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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

I. Przeprowadzilismy badanie zalagczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku (.okres sprawozdawczy™) Subfunduszu SKARBIEC —
Market Opportunities (..Subfundusz™). wydzielonego w ramach SKARBIEC Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A,
obejmujacego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia
31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowg (,.zalgczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe™).

2. Zarzetelno$é i jasnosé zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad SKARBIEC
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem”), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowiazani do
zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
{Dz.U. 2013.330 z pézniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we
wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidtowy.

3. Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowie:

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

« Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez oceng poprawnosci
przyjetvch istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalgczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
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dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majgtkowej i finansowej badancgo Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku:

sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

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

List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowiazujacymi przepisami.
zostaly dolgczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydalismy opinig z dniem 30 marca 2016
roku.
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WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC- Market Opportunities (do dnia 26 lutego 2014 roku dzialajacy pod nazwa Skarbiec -
Ochrony Kapitalu) jest subfunduszem wydzielonym w ramach funduszu SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, powstalym z przeksztalcenia SKARBIEC-OCHRONY KAPITALU Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, zarejesirowanego w rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 11 stycznia 2007 roku pod numerem
RFi 272 (dalej jako ,.Subfundusz”).

Fundusz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako .Fundusz”) zostal zarejestrowany w dniu
13 lipca 2007 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 310. Fundusz jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z 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 ramach
ktorego na dzien 31 grudnia 2015 roku wydzielono nastgpujace Subfundusze:

1. Subfundusz Pienigzny SKARBIEC - KASA,

Subfundusz Instrumentéw Dhuznych SKARBIEC — OBLIGACIA,

Subfundusz Dluznych Papieréw Wartosciowych SKARBIEC - DEPOZYTOWY,
Subfundusz SKARBIEC - RYNKOW WSCHODZACYCH,

Subfundusz SKARBIEC — III FILAR,

Subfundusz Zrownowazony SKARBIEC - WAGA,

Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCJA,

Subfundusz SKARBIEC — MARKET OPPORTUNITIES,

Subfindusz SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH 1 SREDNICH SPOLEK (do dnia 14 pazdziernika 2015
dziatajacy pod nazwa SKARBIEC — AKCJI NOWEJ EUROPY),

10. Subfundusz SKARBIEC - RYNKOW SUROWCOWYCH,
11. Subfundusz SKARBIEC — TOP BRANDS,

12. Subfundusz SKARBIEC - MALYCH | SREDNICH SPOLEK,
13. Subfundusz SKARBIEC — SPOLEK WZROSTOWYCH,

14. Subfundusz SKARBIEC — LOKACYINY,

15. Subfundusz SKARBIEC — MARKET NEUTRAL,

16. Subfundusz SKARBIEC - RYNKOW ROZWINIETYCH,

17. Subfundusz SKARBIEC — OBLIGACJI GLOBALNYCH.

bl =

Subfundusz i Fundusz zostaly utworzone na czas nicokreslony. Subfundusz ma jedna kategorie jednostek
uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Nowogrodzkiej 47A (wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 60640), zwane dalej ..Towarzystwem™.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ernst & Young Audyt Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.
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Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest stabilny dlugoterminowy wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku
wazrostu wartoéci lokat Subfunduszu dokonywanych w Instrumenty Rynku Pienigznego, diuzne papiery
warto$ciowe i depozyty z zachowaniem zasad minimalizacji ryzyka.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.
Specjalizacja Subfunduszu

1. Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez inwestowanie w akcje i inne
udzialowe instrumenty finansowe oraz dluzne papiery wartosciowe. W zakresie czg¢dci portfela
inwestowanej w akcje Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w akcje spolek przedstawiajacych
w ocenie zarzadzajacego wysoki potencjal wzrostu wartoéci w diugim terminie. W zakresie czesci portfela
inwestowanej w dluzne papiery wartosciowe Subfundusz bedzie inwestowal przede wszystkim w
instrumenty o najkorzystniejszej relacji stopy zwrotu do ryzyka. Alokacja aktywow pomiedzy czesci dluzna
i akcyina odbywa¢ sie bedzie na podstawie oceny biezacych i oczekiwanych trendéw na poszezegdinych
rynkach.

b

Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) jest wyraZzona procentowo zmiana wartosci portfela
wzorcowego przy zastosowaniu stopy zwrotu na poziomie 10% w skali roku.

Ograniczenia inwestycyjne
1. Subfundusz moze lokowaé od 0% do 100% Aktywéw Subfunduszu w kazda z ponizszych kategorii lokat:

1) akcje emitowane przez spolki publiczne oraz warranty subskrypcyjne, prawa do akcji, prawa poboru 1
kwity depozytowe, emitowane przez spolki publiczne,

2) dluzne papiery wartosciowe, w tym emitowane przez emitentéw rzadowych, banki centralne, jak 1
emitentéw bedacych podmiotami gospodarczymi, Instrumenty Rynku Pienigznego i depozyty bankowe,

3) instrumenty pochodne, w tym niewystandaryzowane instrumenty pochodne,

4) tytuly uczestnictwa krajowych i zagranicznych funduszy inwestycyjnych, zarowno o charakierze
diuznym jak i akcyjnym,

5) depozyty.

2. Subfundusz moze zawierat umowy majace za przedmiot instrumenty pochodne (w  tym
niewystandaryzowane instrumenty pochodne) zaréwno w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, jak
i zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym.

Oprécz powyzszych ograniczen Subfundusz i Fundusz obowiazuja ograniczenia zawarte w Ustawie.

Okres sprawozdawczy, dziefi bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, za okres od dmia
1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagroZenie kontynuowania dzialalnoSci Funduszu
oraz Subfunduszu.

2. Ze wzeledu na charakter i istotnoéé pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysigcach zlotych.

SKARBIFC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY.,
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IL BILANS

BILANS 2015-12-31 2014-12-31
I. Aktywa 52 352 14 489
1) Srodki pienigzne | ich ekwiwalenty 4570 1487
2) Naleinosci 85 30
3) Transakce przy zobowiazaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na akiywnym rynku. w tym: 42 294 10 990
- dluzne papiery wartosciowe 968 32
5) Sktadniki lokal nienctowane na aktywnym rynku, w tym: 5403 1082
- diuzne papiery wartosciowe 5339 1981
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa = -
Il. Zobowiazania 1024 194
- 2 tytulu instrumentéw pochodnyech 803 82
lll. Aktywa netto (I - I} 51 328 14 295
IV. Kapital Subfunduszu 42 601 1880
1) Kapitat wptacony 705 041 625 355
2) Kapitat wyplacony {wielkasé ujemna) 562 440 6§23 475
V. Dochody zatrzymane T 281 11 416
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 6418 7180
2} Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (siraia) ze zbycia lokat BE63 4 236
Vi, Wzrost (spadek) wartasci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1 446 999
Vil. Kapitat Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vi} 51328 14 295
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 366 137.4420 103 998, 7810
Kategorna A 366 137, 4420 103 998,7810
Wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa 140,19 137.46
Kategoria A 140,19 137,46

Wszystkie dane w tysigcach zlotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci aklywow netto na jednostke

uczestnictwa.

Ninigjszy bilans nalezy analizowaé lgeznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacjg dodatkowa, ktore

stanowia integralng cze$¢ sprawozdania finansowego,

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
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118 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJIL

od 2015-01-01 od 2014-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2015-12-31 do 2014-12-31

I. Przychody z lokat 768 423
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 579 238
Przychody odsetkowe 189 184
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosc : =
Dodatnie saldo réZnic kursowych - =
Pozostale - 1
Il. Koszty Subfunduszu 1530 536
Wynagrodzenie dia Towarzystwa 1044 293
Wynagrodzenie dia pedmioléw prowadzacych dystrybucie - -
Opiaty dla depozytariusza 197 153
Optaty zwigzane 2 prowadzeniem rejestru aktywow - -
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjnge * -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 17 23
Uslugl w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu - -
Uslugi prawne - -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odselkowe 0 -
Koszty zwiazane z prowadzeniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 235 45
Pozostale 37 22
Ill. Koszty pokrywane przez loOwarzystwo o =
V. Koszty Subfunduszu netta (lI-111) 1530 536
V. Przychody z lokat netto (V) -T62 =113
V1. Zrealizowany | niezrealizowany zysk (strata) -2 926 538
1. Zrealizowany zysk (strala) ze zbycia lokat, w tym: -3 373 -247

- Z tylulu réznic kursowych ar7 480

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) = wyceny lokat, w tym: 447 78S

- 2 bytubu rdnic kursowych 435 423

VIl. Wynik z operacji (V+-VI} -3 688 425

| Wynik z operac]i przypadajacy na jednostke uczestnictwa

Kategoria A -10.07 4,08

Wszystkie dane w tysigeach zlotych za wyjatkiem wyniku z operacji przypadajgeego na jednostke uczestnictwa.

Niniejszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowa¢ lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajgcymi oraz informacja
dodatkowa, kiére stanowig integralng czes¢ sprawozdania finansowego.
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v.

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

od 2015-01-01 do 2015-12-31

od 2014-01-01 do 2014-12-31

I. Zmiana wartogci aklywdw netto

1. Wartos¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

14 295 16 710
sprawpzdawczego
2. Wynik z operacji 2za okres sprawozdawczy -3 688 425
a) preyehody Z lokat netto -T62 -113
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbyeia lokat -3 373 =247
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat aq7 785
3. Zmiana w ach netto z tytubu wyniku z ji -3648 425
4, Dystrybucia dochodéw (preychoddw) Subfunduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - =
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat % =
¢) z przychoddw ze zbytia lokal - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 40 721 -2 840
a) zmiana kapitalu wptaconego (powiekszenie kapitatu) 79 686 4102
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitatu) -38 965 -5 942
6. Laczna zmiana aklywdw netlo w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 37033 -2 415
7. Wanosé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczego 51 328 14 295
8. Srednia warlog¢ aklywdw netto w okresie sprawozdawezym 44 918 14 637
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Kategoria A
Liczha zhytych jednostek uczestnictwa 533 041,6770 31.219,2350
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 270 803,0160 53 002,8940
Saldo zmian 262 138,6610 -21 783,6590
2. Zmiana liczby jednostek od poczgtku dziatainoscl Sublunduszu
Kalegoria A
Liczba zbytych Jednostek uczestnictwa 5 699 048,0160 5 166 006,3390
Liczba odkupionych jednostek uczesinictwa 5332 910,5740 5 062 007,5580
Salde zmian 366 137,4420 103 998,7810
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa = -
Ul Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1, Wartoéc aktywow netlo na jednostke uczesinictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kalegoria & 137,46 132,85
2. Wartod€ aklywow netlo na jednostke uczesinictwa na koniec
biezacego okresu sprawozdawczego
Kalegoria A 140,19 137.46
3. Proceniowa zmiana wartodc akiywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym
Kalegoria & 1,99% 3.47%
Wartogt Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimalna wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym | data wyceny
Kalegoria A 135,24 | 2015-08-29 126,27 2014-04-28
5 Maksymalna wartosc aktywow netto na jednostke uczestnichwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 154,53 |  2015-07-20 137,95 2014-12-05
& Wannss aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatnie]
wyceny w okresie sprawozdawczym
Kalegoria A 140,19 |  2015-12-31 137,46 2014-12-31
Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w Sredniej wartosci
aktywow netto, wtym: bailieg 3.66%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 2,32% 2,00%
\Wynagrodzenie dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje - -
Optlaty dia depozytlariusza 0,44% 1,05%
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aklywow - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 0,04% 0,16%

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu

Wszystkie dane w tysigcach zlotveh za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartosci akiywow neito na jednostke

uczestnictwa.

Niniejsze zestawienic zmian nalezy analizowaé lgeznie z wprowadzeniem. notami objasniajacymi oraz informacjy
dodatkowa, ktore stanowig integralng czesé sprawozdania finansowego.
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NOTY OBJASNIAJACE:

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - MARKET OPPORTUNITIES

Nota nr 1

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:
1. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

2. Warlos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu wyceny
pomnigjszonej o zobowiazania Subfunduszu,

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

4. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa w okreslonym dniu wyceny
nie uwzglednia si¢ zmian w kapitale wplaconym oraz zmian kapitalu wyplaconego, zwiazanych z wplatami
lub wyplatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

5. Nabyte skladniki lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nicodplatnie posiadaja ceng nabycia réwna zeru.

6. Otwarty kontrakt terminowy ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartoéci ksiegowej
réwnej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powigkszaja niezrealizowang stratg) z wyceny Kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwigzane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowana strate)
z kontraktu terminowego.

7. Skiadniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisana ceng nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowana
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pieniezne.

8. W przypadku dluznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartosé ustalong w stosunku do
ich wartosci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje si¢ w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym lacznie i prezentuje lacznie jako skladnik lokat Subfunduszu,

9. Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza si¢ metoda .najdrozsze sprzedaje si¢ jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyZszej ceny nabycia danego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentéw  wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia - najwyZszej bieZacej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasnigcia zobowigzan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciagniecia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obeych wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

10. W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostaja transakcje zbycia i nabycia danego papieru
wartosciowego, ujmuje sig w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skladnika.

11. Przyslugujace zgodnie z uchwalg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akeji notowanych na
rynku akiywnym ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajacy wartoéci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akcji uznaje sie za zbyte wedlug wartosci rownej zero w dniu nastgpnym po dniu wygasniccia tego
prawa.

12. Nalezng dywidende z akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dniu,
w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie
uwzglgdniajacy wartoci prawa do dywidendy.

13. Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastgpnym po dniu ustalenia
tych praw,
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14. Zmiane wartosci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysoko$ci kapitatu akcyjnego
emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje si¢ zmiany liczby posiadanych akeji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

16. Nabycie lub zbycie skladnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie
zawarcia umowy. Skladniki lokat nabyte lub zbyte przez Subfundusz po godzinie 23:30 w dniu wyceny oraz
skladniki lokat, dla ktérych na godzing 23:30 Subfundusz nie otrzymal potwierdzenia zawarci transakcji
ujmowane sa w najblizszej dacie wyceny aktvwow Subfunduszu i ustalenia jego zobowiazan, w kiorej jest
to mozliwe.

17. Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktorych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ nalezy okresli¢c w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla kiorej ustalany jest éredni kurs przez Narodowy Bank
Polski.

18. Przychody z lokat obejmuja w szczegblnodci: dodatnie saldo réinic kursowych powstale w zwiazku
z wycena srodkow pienigznych, naleznodci oraz zobowiazan w walutach obeych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci.

19. Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo roznic kursowych powstale w zwigzku z
wycena srodkéw pienigznych, naleznosci oraz zobowiazan w walutach obcych. Koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, skladajacy si¢ na wycene aktywdw nienotowanych na aktywnym rynku metoda
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywne) stopy procentowej) oraz koszty zwigzane
z posiadaniem nieruchomosci.

20. Przychody odsetkowe od dluznych papierdw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartodciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozycji naleznoéci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

21. W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy si¢ rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytulu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwoscei ustalania wartodci
aktywow netto w dniach wyceny.

22, Koszty odsetkowe z tytulu kredytéw i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia si¢, a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym w
Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzing 23:30 czasu polskiego, o ktdrej pobierane sa ostatnie
dostgpne kursy, pozwalajace na oszacowanie wartoéci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w
danym dniu wyceny.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowiazania Subfunduszu ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej
wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoécia godziwa sktadnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostepny na moment
wyeeny kurs z aktywnego rynku.

3.2. wartosc dluznych papierow wartoéciowych nienctowanych na rynku aktywnym wyznacza sie
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3.3. wartos¢ godziwa pozostalych skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze zostad
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke przeplywow pienieznych zwigzanych z tym
skladnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone
do tego modelu dane wejéciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci
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skladnika lokat za pomoca powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierdzniacego sie istotnie papieru
wartosciowego, w szczegdlnosei o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wigcej niz jednym rynku aktywnym, wartoscia
godziwa jest kurs ustalony na rynku glownym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesigca kalendarzowego.

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

6. Aktywa oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wycenia si¢ w walucie, w ktdrej sa notowane
na aktywnym rynku. W przypadku aktywoéw lub zobowiazan dlugoterminowych w walutach obcych
nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w kiérej papier wartoéciowy jest denominowany. Aktywa
oraz zobowiazania dlugoterminowe w walutach obcych wykazuje sie w walucie polskiej po przeliczeniu
wedlug ostatniego dostgpnego na moment wyceny $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

7. Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia papierow wartosciowych przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metoda korekty
roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe).

8. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowiazania wykazuje sie w walucie,
w ktdrej sa wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

Dziefi wyceny

Dziefi wyceny — dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartodci aktywow netto Subfunduszu na
jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A,

Stosowane w okresie sprawozdawezym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 22013 r. poz. 330 z pbzniejszvmi zmianami) oraz
rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249 poz. 1859).

Metoda stosowana przy obliczaniu calkowitej ekspozycji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnodci przez towarzystwa funduszy inwestyeyjnych
Towarzystwo dokonalo wyboru metody obliczania calkowitej ekspozyeji Subfunduszu, a takze zapewnilo jej
wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza calkowita ekspozycje Subfunduszu, przy zastosowaniu metody
zaangazowania.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji
W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji.
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Nota nr 2 Naleznodci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU

2015-12-31

2014-12-31

Naleinogci

Z tytutu zbytych lokat

72

Z tylutu instrumentow pochodnych

Z tylutu zbytych jednostek uczesiniciwa albo wydanych certyfikaiow inwestycyjnych

Z tytutu dywidend

Z tytutu odsetek

il =N

Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszom

Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioly udzielajgce podycaek

Pozostate, w tym.

10

- Z tytulu podatkow

10

Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu

NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU

2015-12-31

2014-12-31

Zobowiazania

1024

194

£ tytulu nabytych aktywow

2 tytulu transakeji przy zobowiazaniu sie Subfunduszu do odkupu

Z Wytuld Instrumentdw pochodnych

803

Z tytutu wplat na jednostk uczesinictwa albo certyfikaty inwestycyjne

66

Z tylulu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych cernyfikatow

inwestycyjnych

17

g |H8|,

Z tytutu wyptaty dochodow Subfunduszu

Z tytulu wyptaty przychodow Subfunduszu

Z tytulu wyemitowanych obligacii

Z ylutu krdtkoterminowych po2yczek | kredylow

Z tytutu diugoterminowych pozyczek | kredytow

Z tytutu gwarancji lub porgczen

Z tytulu rezerw

Pozostake skiadniki zobowigzan

&l [ ]

Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA
RACHUNKACH BANKOWYCH

2015-12-31

2014-12-31

Warto$€ na
drzieri bilansowy
w danej walucie

wlys.

Wartos€ na
dzien bilansowy
wwalucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

Wartoéé na
dzier bila
w danej walucie
wlys.

Wartoéé na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

I. Banki | waluly

4570

1487

DEUTSCHE BANK POLSKA S.A.

2

2

PLN

Lo N

2

2

MBANK S.A,

4 968

1485

EUR

177

756

PLN

3721

ara

1484

usp

23

91

1

NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWIAZAN

od 2015-01-01

do 2015-12-31

od 2014-01-01

do 2014-12-31

Wartosc na
dzieni bilansowy
w danej walucie

wtys.

Wartos¢ na
dzien bilansowy
wwalucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

Wartos¢ na
dzien bilansowy
w dane] walucle

wtys.

Wartoét na
dzien bilansowy
w walucie
sprawozdania
finansowego w
tys.

II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom Srodkéw
pienieznych (*)

4576

1663

EUR

89

GBP

HED

PLN

1388

TRY

LF]
- =]
Bl o=|S] |

16

uso

170

*) Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow pienigznych zostal wyliczony w oparciu o stany $rodkéw pienigznych
na kazdy dzien kalendarzowy w badanym okresie poczawszy od dnia pierwszej wyceny.

NOTA-4 11l. Ekwiwalenty S$rodkdw pienigznych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

2015-12-31 2014-12-31
4 bila uwal
bilan: w walucie nsowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWE - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ (7) st ffsnes S beadenia
finansowego w tys. finansowego w tys.
Skladniki lokat notowane na akbywnym nynku - 382
Diuzne papiery wartofciowe - 352
Skiadniki lokat nienotowane na akiywnym rynku 1982 720
Diuzne papiery warto$ciowe 1982 720
Suma: 1982 1102

*) Za aklywa obciazone ryzykiem wartoscei godziwej wynikajgcym ze stopy procentowej uznano obligacje stalokuponowe,
obligacje zerokuponowie. bony skarbowe, listy zastawne stalokuponowe, certyfikaty depozytowe stalokuponowe oraz

weksle.
2015-12-31 2014-12-31
Wartoé< na dzien Wartos€ na uxlhn
bilan w walucie w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW sttt ol “’:‘:;‘"’: e
finansowego w tys. finansowego w tys.
Skladniki lokat nolowane na aklywnym rynku (**) 968 -
Diuzne papiery warosciowe 268 -
Skiadniki lokat nienotowane na akbywnym rynku (**) 3357 1 261
Diuzne papiery wartodciowe 3357 1261
Zobowigzania (***) - .
Suma: 4325 1261

*¥) Za aktywa obciazone ryzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano obligacje
zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennckuponowe, certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz instrumenty
pochodne wysiawione na stopg procentows, o dodatniej wycenie na dzien bilansowy.
*+%) 7a zobowigzania obciazone ryvzykiem przephywow srodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne wystawione na stopg procentowg. 0 ujemnej wycenie na dzien bilansowy,

2015-12-31 2014-12-31
Wartosé na dzien Wartos€ na dzied
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKC.JI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredylowym w przypadku
gdyby strany lransakeji nie wypelnialy swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sig 11 026 3864
wartodci godziwych dodatkowych zabezpieczed (****)
Srodki na rachunkach bankowych 4570 1487
Naleznogci B85 13
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 968 382
Skiadniki lokat nienotowane na akbywnym rynku 5403 1982
Przypadki znaczace) koncentracj ryzyka kredytowego w poszezegdalnych kategoriach 4568 1 486
Iokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)
- 4rodki pieniezne zdeponowane na rachunkach bankowych w MBANK 5.A 4 568 1 485

##%%) Ryzvko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzaf z wyemitowanych papierow
wartosciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonédw skarbowych i listow zastawnych), depozytéw bedacych
skladnikami portfela lokat. przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych oraz nie wywigzania sig
konirahenta z zawartych transakcji, w szezegdlmodei na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakeji typu buy-

sell-back.

**4s%) 7a znaczacy koncentracjg ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w

aktywach ogélem dla poszezegolnych kategorii lokat.

2015-12-31 2014-12-31
Wartosé na dzien Wartodé na dzied
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigienia aktywdw i zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczacej koncentracii ryzyka walutowego w poszczegolnych .
kategoriach lokal
Srodki na rachunkach bankowych 847 1
Naleznodci 11 13
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 29 136 7918
Skiadniki lokal nienotowane na akfywnym rynku 2046 721
Zobowigzania 803 g2
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INFORMACJA DODATKOWA

I. Informacje o znaczqeych zdarzeniach dotyczacych lat ubieglych, ujctych w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy:

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczce lat ubieglych, ktére nalezalo uja¢ w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia. Jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w Jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

3. Réinice pomigdzy danymi ujawnionymi  w  jednostkowym sprawozdaniu  finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi Jjednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w Jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyezyny, tytuly oraz wplyw wywolanyeh tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansows, plynnoéé oraz wynik z operacji i rentownosé
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke
uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywéw netto na Jednostke
uczestnictwa,

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na jednostke uczestnicrwa.

¢) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakeji zawieranych przez Subfundusz:
Nie wystapily przypadki nierozliczenia si¢ transakeji zawieranych przez Subfundusz.

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wystepuje niepewnosé
co do mozliwosci kontynuowania dzialalnoei, W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z tg kwestig korekt,

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

W dniu 30 marca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego przedstawiala stanowisko w kontekécie art. 88 ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach mwestycyjnych. Wedlug najlepszej wiedzy Zarzadu i w oparciu o
dostgpne informacje na dzien podpisania niniejszego sprawozdania kwestia ta nie ma istotnego wplywu na

sprawozdanie finansowe subfunduszu za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku.
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Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

? - Vanow

Pawel Witkowski

p.o. Kierownik Wydziatu Sprawozdawczego,
Departament Adminisiracji i W veeny Akiywaw
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0,

Podpisy oséb reprezentujgcych Fundusz:

Marek Rybicc Piotr Kuba
Prezes Zarzqdu Sharbiec TFI S.A. Wiceprezes Zarzqdu Skarbiee TFI 5.4,

h. jidss i

Bartosz Jozefiak /| ukasz Kedzior
Czlonek Zarzqdu Skgfbiec TFIS 4 Czlanek Zarzqdu Skarbiec TFI 5.4

Podpisy 0séb edpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Pawel\Sujecki hmielewski
ezes\Zarzadu C=zlonek Zarzgdu
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0, ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0,

Warszawa, dnia 30 marca 2016 roku
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SUBFUNDUSZ SKARBIEC ~-MARKET OPPORTUNITIES
WYDZIELONY W RAMACH
SKARBIEC FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

RAPORT Z BADANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK ZAKONCZONY
DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU



Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigeach zlotvelt)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

W dniu 12 lutego 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (.KNF™) wydala zezwolenie na
utworzenie SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi subfunduszami
(,.Fundusz™).

W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastepujgce subfundusze:
—  Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA,
—  Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC — OBLIGACIA.
— Subfundusz Dluznych Papieréw Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
—  Subfundusz SKARBIEC - Rynkéw Wschodzacych,
—  Subfundusz SKARBIEC — I1I FILAR,
—~  Subfundusz Zrownowazony SKARBIEC — WAGA,
—  Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCJA,
—  Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities (,,Subfundusz™),

—  Subfundusz SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH | SREDNICH SPOLEK (do dnia
14 pazdziernika 2015 roku dzialajacy pod nazwa Subfundusz SKARBIEC — Akcji Nowej
Europy).

—  Subfundusz SKARBIEC — Rynkow Surowcowych,
— Subfundusz SKARBIEC - Top Brands,
—  Subfundusz SKARBIEC - MALYCH [ SREDNICH SPOLEK,
~  Subfundusz SKARBIEC - Spolek Wzrostowych,
~  Subfundusz SKARBIEC - LOKACYJNY,
—  Subfundusz SKARBIEC - MARKET NEUTRAL,
—  Subfundusz SKARBIEC — Rynkow Rozwinigtych,
—  Subfundusz SKARBIEC - Obligacji Globalnych
zwane dalej razem ,,Subfunduszami”.
Siedziba Funduszu miesci sie w Warszawie. ul. Nowogrodzka 47A.

Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 13 lipca 2007 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFi 310.

Fundusz posiada numer NIP: 1070008208 nadany dnia 16 listopada 2007 roku oraz symbol
REGON: 141125726 nadany dnia 25 wrzesnia 2007 roku.

Wylgcznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie srodkow
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z celem i zasadami politvki inwestycyvinej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.
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Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Raport = badania jedrostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigeach =lotvel)

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz wyemitowal 366.137,4420 jednostek
uczestnictwa.

Zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawezy™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest SKARBIEC Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(,.-Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000060640.

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 30 marca 2016 roku wchodzili:

Marek Rybiec - Prezes Zarzadu
Piotr Kuba - Wiceprezes Zarzadu
Bartosz Jozefiak - Czlonek Zarzadu
Lukasz Kedzior - Czlonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu nie bylo Zzmian
w skladzie Zarzqdu Towarzystwa.

Depozytariuszem prowadzacym subrejestr aktywow Subfunduszu jest mBank S.A. zsiedziba
w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,.Depozytariusz”).

Agentem transferowym prowadzgcym subrejestr uczestnikéw Subfunduszu jest ProService Agent
Transferowy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pulawskiej 436 (,,Agent Transferowy™).

2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg
w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych,
wpisanym na list¢ pod numerem 130,

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. w dniu
|8 czerwea 2015 roku zostala wybrana przez Walne Zgromadzenie Towarzystwa do badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Ernst & Young Audyt Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 roku. nr 77, poz. 649, z pézniejszymi
zmianami), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 7 sierpnia 2015 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzilismy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwié¢ wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu traktowanym
jako calosé. Nasze procedury nie obejmowaly uzupetniajacych informacji. ktore nie maja wplywu
na jednostkowe sprawozdanie finansowe traktowane jako calosc.
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Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakosiczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w nvsigeach zlotveh)

Na podstawie naszego badania, z dniem 30 marca 2016 roku wydalismy opinig¢ bieglego rewidenta
bez zastrzezen o nastepujace) tresci:

.Dla Walnego Zgromadzenia SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

!-J

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,.okres sprawozdawczy™) Subfunduszu SKARBIEC -
Market Opportunities (,.Subfundusz”), wydzielonego w ramach SKARBIEC Funduszu
Inwestycyinego Otwartego (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A.
obejmujgcego wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia
31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacjg¢ dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelnos¢ i jasnos¢ zalgezonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykq) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad SKARBIEC
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ..Towarzystwem™), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do
zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (.List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. 2013.330 z pdZniejszymi zmianami — ,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej
podstawie przepisach, Naszym zadaniem bylo zbadanie zalaczonego jednostkowego
sprawozdania finansowego oraz wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono
we wszystkich istotnych aspektach zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykq)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa. jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach. w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

« Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej. wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢. czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szezegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty 1 informacje zawarte
w zalgezonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo rowniez oceng
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji
zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc,
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Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Rapart z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tvsigeach ztorveh)

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

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za
okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej 1 finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

« sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci. wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

» jest zgodne z wplywajacymi na formeg i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujagcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz oswiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydalismy opinig¢ z dniem 30 marca 2016
roku.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzilismy w okresie
od dnia 30 listopada 2015 roku do dnia 30 marca 2016 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa
i w siedzibie spotki prowadzacej ksiggi rachunkowe Subfunduszu od dnia 30 listopada 2015 roku
do dnia 4 grudnia 2015 roku oraz od dnia 7 marca 2016 roku do dnia 22 marca 2016 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnosé danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialnos¢ za rzetelnos¢ i jasnos¢ zbadanego
Jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak rowniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyt, iz udostgpnil
nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu. ksiggi rachunkowe Subfunduszu i inne wymagane
dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnien. Otrzymalismy réwniez pisemne oswiadczenie
z dnia 30 marca 2016 roku Zarzadu Towarzystwa o:

« kompletnym ujgciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszu,

e wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu
tinansowym Subfunduszu, oraz

« ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu wszelkich
istotnych zdarzen, ktore nastgpily po dacie bilansu do dnia ztoZenia oswiadczenia.

W oswiadezeniu potwierdzono, ze przekazane nam informacje byly rzetelne i prawdziwe zgodnie
z przekonaniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia mogace mie¢
wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Jednoczesnie oswiadczamy. ze w trakcie badania sprawozdania finansowego nie nastapily
ograniczenia zakresu badania.

OtrzymalisSmy  stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego  Subfunduszu
od Depozytariusza, ktore zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, Nr 249, poz.
1859) (,,Rozporzadzenie™).
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Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w rvsigcach slotveh)

Stan jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2015 roku zostal potwierdzony przez Agenta
Transferowego obslugujgcego subrejestr uczestnikow Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(.poprzedni okres sprawozdawczy™) zostalo zbadane przez Wojciecha Solenca, kluczowego
bieglego rewidenta nr 11016, dzialajacego w imieniu Ernst & Young Audyt Polska spolka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ |, wpisang na listg
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy opinig bez zastrzezen. Jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na
Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 22 kwietnia 2015 roku.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy wraz
z opinia kluczowego bieglego rewidenta oraz odpisem uchwaly o zatwierdzeniu jednostkowego
sprawozdania finansowego zostaly zlozone w dniu 27 kwietnia 2015 roku w Sadzie Okrggowym
w Warszawie.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2014 roku zostal prawidlowo wprowadzony
do ksiag rachunkowych Subfunduszu jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2015 roku.

3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacj¢ finansowa Subfunduszu
w latach 2013 — 2015, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszu za okres sprawozdawczy ipoprzedni okres
sprawozdawczy.

[
=
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Lokaty 47.697 12,972 15219
Aktywa netto 51.328 14.295 16.710
Wartos¢ aktywow netto na jednosike uczestnictwa (z1) 140,19 137,46 132,85
Wynik z aperacji (3.688) 425 (613)
Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%o) 2.0% 3.5% (1,9%)
(WANj, - WANj) x 100
W-’\ij
Wskaznik efektywnosel (%) (8.2%) 2.9% (1,8%)

wynik z operacji x 100
Srednia wartosé aklywow netto w okresie sprawozdawezym
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Subfundusz SKARBIEC — Marker Opportunities
Raport z badania jednostkowege sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
{w tvsigeach zlotveh)

Poziom kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow 3.4% 37% 2.3%
netto (%e)

. koszty Subfunduszu netto x 100
srednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskaéniki inflacji:
Srednioroczny (0,9%) 0.0% 0.9%
Od grudnia do grudnia (0,5%) (1,0%) 0,7%

10 - poczatek okresu obrachunkowego

t1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartoé¢ aktywow netto

WAN] - wartos¢ aktywow nelto na jednostke uczestnictwa

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

+ Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosla 2.0%
w poréwnaniu z 3,5% za poprzedni okres sprawozdawczy i (1,9%) za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2013 roku;

« Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynios! (8.2%) w pordwnaniu z 2.9% za
poprzedni okres sprawozdawczy i (1.8%) za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku;

» Stosunek poziomu kosztéw dzialalnosci do sredniej wartodci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 3,4% w poréwnaniu z 3.7% za poprzedni okres sprawozdawczy
i 2.3% za rok zakoifczony dnia 31 grudnia 2013 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podezas naszego badania nic nie zwrécito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie, ze
Fundusz i Subfundusz nie s3 w stanie kontynuowa¢ dzialalnosci przez co najmniej 12 miesigey
liczac od dnia 31 grudnia 2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. W szczegdlnosci, na dzien niniejszego raportu
nie wystapily przeslanki rozwiazania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w ustawie z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546.
z poiniejszymi zmianami — ,ustawa o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe
zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosei przez Fundusz i Subfundusz przez
okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2015 roku i ze nie wysigpujj okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz.

7/10 ‘kk



Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigeach zlatveh)

II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos$é stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spolki ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0., ktorej Towarzystwo zlecilo uslugowe
prowadzenie ksiag rachunkowych Subfunduszu na podstawie odrgbnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
aspektach, Subfundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330 z pozniejszymi zmianami — ,ustawa
o rachunkowosci”). w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliémy istotnych nieprawidlowosci ksiag rachunkowych.
ktére moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, a ktére nie zostalyby usunigte, w tym dotyczacych:

« zasadnosci i cigglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

« rzetelnodci ksigg rachunkowych. bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapisow w ramach ksigg rachunkowych,

+ udokumentowania operacji gospodarczych,

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

« powigzania zapisow z dowodami ksiegowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu,

o spelniania warunkow, jakim powinna odpowiadaé ochrona dokumentacji ksiggowe)
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa, zobowigzania i Kapitaly Subfunduszu oraz pozycje ksztaltujagce wynik
z operacji Subfunduszu

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

Inwentaryzacja aktywow 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci.

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

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym
Subfunduszu ze stanem faktycznym zostala potwierdzona oswiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszu dolaczonym do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku. o ktérym wydalismy opinig z dniem 30 marca 2016 roku.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedlug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartosci godziwych.
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Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakosiczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w rvsigeach zlotych)

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

3. Informacja dodatkowa

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

4. List Towarzystwa

Zapoznalismy sie z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do uczestnikéw Subfunduszu
(..List Towarzystwa™), opisujaca wyniki dzialania Subfunduszu w okresie sprawozdawczym,
dolaczona do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 30 marca 2016 roku. Informacje
zawarte w Liscie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu, sa z nim zgodne.

5. Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
i Subfunduszu.

6. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikoéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwiazane z Subfunduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektow zarowno wartosciowych, jak i jakosciowych.
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7. Zgodnosé z prawem

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w okresie sprawozdawczym nie
zostaly naruszone przepisv prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace istotny wplyw
na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe.

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objgtego
badaniem nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Subfundusz oraz terminy
i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazylismy faktéw wskazujacych,
ze nastapilo naruszenie tych przepisow mogace mieé istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Jak opisano w informacji dodatkowej do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu w dniu 30 marca 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego przedstawila stanowisko
w kontekscie art, 88 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych. Wedlug
najlepszej wiedzy Zarzadu i w oparciu o dostgpne informacje na dzien podpisania jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu kwestia ta nie ma istotnego wplywu na zbadane
jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2015 roku.
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