszu peini ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Putawskiej 436 (,Agent Transferowy"),
na podstawie umowy z dnia 18 maja 2009 roku (z pézniejszymi zmianami).

Reprezentacja Funduszu

Organem zarzadzajgcym Funduszem z wydzielonymi Subfunduszami jest AgioFunds Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna (,Towarzystwo”) z siedzibg w Warszawie, przy ul. Diugiej 16.
Towarzystwo jest wpisane do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000297821.
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W skiad Zarzadu AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. w 2010 roku wchodzili:

-  Pan Jacek Jastrzebski — Prezes Zarzadu

- Pan Mariusz Skwaron - Wiceprezes Zarzadu
- Pan Adam Dakowicz — Czionek Zarzadu

- Pan Marcin Dariusz Chadaj — Czionek Zarzadu

Do dnia sporzadzenia niniejszego raportu zmiany w skiadzie Zarzadu nie wystapity.

Do skiadania o$wiadczen w imieniu Spotki wymagane jest wspéidziatanie dwéch czionkéw Zarzadu,
z ktérych co najmniej jeden powinien petni¢ funkcje Prezesa Zarzadu lub Wiceprezesa Zarzadu.

W badanym okresie Prokura nie zostata ustanowiona.

Podstawa prawna dziatalnosci

Fundusz z wydzielonymi Subfunduszami dziata na podstawie:

- Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004 Nr 146, poz. 1546
z pézniejszymi zmianami),

- Statutu zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 08 kwietnia 2009 roku
decyzja nr DFL/4033/24/1/08/09/VI/KNF/62-1-1/SP o utworzeniu Funduszu w brzmieniu okreslonym
w akcie notarialnym z dnia 27 marca 2009 roku sporzadzonym przed notariuszem Stawomirem
Strojnym (Repertorium A nr 4227/2009) z péZniejszymi zmianami.

Fundusz z wydzielonymi Subfunduszami zostat utworzony na czas nieokreslony. Rokiem obrotowym
Funduszu jest rok kalendarzowy.

Cel inwestycyjny Funduszu

Zgodnie z zapisami Statutu oraz wpisem do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych celem inwestycyjnym
Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszy w wyniku wzrostu wartosci lokat. W 2010 roku
Fundusz podejmowat dziatania w celu realizacji celu inwestycyjnego okreslonego w Statucie.

Kapitat Funduszu
Fundusz posiada jedng kategorie jednostek uczestnictwa. Na dzien 31 grudnia 2010 roku kapitat
Funduszu wynosit 103.602 tys. ziotych.

2. INFORMACJE O POLACZONYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM FUNDUSZU
ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Potgczone sprawozdanie finansowe za okres od 02 lipca 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku zostato
zbadane przez podmiot uprawniony BTFG Audit sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie
przy ul. Sniadeckich 17, wpisany na liste KIBR pod numerem 3105. Sprawozdanie to uzyskato opinie

bez zastrzezen.
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Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od 02 lipca 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
zostalo zatwierdzone Uchwata nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy AgioFunds
TFI S.A. z dnia 28 kwietnia 2010 roku.

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za okres od 02 lipca 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
zostato ogtoszone w Monitorze Polskim B Nr 2194 z dnia 02 listopada 2010 roku pod pozycjg 11812.

3. DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY ORAZ BIEGLEGO REWIDENTA
PRZEPROWADZAJACEGO W JEGO IMIENIU BADANIE

BTFG Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Sniadeckich 17 jest podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdarn finansowych, wpisanym na liste pod numerem 3105.

BTFG Audit sp. z 0.0. w dniu 10 sierpnia 2010 roku zostal wybrany przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Towarzystwa do zbadania potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

BTFG Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegty rewident spetniajg, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy
z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzgdzie, 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 o potgczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu.

Badanie potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadzilismy w okresie od dnia
29 marca 2011 roku do dnia 21 kwietnia 2011 roku, pod nadzorem biegtego rewidenta Katarzyny
Osinskiej (nr ewidencyjny 11205), na podstawie umowy zawartej w dniu 23 kwietnia 2008 roku
( z pbzniejszymi zmianami) z Zarzadem Towarzystwa.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o potgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania potgczonego
sprawozdania finansowego Funduszu procedury byly zaplanowane w taki sposéb, aby umozliwi¢
wydanie opinii 0 polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu traktowanym jako catosc.

4. DOSTEPNOSC DANYCH | OSWIADCZENIA ZARZADU TOWARZYSTWA

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelnos¢, prawidiowo$C ijasnosc
zbadanego potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz o$wiadczyt, iz udostepnit bieglego
rewidentowi wszystkie dane finansowe Funduszu, ksiegi rachunkowe Funduszu iinne wymagane
dokumenty oraz udzielit niezbednych wyjasnief. Otrzymano pisemne o$wiadczenie z dnia 21 kwietnia
2011 roku Zarzadu Towarzystwa o:

- kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych Funduszu,
- wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym potgczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu, oraz

Spe
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- ujawnieniu w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych
zdarzen, ktére nastapity po dacie bilansu do dnia ztozenia o$wiadczenia.

W o$wiadczeniu potwierdzono, ze przekazane bieglemu rewidentowi informacje byly rzetelne i
prawdziwe zgodnie z przekonaniem i najlepsza wiedzg Zarzgadu Towarzystwa i objely wszelkie
zdarzenia mogace mie¢ wplyw na zbadane potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

Otrzymaliémy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu od Depozytariusza,
ktére zostato uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach rachunkowych Subfunduszy
na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz os$wiadczenie Depozytariusza, o ktorym mowa w § 37
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859) (,Rozporzgdzenie”),
ktére zostalo zataczone do zbadanego potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Stany jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2010 roku zostaly potwierdzone przez Agenta
Transferowego obstugujgcego rejestr uczestnikéw Funduszu.

5. SYTUACJA MAJATKOWA | FINANSOWA FUNDUSZU

Ponizej przedstawiono podstawowe wielkosci ze sprawozdania finansowego oraz wskazniki
charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu w okresie od 01 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010
roku, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w potgczonym sprawozdaniu finansowym.
Potaczone sprawozdanie finansowe sporzadzone na dziefi 31 grudnia 2009 roku bylo pierwszym
potgczonym sprawozdaniem Funduszu i obejmowato okres od 02 lipca 2009 roku do 31 grudnia 2009
roku, w zwigzku z czym przedstawione dane nie sg w petni pordwnywalne.

bran cje (w tys. zlotych 31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Aktywa 99 994 59 917
Aktywa netto 99 128 57 374
Srednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym 104 073 20 552
Przychody z lokat 4524 246
Koszty funduszu 7016 697
Przychody z lokat netto -2 487 -451
Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 1269 -55
Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -3 345 595
Wynik z operacji -4 563 89

o
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Okres Okres
01.01.2010 02.07.2009

31.12.2010  31.12.2009

Wskaznik

efektywnosci*

Rentowno$¢  aktywow wynik z operacji (wynik finansowy)

netto funduszu -4,38% 0,43%

$rednioroczny stan aktywow netto

Wskaznik przyrostu aktywow

(WAN t1 — WAN t0) x
Przyrost wartosci catkowitej WAN 100 -

72,8%
WAN t0

Poziom kosztéw dziatalnosci
koszty Funduszu netto

155,1% 283,3%
przychody z lokat

Poziom kosztow dziatalnosci do sredniej wartosci
aktywow netto

koszty Funduszu netto

Srednioroczny stan
aktywow netto

6,74% 3,39%

Poziom kosztéw wynagrodzenia
koszty wynagrodzenia
TFI
Srednia wartos¢ aktywow
netto

3,9% 2,6%

t0 — poczatek okresu sprawozdawczego
t1 — koniec okresu sprawozdawczego
WAN — Warto$¢ Aktywow Netto

Wyzej wymienione wskazniki zostaty obliczone w skali roku sprawozdawczego

*Dla 2009 roku dane przedstawione za okres sprawozdawczy. Do wyliczenia stopy zwrotu za okres sprawozdawczy
przyjeta zostata warto$é nominalna jednostki uczestnictwa na poczatek pierwszego okresu sprawozdawczego oraz
warto$é na koniec pierwszego okresu sprawozdawczego.

Analiza powyzszych wielkosci wskazuje, ze w badanym okresie:
- rentownos$¢ aktywow netto w skali roku wykazata wartosc (-)4,38%,
- warto$¢ aktywow netto wzrosta o 72,8%
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Osiagniete wyniki, jak i ogélna sytuacja finansowa Funduszu nie wskazujg na zagrozenie kontynuacji
dziatalnosci, przez co najmniej 12 miesiecy liczac od dnia 31 grudnia 2010 roku na skutek
zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez niego dotychczasowej
dziatalnosci. W zwigzku z powyzszym na dzienn wydania niniejszego raportu nie wystapity przestanki
rozwigzania Funduszu, okreslone polskimi przepisami regulujgcymi dziatalno$¢ funduszy

inwestycyjnych.

We wprowadzeniu do zbadanego polgczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazat, ze zbadane potgczone sprawozdanie finansowe
Funduszu zostato sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez Fundusz przez okres
nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia 31 grudnia 2010 roku i ze nie wystepujg okoliczno$ci wskazujgce
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz.
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Il. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. OCENA SYSTEMU RACHUNKOWOSCI

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujgca przyjete przez Zarzad Towarzystwa zasady
(polityke) rachunkowosci, w szczegodlnosci dotyczace: metod wyceny aktywow i pasywéw oraz ustalania
wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksigg rachunkowych, systemu ochrony danych
iich zbiorow. Dokumentacja polityki rachunkowosci zostala opracowana zgodnie z ustawg
o rachunkowos$ci wraz z wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi i zatwierdzona do
stosowania uchwatg Zarzgdu AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z dnia 15 maja
2009 roku.

Ksiegi rachunkowe Subfunduszy wydzielonych w ramach Funduszu prowadzone sg przy wykorzystaniu
systemu komputerowego MFact w siedzibie spotki, ktérej Towarzystwo zlecito ustugowe prowadzenie
ksiag rachunkowych na podstawie odrebnej umowy.

Dokonalismy wyrywkowego sprawdzenia prawidiowo$ci dziatania systemu ksiegowos$ci i powigzanego

z nim systemu kontroli wewnetrznej. Ocenie podlegaty w szczegélnosci:

- prawidtowos¢ udokumentowania operacji gospodarczych,

- prawidiowos¢ prowadzonych za pomocg komputera ksigg rachunkowych,

- zasadno$¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

- powigzanie danych wynikajacych z ksiag ze sprawozdaniem finansowym,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania finansowego,

- przeprowadzenie i rozliczenie wynikéw inwentaryzaciji,

- poprawnos$¢ dziatania kontroli wewnetrzne;.

W wyniku tych ocen, w polaczeniu z rezultatami badania wiarygodnosci poszczegélnych pozycji
sprawozdania finansowego, stwierdzilismy, ze system ksigegowosci i dzialajgcy w powigzaniu z nim
system kontroli wewnetrznej mozna uzna¢ za prawidtowe. Nie bylo celem naszego badania wyrazanie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tych systemoéw.

Ksiegi Rachunkowe Subfunduszy, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci sg przechowywane zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

2. INFORMACJE NA TEMAT BADANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zbadane potgczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone na dziern 31 grudnia 2010 roku
i obejmuje:

- wprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego;

— potaczone zestawienie lokat na dzienn 31 grudnia 2010 roku wykazujgce lokaty w kwocie
68.155 tys. zlotych;
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—  potfaczony bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2010 roku, wykazujgcy aktywa netto w kwocie
99.128 tys. zfotych;

—~  potaczony rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 01 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia
2010 roku wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokosci 4.563 tys. ziotych;

-~ polgczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 01 stycznia 2010 roku do dnia 31
grudnia 2010 roku wykazujace zwiekszenie aktywow netto o kwote 41.754 tys. ziotych.

Struktura aktywoéw, w tym lokat, zobowigzan i kapitatbw Funduszu oraz charakterystyka pozyciji
ksztaftujgcych wynik z operacji Funduszu zostata przedstawiona w zbadanym potgczonym
sprawozdaniu finansowym Funduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywéw i zobowigzan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawg o rachunkowosci.
Réznice inwentaryzacyjne zostaty rozliczone i ujete w ksiegach rachunkowych 2010 roku.

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

Zgodno$é danych przedstawionych w zbadanym potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
ze stanem faktycznym, zostata potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza Funduszu dotgczonym
do zbadanego potgczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakoriczony w dniu 31 grudnia
2010 roku.

Wykazany stan kapitalu wptaconego oraz kapitatu wyptaconego Funduszu jest zgodny z zapisami
ksiegowymi oraz z uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem
od Agenta Transferowego.

3. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC SPORZADZENIA WPROWADZENIA DO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO, DODATKOWYCH INFORMACJI | OBJASNIEN FUNDUSZU

Woprowadzenie do potgczonego sprawozdania finansowego zawiera wszystkie informacje wymagane
zatgcznikiem do rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczego6inych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859). Zarzad
Towarzystwa potwierdzit zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci przez Fundusz przy
sporzadzaniu pofgczonego sprawozdania finansowego. Zgodnie z przepisami ww. rozporzadzenia
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym ujawnia sie w tysigcach ziotych chyba, ze charakter i
istotno$¢ pozycji wymagajg innej doktadnosci.

4. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

Polaczone zestawienie zmian w aktywach netto prawidiowo odzwierciedla zmiany wartosci aktywow netto
za okres objety badaniem.

10/’4“,
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5. LIST TOWARZYSTWA

Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa do uczestnikow Funduszu, opisujgcym wyniki dziatalnosci
Funduszu w okresie sprawozdawczym, dotgczonym do zbadanego pofaczonego sprawozdania
finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku, pochodzace ze zbadanego
potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu, sg z nim zgodne.

6. UWAGI LUB WYNIKI KONTROLI

W okresie sprawozdawczym oraz do dnia zakonczenia badania organy uprawnione nie przeprowadzaty
kontroli w Funduszu.

7. WSKAZNIKI ISTOTNOSCI

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegélne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowato
rozwazenie aspektéw zaréwno warto$ciowych, jak i ilosciowych.

8. ZGODNOSC Z PRAWEM

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym
nie zostaly naruszone przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu mogace mie¢ istotny
wplyw na zbadane potgczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

w imieniu

BTFG Audit sp. z 0.0.
ul. Sniadeckich 17
00-654 Warszawa

Nr ewidencyjny 3105

Kluczowy Biegly Rewident

%@W""

Katarzyna Osiriska BTFG Audit sp. z o.0.
. _ 00-654 Warszawa, ul. Sniadeckich 17
Biegty Rewident Regon 140375705 NIP- 701-00-02-8 14

Nr ewidencyjny 11205

Warszawa, 21 kwietnia 2011 roku
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WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

Fundusz Agio Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz™) zostal zarejestrowany
w dniu 2 lipca 2009 r. w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 483.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym 2z wydzielonymi subfunduszami,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546
z pozniejszymi zmianami) (dalej jako ,.Ustawa™).

W sklad Funduszu wchodza nastepujace subfundusze:
- Subfundusz AGIO Multistrategia,
- Subfundusz AGIO Kapital.
Fundusz i Subfundusze zostaly utworzone na czas nieokre$lony.
Subfundusze wydzielone w ramach Funduszu maja jednga kategorig¢ jednostek uczestnictwa.

Fundusz i Subfundusze rozpoczely dzialalnos¢ w dniu 2 lipca 2009 roku. Pierwsza wycena miala miejsce w dniu
9 lipca 2009 roku.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz jest zarzadzany przez AgioFunds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba
w Warszawie, przy ulicy Diugiej 16 (wpisane do Rejestru Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
dla m. st. Warszawy XIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000297821), zwane dalej ,,Towarzystwem™.

Badanie polgczonego sprawozdania finansowego

Polaczone sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez BTFG Audit sp. z o.0. z siedziba
w Warszawie, ul. Sniadeckich 17.

Cel inwestycyjny Funduszu

1. Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Subfunduszy w wyniku wzrostu wartosci
lokat.

2.  Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszy.

Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostala opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdan
finansowych kazdego z Subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy =zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowigzuja ograniczenia zawarte w Ustawie.

Okres sprawozdawczy, dziefi bilansowy oraz zasady sporzgdzenia polaczonego sprawozdania finansowego

1. Polaczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r., za okres od dnia
1 stycznia 2010 roku do dnia 31 grudnia 2010 roku, przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci Funduszu
i Subfunduszy w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy od dnia

AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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bilansowego. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci Funduszu
i Subfunduszy.

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

AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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POLACZONY BILANS

AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

sporzgdzony na dzied 31.12.2010 r.

(w tysigcach zlotych)

Pozycje polgczonego bilansu (w tys. PLN) 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

1. Aktywa 99 994 59017
1. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 31558 54 367
2. Naleinodci 281 87
3. Transakcje przy zobowigzaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0|
4. Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 38577 5463
- dluzne papiery wartosciowe 5733 408
5. Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 29578 0]
- dluzne papiery wariosciowe 2 000 0
6. Nieruchomosci 0 0|
7. Pozostale aktywa 0 1|
11. Zobowigzania 866 2543
- zobowigzania wlasne subfunduszy 866 2543
- zobowiazania proporcjonalne subfunduszy 0 0
111. Aktywa netto (1 - 1) 99 128 57374
1V. Kapital Funduszu 103 602 57 285
1. Kapital wplacony 140 697 57 517
2, Kapital wyplacony (wielkos¢ ujemna) -37 095 -232
[V. Dochody zatrzymane -5 688 144
1. Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -2 938 -451
2. Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 750 595
V1. Wzrost ) warto$ci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1214 -55
|:VII. Kapital Funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV + V+/-VI) 99 128| 57374

Niniejszy polgczony bilans nalezy analizowaé lgcznie z wprowadzeniem oraz zalgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi

Subfunduszy, ktére stanowiy integralng cz¢$é polaczonego sprawozdania finansowego.
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POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

(w tysiacach zlotych)

Pozycje polaczonego rachunku wyniku z operacji (w tys. PLN) 01.01.2010 - 31.12.2010 r. 02.07.2009 - 31.12.2009 r. *)
L z lokat 4524 246|
1. Dywidendy 1 inne udzialy w zyskach 696} 12
2. Przychody odsetkowe 1918 109
3. Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci 0) 0f
4. Dodatnie saldo roznic kursowvch 904 125|
5. Pozostale 6| 0f
[T Koszty Funduszu 7016 697]
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 4 024 538
2. Wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucie 0f
3. Oplaty dla depozytariusza 158 24]
4. Oplaty zwigzane z p dzeniem rejestru aktywow Funduszu 0 0
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0) 0f
6. Uslugi w zakresie rachunkowosci 124 10)
7. Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Funduszu o 0)
8. Uslugi prawne of Of
9. Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne |ﬂ 0
10. Koszty odsetkowe 0
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0)
12. Ujemne saldo roznic kursowych 2 680) 125
13, Pozostale 12 0)
ML € przez towar yst aa
IV. Funduszu netto (11 - 11I) 7 013

z lokat netto (1-1V) -2 487 -;%J
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -2 076
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -3 345 595
- z tytutu roznic kursowych: 2704 0f
2. Wzrost (spadek) niezreali g0 zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1269] -5
-z ronic k ch: ’g 0)
[V i  peracs v 51 o

*) Fundusz rozpoczal dzialalnosé w dniu 02.0?.20(?9 1., natomiast pierwsza wycena miala miejsce w dniu 09.07.2009 r

Niniejszy polgczony rachunek wyniku z nper-cji nalety analizowaé lycznie z wprnwndmnem oraz zalgczonymi jednostkowymi sprawozdaniami

q

finansowymi Subfunduszy, ktére stanowis integralng czgéé polgczonego spra i Wego.
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POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

(w tysiaeach zlotych)
B N - Loy - 4 » !
1. Zmiana netio:
1. Wartodé netto na koniec okresu spraw 57374 [
P 5 z za okres rEzem ), W g -4 E
a) prevehody 2 lokat netio -2 487 451
b) zrealiz  zysk {strata) ze zbycia lokat ASTS:'a 595
) wzrost (s nigzrealizo sku 2 wyceny lokat 1 -55]
3. Zmiana w aktywach netto z tytubn wyniku z operacji -4 89,
4. dochodiw Funduszu (razem), w tym:
a) z przychodow z lokat netio 0 (
b) #e zrealizowanego rysku re zbyoia lokat 0
¢) z preychodow ze zbycia lokat 0 (
. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem), w tym: 46 317 1)
) ymiana kapitalu w 1 1 itatu 2 tviulu ch)  uczestnictwa, 831 57 517]
b) zmiana igjszenie kapitaly 2 tytulu sonych jednostek uczestm -36 863 %
6. Lyczna zmiana akiywém netto w okresie sprawozdawczym (3 - 4 +/- 5 41754 5737
7. Wartodé metto na koniec okresu 99 | 57 374]
8 wartodé akiywiw netto w okresie sprawozdawcrym 104 073 20 552|
*) Fundusz rozpoczal dzaalalnoéd w dniu 02.07.2009 1., natomiast pierwsza wycena miala migjsce w dniu 09.07.2009 ¢
pola zmian w akiywach netto nalety anali ¢ lacanie z wp deeniem oraz zaly i k i spr daniami fi ymi kibre
integralng cagsé po; prawozdania finansoweg

AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

ity

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

Podpisy osob reprezentujgcych fundusz:

QQE@& A b JMZM 7@7% i

Adam Dakowicz astrzebski
Prezes Zarzqdu AgioFunds TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu AgioFunds TFI S.A.

Mariusz Skwaron Marcin Chadaj
Wiceprezes Zarzqdu AgioFunds TFI S.A. ‘zlonek Zarzqdu AgioFunds TFI S.A.

So g M&advj

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Pgwel{Sujecki atarzyna Kurzawska
rezes\ Zar=qdu Wiceprezes Zarzqdu
ProService Agent Transferowy Sp. = o.0. ProService Agent Transferowy Sp. = o.0.

Warszawa, dnia 21 kwietnia 2011 roku

AGIO SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYIJNY OTWARTY
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TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYINYCH 5.4

Warszawa, 21 kwietnia 2011r.

Szanowni Paristwo,

W imieniu Zarzadu AgioFunds Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. przekazujemy Paristwu
roczne sprawozdanie finansowe, wraz z opinig biegtego rewidenta oraz oéwiadczeniem Banku
Depozytariusza, obejmujgce wyniki finansowe AGIO Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego z wydzielonymi dwoma subfunduszami — AGIO Multistartegia oraz AGIO Kapitat za okres
od dnia 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.

Okres ubiegtego roku miat dwa wymiary, ktérymi mozna opisac sytuacje funduszu. Z jednej strony
zanotowalismy znaczacy wzrost zgromadzonych aktywéw (na koniec 2010 r. ich faczna wartosc
wyniosta 99,13 min PLN wzgledem 57,37 min PLN na koniec 2009 r.), z drugiej za$ osiggniete wyniki
inwestycyjne plasowaty nas ponizej éredniej rynkowej obliczanej dla funduszy alternatywnych (roczna
stopa zwrotu w subfunduszu AGIO Multistrategia wyniosta +1,26%, a w AGIO Kapitat +4,47%).

Oba te fakty majg istotne znaczenie dla dalszego funkcjonowania funduszu. Dzieki wiekszym
aktywom bedziemy w stanie realizowa¢ bardziej zdywersyfikowang strategie inwestycyjna, ktora
bezposrednio powinna przektada¢ sie na stabilno$¢ osigganych wynikow. Natomiast gorsze od
oczekiwan, zaréwno naszych jak i Pafistwa, rezultaty inwestycyjne skfonity nas do podijecia dziatan
naprawczych, ktére wypracowaliémy jeszcze w 2010 r., za$ wdrozyliémy juz w pierwszym kwartale
2011 r. Postanowilismy dokona¢ nastepujacych korekt realizowanej polityki:

* Zmiana trybu podejmowania decyzji inwestycyjnych w subfunduszu AGIO Multistrategia

Filozofia inwestycyjna i cele subfunduszu pozostaja niezmienione. Wdrozylismy jednak kilka zmian w
procesie podejmowania i realizacji decyzji inwestycyjnych. Przede wszystkim ograniczyliSmy do
minimum zakres podejmowanych transakcji o charakterze krétkoterminowym-spekulacyjnym oraz
wprowadzilismy w zycie wypracowane ,zfote reguty” doboru spétek do portfela. W praktyce oznacza
to, ze subfundusz w miejsce wczesniej realizowanej polityki aktywnej alokacji, bedzie skupiony w
wigkszym stopniu na selekcji instrumentéw o ponadprzecietnym potencjalne w horyzoncie
$rednioterminowym. ChcielibySmy, aby dzigki tym zmianom, nowym wyznacznikiem tozsamosci
subfunduszu stato sig osigganie umiarkowanych, ale powtarzalnych przewag w relacji do rynku.

* Zmiana polityki inwestycyjnej subfunduszu AGIO Kapitat

Uznalismy, ze replikowanie rozwigzania zastosowanego w AGIO Multistrategia (z zachowaniem
nizszych limitéw na ryzykowne instrumenty) nie jest wiasciwg strategia dla subfunduszu, ktérego
uczestnicy oczekujq niskiej zmiennosci jednostki, a ich celem jest uzyskanie niewielkiej, ale wzglednie
pewnej premii w stosunku do lokat bankowych. Korzystajgc z dynamicznego rozwoju rynku obligacji
przedsigbiorstw postanowiliSmy dokonac zmiany charakteru funduszu i jego polityki inwestycyjne;j.
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Fundusz bedzie sie obecnie skupiat na starannej weryfikacji kondycji finansowe] przedsiebiorstw i
doborze takich emisji, ktére oferujg atrakcyjna premie w relacji do ponoszonego ryzyka kredytowego.
Taka polityka inwestycyjna, poza poprawg biezacej efektywnosci subfunduszu dla jego uczestnikow,
powinna stanowi¢ réwniez atrakcyjng alternatywe dla tych z Pafstwa, ktorzy ze wzgledu na wiasng
oceng sytuacji rynkowej, chcieliby przeczekac gorsze okresy poza rynkami aktywow ryzykownych.

JesteSmy przekonani, ze dokonane zmiany stuzg interesowi uczestnikéw AGIO SFIO, o czym bedziecie
sig Paristwo mogli przekona¢ w stosunkowo krétkim czasie. Korzystajac z okazji chcielibysmy Panstwu
podzigkowac za zaufanie jakim nas Parstwo obdarzyliscie, lokujac swoje Srodki pieniezne w
subfunduszach zarzadzanych przez AgioFunds TFI S.A. Mamy nadzieje, ze Ci z Paristwa, ktorzy
utrzymali swoje zaangazowanie w naszych subfunduszach pomimo mato atrakcyjnych wynikéow w
roku ubiegtym, w tym roku beda mieli szanse zanotowa¢ rezultaty lepsze niz rynkowe.
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Adam Dakowicz Jastrzebski
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OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dzialajgc stosownie do dyspozycji § 37 ust. 1 pkt 2 Rozporzqdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowodci
funduszy inwestycyinych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako
Depozytariusz dla Agio Specjalistycznego Funduszu Inwestycyinego Otwartego  z
wydzielonymi Subfunduszami: Agio Kapitat oraz Agio Multistrategia, zarzqdzanego przez
AGIOFUNDS Towarzystwo Funduszy Inwestycyinych S.A. oéwiadcza, ze dane dotyczqce
stanéw aktywéw Funduszu oraz Subfunduszy, w tym w szczegélnosci aktywéw zapisanych
na rachunkach bankowych i rachunkach papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajqcych, przedstawionych w rocznym  polfqczonym  sprawozdaniu  finansowym

Funduszu sporzqdzonym na dzief 31 grudnia 2010 r. sq zgodne ze stanem faktycznym.
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