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Szanowni Państwo, 

Mamy przyjemność przekazać Państwu roczne sprawozdania finansowe za okres  

od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. następujących funduszy inwestycyjnych otwartych oraz 

subfunduszy: 

 Investor Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty: 

o Investor Akcji, 

o Investor Akcji Spółek Dywidendowych, 

o Investor Top 50 Małych i Średnich Spółek, 

o Investor Top 25 Małych Spółek, 

o Investor Zrównoważony, 

o Investor Zabezpieczenia Emerytalnego, 

o Investor Obligacji, 

o  Investor Oszczędnościowy (do 18 stycznia 2019 r. Investor Płynna Lokata), 

 Investor Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty: 

o Investor Niemcy, 

o Investor Rosja, 

o Investor Turcja, 

o Investor BRIC, 

o Investor Indie i Chiny, 

o Investor Ameryka Łacińska, 

o Inwestor Akcji Spółek Wzrostowych 

o Inwestor Akcji Rynków Wschodzących 

o Investor Gold Otwarty, 

o Investor Bezpiecznego Wzrostu, 

o Investor Dochodowy (do 18 stycznia 2019 r. Investor Gotówkowy), 

o Investor Obligacji Korporacyjnych 

o Investor Obligacji Rynków Wschodzących Plus 

o Investor Nieruchomości i Budownictwa, 

o Investor Nowych Technologii. 

Miniony rok przyniósł przecenę na praktycznie wszystkich najważniejszych rynkach akcji  

na świecie, co znalazło odzwierciedlenie w wycenach funduszy inwestujących w tę klasę 

aktywów. Przez większą część 2018 r. wydawało się, że zyski przyniosą przynajmniej 

inwestycje na rynku amerykańskim, jednak i tam, tuż po ustanowieniu nowego rekordu przez 

indeks S&P500, rozpoczęła się gwałtowana przecena, która w ciągu zaledwie trzech miesięcy 

z nawiązką odebrała wcześniejsze wzrosty. Indeks S&P500 zakończył 2018 rok ponad 6-proc. 
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stratą, czyli pierwszą tak dużą przeceną od 2008 roku. Co ważne, stało się to w roku,  

w którym zysk na akcję spółek wchodzących w skład tego indeksu wzrósł o ponad 20% 

(kilkanaście procent bez efektu podatkowego), a ich przychody zwiększyły się o 10%.  

Tak duża rozbieżność między fundamentami, a nastrojami na giełdzie złagodzona została  

w pierwszych miesiącach 2019 r. kiedy to akcje na Wall Street odrobiły dużą część strat  

z końcówki minionego roku. 

Inaczej sytuacja wyglądała na parkietach Starego Kontynentu. Europejskie indeksy, wbrew 

konsensusowi z początku 2018 roku, okazały się praktycznie najsłabszą klasą aktywów 

inwestycyjnych ubiegłego roku. Nastroje w Europie dobrze obrazowała giełda niemiecka – 

wszystkie segmenty rynku (od małych, po duże spółki z indeksu DAX) zanotowały spadki 

rzędu 18%. Główną przyczyną słabości głównych indeksów ze Starego Kontynentu była nagła 

i wyraźna zmiana trendu w unijnej gospodarce. Po silnym odreagowaniu z 2017 roku  

nie pozostał ślad. Od początku ubiegłego roku nastąpiło gwałtowne schłodzenie koniunktury, 

co najlepiej obrazują spadające z wysokich poziomów wskaźniki PMI w całej strefie euro. 

Spadek dynamiki wzrostu gospodarczego najbardziej widoczny był w przemyśle i związanym 

z nim eksporcie. To nie USA, czy nawet Chiny, tylko właśnie szeroko rozumiany europejski 

przemysł stał się w minionym roku główną ofiarą rozlewających się po świecie wojen 

handlowych. Do tego doszła jeszcze globalna słabość rynku motoryzacyjnego (szczególnie w 

Chinach), głównego towaru eksportowego Niemiec, czyli najsilniejszej gospodarki Starego 

Kontynentu.  

Polska giełda nie odstawała od parkietów europejskich. Co prawda w 2018 rok weszła  

z dużym impetem i już 23 stycznia WIG pokonał (na kilka godzin) historyczny rekord z  

2007 roku, jednak pozostała cześć roku przyniosła prawie same rozczarowania (wyjątkiem 

była relatywna siła WIG20 w 4 kwartale). Największym z nich było, podobnie jak rok 

wcześniej zachowanie akcji małych i średnich spółek. Indeks sWIG80 zakończył 2018 r. blisko 

28-procentową stratą, co było jednym z najgorszych wyników na świecie. mWIG40 stracił w 

2018 roku ponad 19%, a WIG20 „zaledwie” 7,5%. 

Słabość małych spółek trwa już od połowy 2017 roku i jest efektem fundamentalnych 

problemów związanych ze wzrostem cen surowców i kosztów pracy. Krajowe firmy stały się 

ofiarami silnego wzrostu gospodarczego w Polsce, ponieważ, ze względu na niską inflację, nie 

były w stanie przenieść rosnących kosztów na konsumenta. W 2019 roku, poza 

uspokojeniem sytuacji na rynku surowców (znaczący wzrost cen prądu dla firm został jak na 

razie wstrzymany przez rząd), trudno liczyć na jakiś przełom związany z obniżeniem presji 

kosztowej (choć wzrost zatrudnienia i płac już nie przyspiesza) 

 

Tak powszechna słabość najważniejszych rynków akcji przełożyła się na stopy zwrotu 

wypracowane przez inwestujące w akcje subfundusze Investor. Miniony rok zakończyły one 

następującymi wynikami: 
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 Investor Akcji – spadek o 17,42%,  

 Investor Top 25 Małych Spółek – spadek o 14,29%, 

 Investor Akcji Spółek Dywidendowych  – spadek o 5,03%, 

 Investor Niemcy – spadek o 22,40%, 

 Investor Ameryka Łacińska – wzrost o 0,07%, 

 Investor BRIC – spadek o 7,20%, 

 Investor Rosja – spadek o 1,03%, 

 Investor Turcja – spadek o 37,05%, 

 Investor Indie i Chiny – spadek o 6,85%, 

 Investor Akcji Rynków Wschodzących – spadek o 11,99%, 

 Investor Nowych Technologii – spadek o 2,70%, 

 Investor Top 50 Małych i Średnich Spółek – spadek 9,87%, 

 Investor Zrównoważony  – spadek o 1,84% 

 Investor Zabezpieczenia Emerytalnego – wzrost o 0,47%. 

Co ważne, najpopularniejsze fundusze Investor utrzymały wyniki zdecydowanie wyróżniające 

je in plus na tle odpowiednich grup porównawczych. Dostrzegli to niezależni specjaliści: 

 Investor Akcji Spółek Dywidendowych otrzymał przyznawaną przez Gazetę Giełdy i 

Inwestorów PARKIET nagrodę Złoty Portfel dla najlepszego funduszu akcji polskich 

2018 r.  

 Investor Top25 Małych Spółek został wyróżniony przez Analizy Online jako jeden z 

trzech najlepszych funduszy małych spółek. 

 Inwestor Zrównoważony otrzymał od Analiz Online nagrodę Alfa 2018 dla 

najlepszego funduszu zrównoważonego. 

 Investor Zabezpieczenia Emerytalnego został wyróżniony przez Gazetę Giełdy i 

Inwestorów PARKIET jako jeden z trzech najlepszych funduszy stabilnego wzrostu. 

Rok 2018 był relatywnie dobry dla krajowego rynku obligacji skarbowych. Wspierały go 

przede wszystkim dobre wykonanie budżetu i idąca za tym ograniczona podaż na rynku 

pierwotnym. Pozwoliło to zniwelować skutki odwrotu inwestorów od rynków wschodzących. 

Ubiegłoroczne stopy zwrotu funduszy Investor inwestujących na rynku papierów dłużnych 

wyniosły: 

 Investor Obligacji  – wzrost o 2,73% 

 Investor Dochodowy – wzrost o 1,62% 

 Investor Oszczędnościowy  – wzrost o 2,21% 

Rok ubiegły charakteryzował się dużą zmiennością wyceny złota. O ile w pierwszej połowie 

roku umacniający się dolar zaowocował spadkami kursu kruszcu, to ostatnie miesiące 

przyniosły zdecydowaną poprawę. Stało się tak przede wszystkim za sprawą zwiększonej 
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nerwowości inwestorów wywołanej silnymi spadkami na Wall Street, które dotknęły 

zarówno segment akcji, jak i obligacji korporacyjnych. Ostatecznie złoto zakończyło 2018 r. 

spadkiem o 1,6%. Wycena Investor Gold Otwarty zniżkowała o 6,02%.  

Szanowni Inwestorzy, 

Utrzymujące się od dłuższego czasu wyróżniające nas na tle rynku wyniki inwestycyjne we 

wszystkich podstawowych grupach porównawczych (funduszy akcji, mieszanych oraz 

dłużnych) po raz kolejny zostały docenione przez niezależnych specjalistów. Trzy 

najważniejsze podmioty oceniające rynek funduszy inwestycyjnych (Gazeta Giełdy i 

Inwestorów PARKIET, Analizy Online oraz dziennik Rzeczpospolita) uznały Investors TFI za 

Najlepsze Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych 2018 roku. Tym samym zostaliśmy 

pierwszą firmą zarządzającą funduszami, która jednomyślnie uznana została za lidera rynku. 

Co ważne, ponadprzeciętne stopy zwrotu powodują, że już od lat utrzymujemy się w ścisłej 

czołówce najefektywniejszych Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych. 

Szanowni Państwo 

Począwszy od 18 stycznia 2019 roku zmieniły się nazwy dwóch subfunduszy zarządzanych 

przez Investors TFI. Zmiana spowodowana była wejściem w życie przepisów rozporządzenia 

Parlamentu Europejskiego i Rady UE w sprawie funduszy rynku pieniężnego. 

Nowe nazwy subfunduszy Investors TFI: 

Stara nazwa Nowa nazwa 

Investor Płynna Lokata Investor Oszczędnościowy 

Investor Gotówkowy Investor Dochodowy 

 

Stale pracujemy nad wzbogaceniem naszej oferty i nad tym, by fundusze Investors osiągały 

satysfakcjonujące Państwa wyniki. Szczegółowe informacje dotyczące naszej oferty 

znajdziecie Państwo na naszej stronie internetowej www.investors.pl. Zachęcamy też do 

odwiedzania naszego profilu na Facebooku (www.facebook.com/InvestorsTFI) gdzie 

znajdziecie Państwo najnowsze komentarze rynkowe i informacje dotyczące oferty Investors 

TFI. Zapraszamy do dalszego inwestowania z Investors TFI. 

Z poważaniem, 

Zbigniew Wójtowicz               Beata Sax                                   Piotr Dziadek                     

Prezes Zarządu                                          Wiceprezes Zarządu                 Wiceprezes Zarządu               

http://www.facebook.com/InvestorsTFI
http://www.investors.pl/
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa 
Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia 

Naszym zdaniem załączone roczne połączone 
sprawozdanie finansowe („sprawozdanie 
finansowe”) Investor Parasol Specjalistycznego 
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego 
(“Fundusz”), zarządzanego przez Investors 
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spółka 
Akcyjna („Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Funduszu na dzień 
31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji za rok obrotowy zakończony w tym 
dniu zgodnie z mającymi zastosowanie 
przepisami ustawy z dn. 29 września 1994 r. 
o rachunkowości („Ustawa o 
rachunkowości” – tekst jednolity Dz. U. z 
2019 r., poz. 351, z późn. zm.) oraz 
przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości;  

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

 

Niniejsza opinia jest spójna z naszym 
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu 
Audytu, które wydaliśmy z dniem niniejszego 
sprawozdania. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego  
połączonego sprawozdania finansowego 
Funduszu, które zawiera: 

 wprowadzenie do połączonego 
sprawozdania finansowego; 

 połączone zestawienie lokat oraz połączony 
bilans na dzień 31 grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 połączony rachunek wyniku z operacji; 

 połączone zestawienie zmian w aktywach 
netto. 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 

Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 
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rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.), a także Rozporządzenia UE nr 
537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie 
szczegółowych wymogów dotyczących 
ustawowych badań sprawozdań finansowych 
jednostek interesu publicznego 
(„Rozporządzenie UE” – Dz. U. UE L158). 
Nasza odpowiedzialność zgodnie z KSB została 
dalej opisana w sekcji Odpowiedzialność 
biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii.

Niezależność i etyka 
Jesteśmy niezależni od Funduszu zgodnie 
z Kodeksem etyki zawodowych księgowych 
Międzynarodowej Federacji Księgowych 
(„Kodeks IFAC”) przyjętym uchwałami 
Krajowej Rady Biegłych Rewidentów oraz z 
innymi wymogami etycznymi, które mają 
zastosowanie do naszego badania sprawozdań 
finansowych w Polsce. Wypełniliśmy nasze 
inne obowiązki etyczne zgodnie z tymi 
wymogami i Kodeksem IFAC. W trakcie 
przeprowadzania badania kluczowy biegły 
rewident oraz firma audytorska pozostali 
niezależni od Funduszu zgodnie z wymogami 
niezależności określonymi w Ustawie o 
biegłych rewidentach oraz w Rozporządzeniu 
UE. 

 

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do  
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Kluczowe sprawy badania 

Kluczowe sprawy badania są to sprawy, które 
według naszego zawodowego osądu były 
najbardziej znaczące podczas naszego badania 
sprawozdania finansowego za bieżący okres. 
Obejmują one najbardziej znaczące ocenione 
rodzaje ryzyka istotnego zniekształcenia, w tym 
ocenione rodzaje ryzyka istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 
Do spraw tych odnieśliśmy się w kontekście 

naszego badania sprawozdania finansowego 
jako całości oraz przy formułowaniu naszej 
opinii oraz podsumowaliśmy naszą reakcję na 
te rodzaje ryzyka, a w przypadkach, w których 
uznaliśmy za stosowne przedstawiliśmy 
najważniejsze spostrzeżenia związane z tymi 
rodzajami ryzyka. Nie wyrażamy osobnej opinii 
na temat tych spraw.  

Kluczowa sprawa badania Jak nasze badanie odniosło się do tej sprawy 

Wycena składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku 

Kwestia ta była przedmiotem naszej 
szczególnej uwagi ze względu na fakt, że 
osądy zastosowane przez Zarząd 
Towarzystwa w kalkulacji wyceny 
składników lokat nienotowanych na 
aktywnym rynku mają istotny wpływ na 
sprawozdanie finansowe. W 
szczególności dotyczy to oceny 
wystąpienia przesłanek utraty wartości 
oraz oszacowania wartości 
odzyskiwalnej instrumentów dłużnych. 
Oszacowania wykonywane przez Zarząd 
w tym obszarze mogą być bardzo 
złożone, często wymagają uwzględnienia 
danych nieobserwowalnych na rynku 
oraz podjęcia decyzji w oparciu o 
doświadczenie i wiedzę ekspercką, co 
sprawia, że narażone są na ryzyko 
zniekształcenia. 

Połączone zestawienie lokat na dzień 31 
grudnia 2018 r. w sprawozdaniu 
finansowym zawiera dane odnośnie 
wartości wyceny składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku. 

 

 

Uzyskaliśmy zrozumienie środowiska kontroli 
wewnętrznej w obszarze wyceny składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku oraz 
przeprowadziliśmy testy efektywności wybranych 
kluczowych kontroli. 

Oceniliśmy czy metody wyceny składników lokat 
nienotowanych na aktywnym rynku zastosowane przez 
Towarzystwo są zgodne z wymogami Ustawy o 
rachunkowości. 

Przeprowadziliśmy również procedury weryfikacji 
wartości wyceny składników lokat nienotowanych na 
aktywnym rynku. Zastosowaliśmy profesjonalny osąd do 
wyboru próby lokat nienotowanych na aktywnym rynku 
w celu weryfikacji ich wyceny. Podejmując tę decyzję, 
wzięliśmy pod uwagę różne kryteria, między innymi 
ryzyko utraty płynności emitentów instrumentów 
dłużnych nienotowanych na aktywnym rynku. Dla tak 
wybranej próby lokat nienotowanych na aktywnym 
rynku przetestowaliśmy założenia przyjęte w 
oszacowaniu wyceny oraz wysokość odpisów 
aktualizujących wartość lokat. 

 

Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego Funduszu, które 
przedstawia rzetelny i jasny  obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej i wyniku z operacji 
Funduszu zgodnie z przepisami Ustawy o 

rachunkowości, przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości oraz z obowiązującymi 
przepisami prawa i statutem Funduszu, a także 
za kontrolę wewnętrzną, którą Zarząd uważa za 
niezbędną aby umożliwić sporządzenie  
sprawozdania finansowego niezawierającego 
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istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Funduszu do kontynuowania 
działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 

Funduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Funduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 
spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 

wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 

 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Funduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 
przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Fundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 
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 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

Składamy Komitetowi Audytu oświadczenie, że 
przestrzegaliśmy stosownych wymogów 
etycznych dotyczących niezależności oraz 
komunikujemy wszystkie powiązania i inne 
sprawy, które mogłyby być racjonalnie uznane 
za stanowiące zagrożenie dla naszej 

niezależności, a tam gdzie ma to zastosowanie, 
informujemy o zastosowanych 
zabezpieczeniach. 

Spośród spraw komunikowanych Komitetowi 
Audytu ustaliliśmy te sprawy, które były 
najbardziej znaczące podczas badania 
sprawozdania finansowego za bieżący okres i 
dlatego uznaliśmy je za kluczowe sprawy 
badania. Opisujemy te sprawy w naszym 
sprawozdaniu biegłego rewidenta, chyba że 
przepisy prawa lub regulacje zabraniają 
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy, 
w wyjątkowych okolicznościach, ustalimy, że 
kwestia nie powinna być komunikowana w 
naszym sprawozdaniu, ponieważ można byłoby 
racjonalnie oczekiwać, że negatywne 
konsekwencje przeważyłyby korzyści dla 
interesu publicznego takiego ujawnienia.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z działalności 

Inne informacje 

Na inne informacje składa się sprawozdanie z 
działalności Funduszu za rok obrotowy 
zakończony 31 grudnia 2018 r. („Sprawozdanie 
z działalności”) oraz informacje wymagane art. 
13 Rozporządzenia Parlamentu Europejskiego  
i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada 
2015 r. w sprawie przejrzystości transakcji 
finansowanych z użyciem papierów 
wartościowych i ponownego wykorzystania 
oraz zmiany rozporządzenia (UE) nr 648/2012 
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) zwane dalej 
razem “Innymi informacjami”. 

Odpowiedzialność Zarządu i Rady 
Nadzorczej 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie Innych informacji Funduszu 
zgodnie z przepisami prawa. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby Sprawozdanie z działalności Funduszu 
spełniało wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta 

Nasza opinia z badania sprawozdania 
finansowego nie obejmuje Innych informacji.  

W związku z badaniem sprawozdania 
finansowego naszym obowiązkiem jest 
przeczytanie Innych informacji, i czyniąc to, 
rozważenie czy są one istotnie niespójne ze 

sprawozdaniem finansowym, z naszą wiedzą 
uzyskaną w trakcie badania, lub w inny sposób 
wydają się być istotnie zniekształcone. Jeżeli, 
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy 
istotne zniekształcenie Innych informacji, 
jesteśmy zobowiązani poinformować o tym w 
naszym sprawozdaniu z badania. Naszym 
obowiązkiem zgodnie z wymogami Ustawy 
o biegłych rewidentach jest również wydanie 
opinii, czy Sprawozdanie z działalności zostało 
sporządzone zgodnie z przepisami oraz czy jest 
ono zgodne z informacjami zawartymi w 
rocznym sprawozdaniu finansowym.  

Sprawozdanie z działalności Funduszu 
uzyskaliśmy przed datą niniejszego 
sprawozdania z badania. 

Opinia o Sprawozdaniu z działalności 

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie 
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie z 
działalności Funduszu:  

 zostało sporządzone zgodnie z wymogami 
art. 49 Ustawy o rachunkowości; 

 jest zgodne z informacjami zawartymi 
w sprawozdaniu finansowym. 

Ponadto oświadczamy, że w świetle wiedzy 
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas 
naszego badania nie stwierdziliśmy 
w Sprawozdaniu z działalności Funduszu 
istotnych zniekształceń. 
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Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Fundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Funduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 

wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 

Oświadczenie na temat świadczenia 
usług niebędących badaniem 
sprawozdania finansowego 

Zgodnie z naszą najlepszą wiedzą i 
przekonaniem oświadczamy, że usługi 
niebędące badaniem sprawozdań finansowych, 
które świadczyliśmy na rzecz Funduszu są 
zgodne z prawem i przepisami obowiązującymi 
w Polsce oraz że nie świadczyliśmy usług 
niebędących badaniem, które są zakazane na 
mocy art. 5 ust.1 Rozporządzenia UE oraz art. 
136 Ustawy o biegłych rewidentach.  

W badanym okresie świadczyliśmy na rzecz 
Funduszu usługę przeglądu sprawozdania 
finansowego za okres od 1 stycznia 2018 r. do 
30 czerwca 2018 r. 

Wybór firmy audytorskiej 

Zostaliśmy wybrani do badania rocznego 
sprawozdania finansowego Funduszu uchwałą 
Rady Nadzorczej z dnia 15 czerwca 2018 r. 
Sprawozdanie finansowe Funduszu badamy po 
raz pierwszy.   

 

 

Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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d̂jkTlUXLRmLnNTXRXQPmRMLNTMNTloQP[XRMLRT\pqTrN[NOPmTqsRVYNmLOoWVXMRSPTKlMUlOXlTgMQROoWVWYMRSPT

�tuA@tv?Dw	KlMUlOXTXPOoNnTQsLONMWTUPTxRYROo[lTKlMUlOXWTgMQROoWVWYMWVyTUMLlTeTOoWVXMLNTb̀ z̀T[P{lT

|D9	:<Gv@vG	��;	a_zTs[XRXTqZUT}{[~SPQWTQTpN[OXNQLR�TfggTpWUXLNnT�WQLmMWTLTxRYROo[PQW�	

�m�TqPmLUN[MP�VLTdbe�TpTUMLlTddT�N[VNTb̀ddT[P{lTMNTsPUOoNQLRTN{olTMPoN[LNmMRSPTXTUMLNTddT�N[VNTb̀ddT

@DE<	�v|w	�	�C��B>==	���	
A@AHD�	�|v�IA�;Ht��J:�	�<:9<HJ	�:uvHt���I:�	X�LRMLnTMNXQ~TMA	�:�vHtD@	


A@AHD�	�|v�IA�;Ht��J:�	�<:9<HJ	�:uvHt���I:�w	KlMUlOXTXPOoNnTloQP[XPMWTMNTP{[ROTMLRPS[NMLVXPMW�	�A	

UXLR�T�LmNMOPQWTQTO{nNUTKlMUlOXlTQVyPUXZTMNOo~slYZVRTql��lMUlOXR�	

�	 �:�vHtD@	�;vG��	

�	 gM�ROoP[T��R[W{NT�NVL�O{N	

�	 �:�vHtD@	���	

�	 �:�vHtD@	�D�9	�tuA@t�	

�	 �:�vHtD@	�D��D9Du�	�9D	9:;A	=�	Ht��J:;A	B>=�	[P{lTUXLNnNYZVWTsPUTMNXQZ	gM�ROoP[TkPo�Q{PQW�	

�	 �:�vHtD@	�:9;v	;	�;:�	

�	 �:�vHtD@	�DHIA	

�	 �:�vHtD@	�Du���	�v��:D�D?;;		

�	 �:�vHtD@	�LR[lVyP�P�VLTLT�lUPQMLVoQN	

�	 �:�vHtD@	�<@�IA	

�	 �:�vHtD@	���;?A�I;	FD@|D@A��I:���	

�	 �:�ROoP[T}�mLSNVYLTxWM{�QTpOVyPUXZVWVyTrmlO	

�	 gM�ROoP[T�{VYLTqs�nR{TpX[POoPQWVy	

�	 �:�vHtD@	�vJ|;v�J:v?D	�J@DHt<		

�	 gM�ROoP[T�{VYLTxWM{�QTpOVyPUXZVWVy	

�

/8�'&)# �!.7(�#��2�)2&%2�$!. �

pRUnlSTOoNMlTMNTUXLR�T�LmNMOPQWTQTO{nNUTKlMUlOXlTQVyPUXLTsL~oMN�VLR	�<�¡<:9<HJ�w	

¢£¤¥¦§̈©ª«¬¥®̄ª

�<�¡<:9<HJ	XPOoNnTloQP[XPMWTMNTVXNOTMLRP{[R�mPMWT°TsN±UXLR[ML{NTb̀ z̀T[P{l�		

�RmR�TLMQROoWVWYMW�Tql��lMUlOXlTYROoTQX[POoTQN[oP�VLT�{oWQ�QTql��lMUlOXlTQTQWML{lTQX[POolT

QN[oP�VLTmP{No�Tql��lMUlOXTMLRTSQN[NMolYRTPOLZSML~VLNTVRmlT;:uvHt���I:v?Dw	

²³́³²



�

�
��������	
������	�
�����������	�������	�����������	�������	

�

����������	���� ��!�	"��	 �#��$%"%!�%	&'&����	�'('#�� �	)*+,--.+/012*345+6728/9/+:;22*+

�����������	#	!���'�$( 	�"���$� "$#�	�< $'#���	&����	��������	��=��� "���>	���	���$�"?����@	

���	�($ ��	�$��$�= �	���$�"?����@	���	A��<��	�<���BC �	�&	���	����������	��=��� "��%	A��<��	

DEF525;G+/8)H5;I*J8+/+10K04L+MFJ)FGHF+H0N10J54HJ;N*+O;F2G4L;+PJQ;G2+PR+SFTMFJ)FGH+TU)H5;+

F21H8K8/0V+;7GW*H84XU+J0+18J;7+J5;K5;475	W*W1H;H+W1*/0)H;J5;+)H50V0IJ*345+5J/;G2848XJ;X+W*I;N0XY4;X+

��	 �#��$'#�� �	#	!���'�$( 	�"���$� "$#�	�< $'#���	&����	��=��� "���	��������	 	�����������@	�	

207Z;+5J/;G2*/0J5F+/+074X;+5+5JJ;+W0W5;18+/012*345*/;+;K52*/0J;+W1H;H+GW9V75+J*2*/0J;+J0+28K+18J7FR	

[*H*G20V0+4HU3\+6728/9/+SFTMFJ)FGHF+TU)H5;+I*7*/0J0+HN*)J5;	�	&���& ��< 	&��#�	 	

&'�$��'# �� �< 	�$�$�$�	��������]	

SH4H;N9V*/;+H0G0)8+I*7*/0J50+W*/5;1H*J84L+31*)79/@	0+207Z;+702;N*15;+I*702+SFTMFJ)FGHF+*10H+

*N10J54H;J50+5J/;G2848XJ;+H*G20V8+*71;3I*J;+/+S202F45;+PJQ;G2*1+[010G*I+SW;4X0I5G284HJ;N*+̂FJ)FGHF+

��#��$%"%!��='	�$#��$�=']	

	

_̀abcdefghijklmnopnqrstmng

����������	H*G20V+F2/*1H*J8+J0+4H0G+J5;*71;3I*J8+u+W0v)H5;1J570+w--x+1*7FR	

y;I;K+5J/;G2848XJ8K+SFTMFJ)FGHF+X;G2+/H1*G2+/012*345+6728/9/+SFTMFJ)FGHF+/+/8J57F+/H1*G2F+

/012*345+I*702R+SFTMFJ)FGH+J5;+N/010J2FX;+*G5YNJ5U450+4;IF+5J/;G2848XJ;N*]	

����������	���� ��!�	"��	 �#��$%"%!�%	&'&����	�'('#�� �	)*+,--.+/012*345+6728/9/+:;22*+

�����������	#	!���'�$( 	�"���$� "$#�	(�$�='�  	�	�< $'#���	&����	�������	��=��� "��%	���$�"?�	

PJQ;G2+P+z025J+6K;1540J+DEF525;GR+SFTMFJ)FGH+TU)H5;+F21H8K8/0V+;7GW*H84XU+J0+18J75+W0{G2/+

H0I54H0J84L+)*+710X9/	6K;1875+|045{G75;X}+/+GH4H;N9IJ*345+/+~10H8I55}+�;7G87F}+yL5I;}+61N;J28J5;+5+[;1F+

W*W1H;H+W1*/0)H;J5;+)H50V0IJ*345+5J/;G2848XJ;X	W*I;N0XY4;X+J0+5J/;G2*/0J5F+/+X;)J*G275+F4H;G2J542/0+

;K52*/0J;+W1H;H+H0N10J54HJ;+MFJ)FGH;+5+GFTMFJ)FGH;+G7FW50XY4;+G/*XY+0728/J*3\	5J/;G2848XJY+��	

$%"?	�%�(�"?]	

SH4H;N9V*/;+H0G0)8+I*7*/0J50+W*/5;1H*J84L+31*)79/@	0+207Z;+702;N*15;+I*702+SFTMFJ)FGHF+*10H+

*N10J54H;J50+5J/;G2848XJ;+H*G20V8+*71;3I*J;+/+S202F45;+PJQ;G2*1+[010G*I+SW;4X0I5G284HJ;N*+̂FJ)FGHF+

��#��$%"%!��='	�$#��$�=']	

	

_̀abcdefg��_�g

����������	H*G20V+F2/*1H*J8+J0+4H0G+J5;*71;3I*J8+�	�$%"�� �	����	�'(�]	

y;I;K+5J/;G2848XJ8K+SFTMFJ)FGHF+X;G2+/H1*G2+/012*345+6728/9/+SFTMFJ)FGHF+/+/8J57F+/H1*G2F+

/012*345+I*702R+SFTMFJ)FGH+J5;+N/010J2FX;+*G5YNJ5U450+4;IF+5J/;G2848XJ;N*]	

����������	���� ��!�	"��	 �#��$%"%!�%	&'&����	�'('#�� �	)*+,--.+/012*345+6728/9/+:;22*+/+X;)J*G275+

�"���$� "$#�	�< $'#���	&����	����������	���$�"?�	�����$	�	A�'���	�<��= �=	C��(�$�	��� $ ��@	

����������	���$�"?�	�����$	�	���� � ��	���$ ��@	�������	��=��� "��%	���	��� �@	�������	��=��� "��%	

���	���� �@	����������	��=��� "��%	���$�"?�	�����$	�	? ����	��� $ ��@	����������	��=��� "��%	

���$�"?�	�����$	�	�<��= �=	C��(�$�	�'&	� � ����@	����������	��=��� "��%	���$�"?�	�����$	�	��$ �	

6K;1540J+DEF525;GR+SFTMFJ)FGH+TU)H5;+F21H8K8/0V+;7GW*H84XU+J0	18J75+710X9/+1*H/5X0XY484L+G5U}+

NV9/J5;+~10H8I55}+�*GX5}+PJ)504L+5+yL5J+W*W1H;H+W1*/0)H;J5;+)H50V0IJ*345+5J/;G2848XJ;X+W*I;N0XY4;X+J0	

 �#��$'#�� �	#	!���'�$( 	�"���$� "$#�	�< $'#���	&����	��=��� "���	��������	 	�������FGH;+*M;1FXY4;+

�(�&'�%"!U+J0+2;	�%�( ]	

�����



�

�
��������	
������	�
�����������	�������	�����������	�������	

�

�������������� �!"�#�$���%&��'��&�(��%"�)�*(�!$�����+�$,��$�+���(&��#�$�+��-./-%!- �-��(���

��(�%&���%&��&%�� +"�"0%���� +��"��$(�*#�%�����+�+-�&��1%2� +�(�3�(� �#��'��0�#& +"��%����4-%!- �-�

�56789:;:<57=>	�96?@97=>A	

	

BCDEFGHIJKHLMJNGOPIGQR

�STUS5VS8W	�� +���-+��(��%"�%����� �%&��$(�*#�%"�X�'�Y!�&�(%&$�	Z[[\	@>]SA	

�̂#�_�&%�� +"�"0%"_��-./-%!- �-�0� +���(� +���(+�*�&�̀$+"�����-./-%!- �-����"%&$-���(� +-�

��(+�*�&�#�$�+a��-./-%!- ��%&�����(�%+-0��� &b�%&c�&����#-�&%�� +"�"0%���A	

�STUS5VS8W	@7?deWS<7	;7d	e56789:;:<5:	f>f@W7W	d>]>6?5e7	!��ghhi���(+�*�&��$+"������0�!%� +$&�

S;W7895e;96?	7je9>6?57	f@W7W	8STUS5VS8W	W?=@?5e;W5:	�7S98;k7	�5l789	�	m>dV	?5V	
@7;e>S8	n79?d8	

�oSe9e78	>@?W	6	<7V5>89]e	S;W7895e;96?	7je9>6?57	f@W7W	US5VS8W	W?=@?5e;W5:	���	m>dV	
dS8A	

�-./-%!- ��_�,�	#�$���p�!��qhi���(+�*�&�̀$+"����r�++���-./-%!- �-���+"+-�"�-��� +%&�+���

&% +"+-�0&�� '�#%����&%�� +���%&����-(���3)" &��#�s�#!�tû 	v
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0,12g	h5)*h,'1#	g,1(KLÊ:I@<=ED>o@;OWE=K@LE:?OT̂EBKP:8P@T̂J@<O;<RJ@DK̂?BC8:?E@;OWE=K@

LE:?OT̂EBKP:8P@;>G8Q̂E@G8FT̂EL?:@OG;9T>=;DK@9E:8F;@ÔE:T@<K<=8LE=KBC:8F;@;<CBCo9CE:?EU@cGCK@
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Niemcy („Subfundusz”), będącego 
wydzielonym subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 

 

 

 

 

 

 



 

5/5 

Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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a9C@6:468953=6:A$?:C@8<>A:@9$
b3D̂34:A$

$$ $$ $$ $$ $$ $$ c$ c$ c$

�defghf	ifhjd	ijklmngohf	 		 		 		 		 		 		 p	 p	 p	
�defghf	ifhjd	hqjijklmngohf	 		 		 		 		 		 		 p	 p	 p	
�qjhnengohj	ho	odefghfr	ifhdl	 		 		 		 		 		 		 p	 p	 p	
&?A=9C@6:468953=6:A$?:C@8<>A:@9$
b3D̂34:A$

$$ $$ $$ $$ $$ $$ c$ cst$ cuvutw$

�defghf	ifhjd	ijklmngohf	 		 		 		 		 		 		 p	 p	 p	
�defghf	ifhjd	hqjijklmngohf	 		 		 		 		 		 		 p	 p	 p	
�qjhnengohj	ho	odefghfr	ifhdl	 		 		 		 		 		 		 p	 pxy	 pz{zy|	
}nheiode	nigoi~	�omleo	
��	��	
����
��		�zxypzxpxz	�p�����������	

�qjhnengohj	ho	
odefghfr	ifhdl	

�qj	~nef��f	
�������������

������	����	


nm�do	 �omleo�	���	 ��z	zzz	 p	 p�	 pz{zx|	

}nheiode	nigoi~	�omleo	
��	��	
����
��		�zxypzxpxz	�p�����������	

�qjhnengohj	ho	
odefghfr	ifhdl	

�qj	~nef��f	 ����}	����	 
nm�do	 �omleo�	���	 �	y�z	zzz	 p	 pxz	 pz{z�|	

}nheiode	nigoi~	�omleo	
��	��	
����
��		�zxypzxpxx	�p�����������	

�qjhnengohj	ho	
odefghfr	ifhdl	

�qj	~nef��f	
���}	
�}��	
����	


nm�do	 �omleo�	���	 �x�	zzz	 p	 px	 p	

}nheiode	nigoi~	�omleo	
��	��	
����
��		�zxypzxpxz	�p����������	

�qjhnengohj	ho	
odefghfr	ifhdl	

�qj	~nef��f	 ����}	����	 
nm�do	 �omleo�	���	 ��z	zzz	 p	 p�	 pz{z�|	

}nheiode	nigoi~	�omleo	
��	��	
����
��		�zxypzxpxz	�p����������	

�qjhnengohj	ho	
odefghfr	ifhdl	

�qj	~nef��f	
���}	��������

������	����	


nm�do	 �omleo�	���	 ��z	zzz	 p	 p�	 pz{zx|	

'<>6 $ $$ $$ $$ $$ $$ $$ c$ cst$ cuvutw$

	
�������������� �!"#�$

�SL\]S�\TXU¡LVYTLPJ�Ù YLMPJVU�¢KXUX�
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Û]Q]WZPV_Z�P�
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àbcdefghbihjkhlmkjbhbhnobjgphpqrjkst	 X	 u	]]̂	 X	 _	YvZ	
���	 X	 X	 _	 û	
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L>RSTUVWU>VXTYZR[\YZ][̂_>̀WU>ẐVfeXWĉ	rsw}rtx�z	wtuz�qwtyzt	w�}utyzt	�{�	vx�{r}utyzt	��xyvq���	
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) 
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 

Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Ameryka Łacińska („Subfundusz”), 
będącego wydzielonym subfunduszem Investor 
Parasol Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
zarządzanego przez Investors Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 



 

4/5 

 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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cU�w#�$��"#%"#��q"�%����!$j��h}�%#$$*��GùG>=GDAG	DB<CA[=A<>@����*!�#��*f�(��$jh�%"��

&'( ��*!+�f*�X(�l�+f%"��&'( ��*!+�IJPEAGa[Q@	�q%"#g��#%"#�EPHJI\I	>@HH<	I	<PC@D?@	

DBCEI<A=EIQAJF	I	IJD<P<MQ?	c�cy)�HJDe	Ax<HJQR��

YU��<HJ	<uaEM>?Ea[Q@t�

yU��>̀<CFEQa~	=<=EHP<I[e�

�u?;>?@I	�\aH<I?QA� z#�$��p��� o"*$��T�"�f#!�

������������������������� ������������������������� �������������������������
������������������������ ������������������������ ������������������������


C@A@D	�ECA[=G� �"h#W�#�#���ECA[=G� �"h#W�#�#���ECA[=G�
m%n#�$*����rm�pU�U� m%n#�$*����rm�pU�U� m%n#�$*����rm�pU�U�

��$���j%��p!�k�!��

�������������������������
������������������������

�JC@PH<C	�@BECHEF@>HG	�D?~;<I<MQ?	�
r+%f+��j�"�o*�$�#k"�
�"�$���r+%f�p#�n"h#��o*k�%f�pWU���*U*U�pU�U�U�

U�
�

������



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�������	���������

�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

������ !�"#$%&#"�"���$%

�

#"'$�(��%������)%
��$*+�)#�(,* ",%&-"!-� %
#"�$�(,*,+",%�(���(,%
�-.&-"!-� %#"'$�(��%
/01234/56/789:4/%

�
 �%�;�$�%%

�!%<%�(,* "#�%=><?%��;-%!�%@<%A�-!"#�%=><?%
��;-�

�

�

BCDECB



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�������	���������

�
�

�� ����������� ��� �������

!"#$%"&'()*+"�
,-(".+/-/&%0-"!�

*123456&78&9:;<&
=>?@AB>�C�D@EF�

*123456&78&7<9:;<&
;1&GHI:J&KIL1;M47<&

C�D@EF�

N249:;347<&OGHI1P&
7&1Q3<719R&48SP:T�

*123456&78&9:;<&
=>?@AB>�C�D@EF�

*123456&78&7<9:;<&
;1&GHI:J&KIL1;M47<&

C�D@EF�

N249:;347<&OGHI1P&
7&1Q3<719R&48SP:T�

UVWXY� Z� Z� Z� Z� Z� Z�
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�EDAx=	]ZC<@?I JI JI
�EDAx=	<;>C<@=GB?�	<	̀;̂ 	|QsgrLi�gOMqTI JI JI
fQSMUNIQRSTUVQWTI YI JI
�[EB̀;	B<=\BC@?	B	][E=C>C@=?̂ 	@=?ZAGH[̂ [_G=I JI JI
�z?̂ @?	ECa>[	Zbc@=G	FAZE[<;GHI JI �I
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�Z[\]̂_Z̀�h�eẐ_\f�_ad�tu»}mz	tuom�pqww¼�

���½stu�ukm	�	zm}kpnotp�sr	n�qu�p�}ukw{	�{y�{k}{n�{	�qpvmkop�m	{}�wu�s	nt�u}kwt��	

�ptuo	�	�uqop�vw	utos���	�{y�{k}{n�{	pqu�	�n�snotwm	�p�pnou�m	�p�svzm£	to�qsv�	

bceZ[nou�wmkwm	�sru�u	�stu�ukwu	�qpvmkop�m�p	{}�wu�{	�	�uqop�vw	utos���	

�{y�{k}{n�{£	�qm�mkop�ukm	n|	�	p�uqvw{	p	�uqop�vw	q�mv�s�wnom	�	
��¼�

¡���u	}�wmx	yw�uknp�s	{nou�u	nw¢	�skwt	�	p�mquvzw	�{y�{k}{n�{£	pymzr{z|vs¾�

d��¿ce���][��e�̧]̀d_�\Z__]�À�noukp�w|vm	q�»kwv¢	�prw¢}�s	�q�sv�p}urw	�	�ptuo	w	

]̀̂e_dºf�ghijh\[ĥeh�\Z__] �
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ĉ>345?>D4W8�

bg8���� �+	�*-X*)'*!:*	&�+:	:&-&�$":+)$+	'�)&($)&�+)�	�	�+.*�+/K	&-/ /K	� /�)$+	!$M	

.*-	*!�+.+	�	�+.*/$�H	�	�����,	!"	)&�&�+)�	)+	+�� �) (	� )�*H�<��	#�: #+'�*H	G' 	)$�	!"	

5>?>D<54�5<�<;?2D52Y�̂25;U�I��	�+.*/$�H	�	�����,	!"	'�)&($)&�+)�Q	��� �+	�*-X*)'*!:*	

E�,�G&	:&-&�$":+)$+	� �+:*,�	!$M��	�+.*/$�	#&.!�$�,H	#&	#�:�.$/:�)$*	��'%*G	&!�+�)$�G&	

'&!�M#)�G&	0��')$�G&	�*�!*	� .$/:&)�G&	'.+	'+)�,	�+.*� 	#�:�:	�+�&'&� 	�+)�	
&.!�$Q	

9+��&0J	��� ���	�*-X*)'*!:*�)&�&�+) /K	.*-	'�)&($)&�+) /K	�	�+.*�+/KH	'.+	���� /K	

�+�&'&� 	�+)�	
&.!�$	)$�	� .$/:+	�*�!*H	)+.�P 	&���0.$J	�	��.+/,$	'&	�*�&Q�

b]8�h�&'�$	#$�)$MP)�	&�+:	'�)&($)&�+)�	�	:%&� /K	)+.�P)&0/$	$	:&-&�$":+)$+	� /�)$+	!$M	�	

�+.*/$�H	�	�����,	!"	� �+P&)�H	+	�+�P�	�	�+.*/$�	#&.!�$�,	#&	#�:�.$/:�)$*	��'%*G	0��')$�G&	
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c=�X�c=78K?�[\�N?;9]Â==�a�>�B<=6�P�
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YMKoNB¤n©NQNZUBTBSULN¤n©NQNZUBRon§QUBTQYMLntUQM[B¬TQKQYNZUB®S¥SUrsoNZUBTQ¬NLtK¥̈UBRNM[¥S¦¥UBN©LN¥UQMNZKQTKBNLKSBMULtTQsZB
\mpn©n̄SK©KRKXQNO¥TBSNYMKo[B©LSURYMKZTNQUBZBMKWUXK¥°BnSn©UoQTK̈¦¥[¥°BSUYMKZTUQTKBXN¤KMBBBB'

	
		 !"#$%#!%&#' !"#(%#!%&#'

)*+,%-'.../'01213*'307±1+*87'%'01213*'
²AFD>=<E³́ ;²A;BE>µ>:A¶E;·B̧<EFEBD<¹C¶B®=<>²ºB

+0,)4,369.'

:KLMNOPBQKB
RSTUVBWTXKQYNZ[B
\'\]̂_̀ab'
cde]\fgh]ia]'
jai]icf\bkf'\'

lmc/'

5ef̀bilf\m'
nRSTKoBZB
]plm\]̀q'
NrsoUt'

:KLMNOPBQKB
RSTUVBWTXKQYNZ[B
\'\]̂_̀ab'
cde]\fgh]ia]'
jai]icf\bkf'\'

lmc/'

5ef̀bilf\m'
nRSTKoBZB
]plm\]̀q'
NrsoUt'

��w���wx»�z|v¼z|x��½¾¼|���y¿����}|�wÀ¼z¾�|}z|�v�»�yz|��
��ÁÂ��Ã���	�	Ä�Å�Ä�Â��	Æx�À��¿�vw}���v�}¿�y¼½z�}z|���{|�}z����
¿�wz¼Ç�wÀw�z¾»yÈ�É�{v»��¼»���}z|���»Æ�~x}z��¿z~���v�wÊ¼z�
Æwx»z��¼Ç�xwx��yw��¼Ç�»�À|»{z|¼»|Ë�ÌÍÍÍÍÎ	

�	���	 ������	 �	���	 �Ï����	

uvwxyz�}��v�¼Ç�}y�¼Ç�À�}yw��¼Ç	 �	���	 ������	 ���	 �����	
���|�}wÊ¼z	 ��	 Ï����	 ���	 �����	

v»�{�xyz�»}�¼»¾¼|½�yw}¼|}�v�¼½z�v�»�y��yv|x��w�|Æw���
{w¿»¼»|ÆÈ�}�¼Ç�y��|Æwvz�¼Ç��wy�����{wx»z��|�}��y��|Æwvz|�
ÐÑÒ��ÓÃ�Á	ÔÕÕÕÕÕÖ	

�	���	 ������	 ���	 �����	

×�Ø��ÙÚ�	ÛÜ�Ý	Þ�ß�ÝÜ	�àÜà	 �	���	 ������	 ���	 �����	
uvwxyz�}��v�¼Ç�}y�¼Ç�À�}yw��¼Ç	 �	���	 ������	 ���	 �����	

	
HIIIIJBEKBtK¤Y[tKXQUBNW¥T¦§UQTUBL[S[¤TUtB¤LUR[MNZ[tBMLK¤Mn̈UBYTªB©NSTNtBáââãBZKLMNO¥TBWTXKQYNZÜBWLnMMNBOLNR¤sZB©TUQTª§Q[¥°«B
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor BRIC („Subfundusz”), będącego 
wydzielonym subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 



 

4/5 

 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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¹ij°lsw±ºmjijtvkisw±ºm°tµo°nlo±°o¾m¿ÀÀÀÀÁ	

xÂx	 z{Ãx}	 Â	yÂy	 �{zÃ}	

ghijklmptmht±º�pkt±ºmµtpkisw±º	 xyz	 z{|x}	 ~yy	 x{��}	
Ätuorpi½±l	 ÂÂ	 y{Ây}	 x~	 y{�|}	
�k�tjplklmÅ����	�����������	��	��������	�����	 �	 �	 Â|�	 y{~|}	
Æh°wntjklm°pt±°³±o²mkip±opvht±²lmhw°wktmkhojwviso¹imsm
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��	 pn	lmm	mmm�mm	 lmn�pmnpm�	 pn	lmm	mmm�mm	 lmn�pmnpm�	 lmn�pmnpm�	

_̀abcdeb	̀cfdcg	hdijbd	
��	h�	���k
��		lmn�p
mnpm�	qpr	

stuvwx	 ̀cfdcg	
�ycdaz{|}az}	
c~|~ed	
zaf}�b~{~�a}ỳ	
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) 
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 

Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Gold Otwarty („Subfundusz”), 
będącego wydzielonym subfunduszem Investor 
Parasol Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
zarządzanego przez Investors Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 

 

 

 

 

 

 



 

5/5 

Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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FGHIJ6KHRQ]WZPa�ÏVẀ�\Z\Q̀]UQ�ZYQ[�̀YQ]WQdTÏU�̀aXS�ÐSa�WVRR�ÐQTd#�
�
<=====>69?6GE?�G���6�BE�IEA@?���6@OGO�?6�@IFOABNIfB6A@?�Ab�I6MH�6�BGHBh6ÌÍÎ6bFGH?cb6LB�?A6N�b6F?EIfB6IhHAIEA?6N6?�AON?��6BfgcV�#�

	
		 ����������� �����������

��� �!�"Ñ#�$%&%'��, ÒÓ��,+�ÔÕÕÕÕÕÕÖ�

.?@ABCD6E?6
FGHIJ6

ÐURQ]WZPa�
P�PQRSTUV�
M�c?FEH�?6N6
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m̀ nVbT̂[V̂[\[dY_\U]V̂YXV[̂X\k\hbXVfTkU\	 R	 R	
qhnjW]̂d̂[VoX\h]\̂XVfgjUoYdYrf]	 s	 p	
qhnjW]̂d̂[VoX\h]\̂[VX[eZ[VU]V̂VobTdVa]̂tjUZjh[j	 R	 R	
qhnjW]̂̀XVdU\	 R	 R	
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Dochodowy (dawniej Investor 
Gotówkowy, „Subfundusz”), będącego 
wydzielonym subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 

 

 

 

 

 

 



 

5/5 

Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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XẀ W	ab	WRSTc	 V	 V	 V	 V	 V	 V	
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à]̂]�e�hb}ac	

��������	
�����
��	

�����	

�����	
�������	


h�|d}	 ��im{�i{�o	 inljp	 i	���	 jl�	 jkj	 jlm	 iniop	

�u�x��wswxu�t��v�uvr�tzx�u�u�r��	 		 		 		 		 		 		 		 		 k�	�ii	 k�	ijm	 j�nkjp	
qrstuvwxswyzsxu	 		 		 		 		 		 		 		 		 {	 {	 {	
�hac	|d}̂~hb]	 		 		 		 		 		 		 		 		 {	 {	 {	
�aa]	 		 		 		 		 		 		 		 		 {	 {	 {	
�~�̀�}��]	 		 		 		 		 		 		 		 		 k�	�ii	 k�	ijm	 j�nkjp	
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�	 q�p�	 Z�rX	

	

�������



�

�
��������	
������	���	���������	��������	����������

�
�

��������������������� �!��"#�����$� %&�'()*+()+()�&%�'()*+)'+,)� %&�'()-+()+()�&%�'()-+)'+,)�
./0123454064789:;304<8=6>605?889� 		 		
@ABCDEFGHIBDJFKLMLBNOFFGBNDBJGNPOQBRGRESOTNPOUGBGJEOVWB
XYZ[\]̂_[\̀ âb]	
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abX$�

*Z[UŴa[Qb�
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���gÈvixj�ÉgvlxyuÊugpoxxjgpvgnj��s�o�Êwpoglvxo�jimog�okpj�xolg
±ËÌ®ÍYÎËY[\	\	X¬Î®Ë	°¬X±	¬Ï°¬Y¬[®Ð¬	

		 		 		

�	 zcdÑ|{	 zccÑ̂c	 zc{Ñẑ	
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Indie i Chiny („Subfundusz”), 
będącego wydzielonym subfunduszem Investor 
Parasol Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
zarządzanego przez Investors Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 



 

2/5 

Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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�TXZ[�cQWZ[	cỲ T\Z[R[SYT	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
�qshgqlhv{k|sjovsrnlk�ostrnjklmp{k{loj|sqshv�klr|m}�jk�tlojrk|strnjonl�n��vkl
|okz{o��l{nl�pnjov�	

��	���	 ��	���	 ������	 ��	���	 ��	���	 ������	

�okp{qsk�jtuvo	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
VTQ\�T	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
�T_be[Z[	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
VW�]Z[	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
�okphv�t�tuvo	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
�ZWZQc	wbX\QcT	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
�YYT	 U	 U	 U	 U	 U	 U	
���:�� ������� ������� ����� � ������� ������� ����� �

	

	
�n�k�nl�g}rjnl¡k|snrokjonl�t~nsl�tikljoklh{�nzjon¢l|o�lztl£o�nj|hlrlv{�uvol¤~gnzjo~}rl�t~nsljtstrnjqv�loljokjtstrnjqv�¥l¦t{qv�nl§j|sph�kjsqlmtv�tzjklrl�n�k�ol�g}rjk�l¡k|snrokjonl�t~nsl
mp{kz|snronloj|sph�kjsqlmtv�tzjkl~s}pkljnlz{ok̈l�o�nj|trql�ongqlztznsjo�l�h�lh�k�j�lrqvkj�¥l§j|sph�kjsqlmtv�tzjkl~s}pkljnlz{ok̈l�o�nj|trql�ongqlh�k�j�lrqvkj�l|�lrl£o�nj|oklh��trnjklrl
v{�uvol¡t�tro�{njon¥	

©ª«¬ª©



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�����	�	������

�
�

�������������� �!"#�$
�%&'(%�')*+,&-.)&/0�+1.&2/0-+�34*+*�

.-,&%&')5+�/,367-+82�.-/+,&2/0-.0�1059)+�
,.+:*.;<�*0�840-.)9$

=>?@AB$CDEFG$ HA@IA$CDEFG$ HA@IA$JKLMJEMA$
NCAB$OLJ?@LPD$
JKLMJEMA$

QLR@PA$
S04&2TU�/8�)+-%�
EAPDRLA$I$MDOV$

S04&2TU�/8�
/%)+-%�-0�:*.+W�
PLXAEO>ID$I$MDOV$

�42)+-&2/%�':*.0(�
I$AFMDIARY$
286(+1$
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w;@=GACA\̂?[DHz=Â[C;̂D>Dz]H;A@DAz?>@\FaG{ABHC?Fa@=Ha<D	 		 		

�	 JXW�We	 gW�vX	

	

�������



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�����	�	������

�
�

����������������������� ��!"�����#� $%�&'()*'(*'(�%$�&'()*(&*+(� $%�&'(,*'(*'(�%$�&'(,*(&*+(�
-./012343/536789:2/3;7<5=5/4>778� 		 		
?@ABCDEFGHACIEJKLKAMNEEFAMCAIFMONPAQFQDRNSMONTFAFIDNUVA
WXYZ[\]̂Z[_]̀a\	

bc	dec	 bf	ghg	
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nZẁa\Ym̀	

		 		

�	 		 		
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lZ	nZẁa\Ym̀	

		 		

�	 		 		
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) 
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 

Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Rosja („Subfundusz”), będącego 
wydzielonym subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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�R_ẀZXOa	[PcRZXWaPX̂U	 S	 S	 S	 S	 S	 S	
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YZ[\]̂_Z_̀abZ\c̀̂_êbcbd\̂è̂ \̀\Zcfd̂ fg̀hf̂Zi	 mn|	 llk	 j}~	 }	
qfci[f̀irsetĉ_rcd\̀eg_cbd\̂èuhses̀_̂tcfcirvèdtuwâexb̀
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Nowych Technologii („Subfundusz”), 
będącego wydzielonym subfunduszem Investor 
Parasol Specjalistycznego Funduszu 
Inwestycyjnego Otwartego („Fundusz”), 
zarządzanego przez Investors Towarzystwo 
Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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�¹º������»¼�½¾¿��������	������ ���	����	 z|¡	 |}���	
)>@8¢& suÀ& uvÁÁx&

	
	

ÂÃÄÅÆÃÂ



�

�
��������	
������	���	���������	��������	������	������������

�
�

������� �� !" �"# � �� $" �"# �
�%��&'()*�  !+��,+�  -+� $.�
/012345671879:7;<:91717=>196?7?@A9:BC	 DE	FGH	 I	HHI	
J01K@A9<:4L=7	 HM	 D	NMO	
P01Q3@:R@6=S9183TC1T4U4?7VT@:7W1R7;153WX79S1RB34:C1YZ	ZY[\]\	 	̂ 	̂
_01̀6a@5:7671A46@B1:4B4?@:91:@1@6BC?:Cb13C:6Wc1?1BCbd	 DMH	eIE	 DEM	eNF	
	̂5aW<:918@8793C1?@3B4L=74?9	 	̂ 	̂
f01̀6a@5:7671A46@B1:79:4B4?@:91:@1@6BC?:Cb13C:6Wc1?1BCbd	 DGe	 D	eIO	
	̂5aW<:918@8793C1?@3B4L=74?9	 	̂ 	̂
g01K793W=>4b4L=7	 	̂ 	̂
h01i4T4RB@a9	j[klmj	 	̂ 	̂
nnopqrsrtuvwxyux� -�#+!� ��$.+�
���%��&'()*�z{''|�}��"���~�  ! �!!!�  -#�#!#�
n�op�x�u�x�p��y���w�� ���� -��  �.�,.��
/01�@87B@a1?8a@=4:C	 D	DFO	OHH	 IEH	DMN	
J01�@87B@a1?C8a@=4:C1�?79A64L�1WS9b:@0	 ÔFO	MGH	 F̂NH	FMG	
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�	 		 		
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�oa_y\	̂̀ p{Zônmau	qb̀n̂Ywbp	{a_bYwnoaw]\	 f	xsj	iik¤gjkx	 k	ese	ixf¤xgjx	
�\v̀̂ 	_�o\n	 fgd	ffe¤jidg	 sjd	edh¤hdid	
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///0123456517589:;<415=9>7?716@99:1651¥@¦6:§9=̈1©<ª@§964<975� 		 		
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¬BCCDEFGHIJCEKGLMNMCOPGGHCOEC�PUOHWGK�C{a_bYwnoaw]\	n\	p̂noba	
�QP�RPVHCHKFPWXCWSFEMHTUEMRTPVH	

		 		

�	 ddd¤dh	 dde¤kx	
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�BC°QOQ~E�OECMEFGHIJCEKGLMNMCOPGGHCOEC�PUOHWGK�C{a_bYwnoaw]\	]	
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�mn\c[̂ _̀bnob	̀v\	�̂]\[_mYw]\	 e¤jj̄ 	 e¤jj̄ 	
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¾S�EGLCTMQ�TEOPCTCSFHMEUTPOQP~CFP�PWGFXCEKGLMNM	 j¤jf̄ 	 j¤jk̄ 	
¿W�XVQCMCTEKFPWQPCFER�XOKHMHIRQ	 j¤dk̄ 	 j¤jh̄ 	
¿W�XVQCMCTEKFPWQPCTEFT�UTEOQECEKGLME~QC�XOUXWTX	 r	 r	
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E���&��"&�#$%	�FG��& �����$%	�HI7H��H� #�	

J�	KD:/?)A=/125,921/1C)?5,)-5.;L.5,=/15,D):M?1+?/N15,?+;/O/15,P)AD):A3=A5125;,

Q212C*:/,R21/1CM?,A,=12/,ST,O:L=12/,SUUV,:)>LW?,CD:/?25,CA4A5OMN1+4X,A/C/=,

:/4XL1>)?)042,9L1=LCA+,21?5C*+4+.1+4XY	

Z�	[,.5=1)C*>)?+;,CD:/?)A=/12L,921/1C)?+;,KL-9L1=LCAL,1/,=A25\,-2N/1C)?+,

D:A+D/=/.34+,1/,=A25\,:)-)4A+,?/:*)0],/>*+?M?,15**),1/,.5=1)C*><,L4A5C*124*?/,?,

D)=A2/N5,1/,>/*5O):25,D:5A51*)?/1/,.5C*,?5=BLO,>NL4A/,D)=A2/B)?5O),D),?D:)?/=A512L,1/,

=A25\,-2N/1C)?+,A;2/1,?,>/D2*/N5,?DB/4)1+;,2,?+DB/4)1+;6,D),A/C*)C)?/12L,1)?5.,N24A-+,

.5=1)C*5>,L4A5C*124*?/Y,[,D:A+D/=>L6,O=+,=A25\,-2N/1C)?+,D:A+D/=/,1/,=A25\,?)N1+,)=,

D:/4+6,=),?+12>L,L.<*5O),1/,=A25\,)C*/*125.,?,)>:5C25,CD:/?)A=/?4A+;,?+451+,)924./N15.,

=)N24A)1+,.5C*,?+12>,AO)=1+,A5,C*/15;,1/,=A25\,-2N/1C)?+,2,=A25N)1+,.5C*,>NL4A5;,

D)=A2/B)?+;,AO)=125,A,?+4513,1/,*51,=A25\Y	
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):/A,CA5:5O,211+4X,4A+112>M?,L?/r/1+4X,A/,?B/042?5,?,=/1+4X,)>)N24A1)042/4XY,K*/1)?23,)15,

D)=C*/?<,=),)CA/4)?/12/,?/:*)042,-2N/1C)?+4X,/>*+?M?,2,A)-)?23A/\6,>*M:+4X,125,=/,C2<,)>:50N2],?,
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*+N>),*5O),)>:5CL,NL-,?,)>:5C256,?,>*M:+;,=)>)1/1),A;2/1+,2,)>:5C/4X,D:A+CAB+4X6,.50N2,>):5>*/,?DB+?/,

A/:M?1),1/,-25r34+6,./>,2,D:A+CAB5,)>:5C+Y	

KA/4L1>2,=)>)1/15,1/,=A25\,-2N/1C)?+,L?AON<=12/.3,D/:/;5*:+,A,*�t&	����	�	F& �&!	G# #"�	��	���	

=A25\Y,u2):34,D)=,L?/O<,A;2511)0],)*)4A512/,O)CD)=/:4A5O),2C*125.5,125D5?1)0]	�	 �"G����	

=)>)1/1+4X,CA/4L1>M?Y	
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q

��	sC2<O2,KL-9L1=LCAL,C3,FG&��� &��	�	���H$��	F&��"��E�	

��	�D5:/4.5, =)*+4A345, KL-9L1=LCAL, L.;L.5, C2<, ?, >C2<O/4X, :/4XL1>)?+4X	

?,)>:5C256,>*M:5O),=)*+4A3Y	
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$,-#�'�1� $�3 1�%" ,��-*CDF]P	,"!�4�1T�T (� ,-#�,�$�(�/ $,-#�'�(�2 $%&�'(�%"2 
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) 
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 

Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Nieruchomości i Budownictwa 
(„Subfundusz”), będącego wydzielonym 
subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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®A KjAJFKhEEFBA FBACGChBJB�A
�=0?1I�	=3?@<̄ <	76??1	7=	N6271M?38	R:O6M?74:?<=A FJhGjA FGhEDA
®A FJhGjA FGhEDA

A

°±²³́±°



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�������������	�	������������

�
�

��������� !�"���#�$%����&"�
'(�)*+,-*+-*+��
('�)*+,-+)-.+�

'(�)*+/-*+-*+��
('�)*+/-+)-.+�

"0�%12345'(3�2�6'789� )/+� .::�
�;<=>?@>;	=	=@@?	A>B=CD;	<	B;EFCGHI JJKI JLMI
NOPQRSTUQITUVWXYTZWI [I \I
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AA AA

¢A �n¤fdA �d¤naA
C		�DEFGHI	DJFKLML	NOFFG	ND	|O�NG~FJ�	yQxO~FNPQFLD	ND	[SXYV̀A
�PO®�QO�G	GJEO~y	~{EDLGx�DLQxO�GA

AA AA

¢A �b¤ncA �n¤fdA
uC	
EGQONFGLD	xvPDND	LDEFGHQP	DJFKLML	NOFFG	ND	|O�NG~FJ�	
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�_̀a_Sb_UM_%	

I#%	�5B-D.&C(3�3�'&6&43>'5.35��2672.+2/'2�2,=&45.-�/>�4�14&(3-�48=5<5,>(-,�'5:9508?	

II%	cQUMXT	�_̀a_Sb_UM_	Q̀L̂d2,>�4�/'('-<*B.&C(3�2,-=.-�/5B+&�A*D.3(�12A/&48()�:&4/059-�4�

'43>'12�'�48(-.>�CA&+1*4�:3-.3;D.8()E�.5B-D.&C(3�&A5'�'&6&43>'5H�4�45B205()�&6(8()E�

&+/-013�&+�'5(3><.3;08()�1A-+80*4E�:&+5013�5�051D-	VQUMXT	PKdKXQROSL	e	fTSOgNQbMLSKL	

�QRONMTUXRO%	

Ih%	cQUMXT	�_̀a_S+2/'2�2,=&45.-�/>�4�1/3;<5()�4�48/&1&C(3�:A'-43+845.-,?	f	]NMT]ObV_	

1&/'0*4�&:-A5(8,.8()�04&A'8�/3;�A-'-A4;�.5�:A'-43+845.-�48+5013?�G950.&C(3�'�080292�

1&/'0*4i&:-A5(8,.8()�'=.3-,/'5,>�.5B3('&.>�A-'-A4;?��'<&+.3-.3-�:A'-43+845.8()�3�

A'-('843/08()�1&/'0*4�.5/0;:2,-�4�&1A-/5()�=3-/3;('.8()?�	

Ij%	�&/'08E�10*A-�+&08('>�(59-<&��2.+2/'2��.k-/0&A�G5A5/&B����E�&6(3>D5,>��2672.+2/'�

:A&:&A(,&.5B.3-�+&�2+'3592�45A0&C(3�51084*4�.-00&��2672Sb_UM_	�SlLUXQN	�LVXQNO	

�3-A2()&=&C(3�3��2+&4.3(045	4�45A0&C(3�51084*4�.-00&��2.+2/'2��.k-/0&A�G5A5/&B����%	

	

mnopqrsrtunvwvsxsyrznvwvs{|}~|q�|z�|�

�

#%	"8(-.5�51084*4�.-00&�+&1&.845.5�,-/0�4�15D+8=��.32�"8(-.8E�10*A8�:A'8:5+5�4�+.32E�

4�10*A8=�&+6845,>�/3;�A-<2B5A.-�/-/,-��3-9+8�G5:3-A*4�"5A0&C(3&48()	R	fONUMORKL%	

I%	�10845��2672.+2/'2�48(-.35�/3;�	5�'&6&43>'5.35��2672.+2/'2�2/05B5�/3;�4�+.32�48(-.8�

&A5'�.5�+'3-H�/:&A'>+'-.35�,-+.&/01&4-<&�/:A54&'+5.35��2672.+2/'2E�4-+92<�

435A8<&+.3-�&/'5(&45.-,�45A0&C(3�<&+'34-,E�'�'5/0A'-D-.3-=�:10���:&.3D-,?	

h%	"5A0&C��<&+'34>�/195+.31*4�B&150�.&0&45.8()�.5�51084.8=�A8.12E�4�08=�51(,3E�45AA5.0*4�

/26/1A8:(8,.8()E�:A54�+&�51(,3E�:A54�:&6&A2E�1430*4�+-:&'80&48()E�+92D.8()�:5:3-A*4�

45A0&C(3&48()E�3./0A2=-.0*4�:&()&+.8()E�(-A0873150*4�3.4-/08(8,.8()E�08029*4�

_ZMLUXSKZXRO	LdKXQROST()�:A'-'�3./0802(,-�4/:*B.-<&�3.4-/0&45.35�=5,>(-�/3-+'36;�'5�

<A5.3(>�3�3./0A2=-.0*4�A8.12�:3-.3;D.-<&��&45A'8/04&�48'.5('59&�4�&:5A(32�&�&/050.3L�	

+&/0;:.-�12A/8�&�<&+'?������	4��.32�"8(-.8E�4�.5/0;:2,>(8�/:&/*6�	

O%	,-D-B3��'3-H�"8(-.8�,-/0�A*4.&('-C.3-�'48198=�+.3-=�+&1&.845.35�0A5./51(,3�

SO	OVXTRSTd	NTSV_	�	4-+92<�&/050.3-<&�+&/0;:.-<&	R	dQdLSZKL	bQVQSTROSKO	

48(-.8�12A/2�2/05B&.-<&�.5�51084.8=�A8.12�4�+.32�48(-.8E�'�'5/0A'-D-.3-=E�

D-�<+8�48(-.5�51084*4��2672.+2/'2�+&1&.845.5�,-/0�:&�2/05B-.32�4�+.32�

48(-.8�12A/2�'5=1.3;(35E�5�4�:A'8:5+12�6A512�12A/2�'5=1.3;(35��	KSSL̂�	

2/05B&.-,�:A'-'�A8.-1�45A0&C(3�/05.&43>(-,�,-<&�&+:&43-+.31E�'5�&/050.3�

+&/0;:.8�12A/�:A'8,=2,-�/3;�0-.�12A/�5B6&�45A0&C��'��.35�"8(-.8�	

�������



�

�
��������	
������	���������������������������������������� �!���������"����"�	

�

#$	%&'&()��*)&+�",-&.,�%&/0�123.4-*&5.)&�*3,67,8�9.:;<	=>?>@ABC@:C	DEC@FC?GH:	

.I�I60,3.,8�1,.6JK�L1*,�-*,8�34(J8&.�4M14023�.I�9I.,8�/67I9.)6J�I60,323�

%&/0�*.I-*N-4�.)/6)�I(M4�.I�9I.,8�/67I9.)6J�I60,323�.)&�*I3I104�'I9.&%�

DEC@FC?GH:	O	3&97JP�4/0I0.)&P4�94/0QL.&P4�3�848&.-)&�9464.,3I.)I�3,-&.,�

?REFR	RFDCS>@;P4�.I�I60,3.,8�1,.6JK�/641,P43I.&P4�3�/L4/2M�J84'()3)I%N-,�

J*,/6I.)&�3)I1,P49.)&�4/*I-43I.&%�3I1045-)�P49*)3&%K�*P49.)&�*�*I/I9I8)�

461&5(4.,8)�3�T?D	UK�*�*I/01*&'&.)&8K�'&�P9,�3,-&.I�I60,323��JMVJ.9J/*J�

=>?>@ABC@C	H;FD	T>	RFDCS;@:R	B	=@:R	BAG;@A	?REFR	WC<?.)Q-)IK�I�3�L1*,LI96J�

M1I6J�6J1/J�*I86.)Q-)I�O	)..&%K�J/0I(4.&%�L1*&*�1,.&6�3I1045-)�/0I.43)N-&%�%&P4�

49L43)&9.)6K�*I�4/0I0.)�94/0QL.,�6J1/�L1*,%8J%&�/)Q�0&.�6J1/�I(M4�3I1045X�*�

J3*P(Q9.)&.)&8�)/040.,-Y�*9I1*&+�8I%N-,-Y�3L7,3�.I�0&.�6J1/�I(M4�3I1045XZ	

G$	%&'&()��*)&+�",-&.,�.)&�%&/0�*3,67,8�9.)&8�9464.,3I.)I�01I./I6-%)�.I�

C?DAB@A<	EA@?R	O	3&97JP�4/0I0.)&P4�94/0QL.&P4�3�848&.-)&�9464.,3I.)I�

3,-&.,�6J1/J�*I86.)Q-)I�J/0I(4.&P4�.I�I60,3.,8�1,.6JK�I�3�L1*,LI96J�M1I6J�

6J1/J�*I86.)Q-)I�O	:@@;H[	RFDCS>@;H	TEW;W	EA@;?	3I1045-)�/0I.43)N-&%�%&P4	

>=T>B:;=@:?[	F?>EA\>BC@;\>	3�/L4/2M�J84'()3)I%N-,�J*,/6I.)&�3)I1,P49.)&�

>FWCG>BC@;H	BI1045-)�P49*)3&%K�*P49.)&�*�L60�]$	

]$	"�-&(J�3)I1,P49.&P4�4/*I-43I.)I�3I1045-)�P49*)3&%��JMVJ.9J/*�/04/J%&�.I/0QLJ%N-&�
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J�KLKMNM�TeUMd\T]LQR�gae]T̂KaU�MQOâK]\QKcV�VSPT�cLUMd\T]LQR�Qa_KLh\UVKbc�
xyz{|}~�~�y~��	

Z�[	 nW�	

J�KLKMNM�cLdNVKL�eTQRTebc�hM]eM̂OM	 f	 f	
J�KLKMNM�cLdNVKL�d_OLQRTebc�hM]eM̂OM	 f	 f	
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 

Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Turcja („Subfundusz”), będącego 
wydzielonym subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k.,  
(dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) 
ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska 
T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com  
 
PricewaterhouseCoopers Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers sp. z o.o.) wpisana jest do Krajowego Rejestru 
Sądowego prowadzonego przez Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibą Spółki jest Warszawa, ul. Polna 11. 

Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Obligacji Korporacyjnych 
(„Subfundusz”), będącego wydzielonym 
subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 



�

�
��������	
������	���	���������	��������	���������	���
����������	

�

���������	�	 �!"#$!�	%&'(	�) *	

+

,-./012345/463073819+

+

:;<=>?@ABACDB@C?EFG?AHEIFJKABA=>?FALMAJDB@N>?F	OMMPAD<QHA<ADFRSH>Q<J<NR?AT��U�U	%&'(	V)�U	

WX'Y	<DFBAD<BC<DBZ=B@>?@GA[?>?EIDFA\?>F>E]JABA=>?FALPA;DH=>?FAL̂ _̂AD<QHAJAECDFJ?@A

EBRB@;]̀>KRSABFEF=ADFRSH>Q<J<NR?AaH>=HEBKA?>J@EIKRKb>KRSAT��U	�U	�	%&&c	�) *�	$�	%d(�	V)�U	

'�X(Y	:FDBZ=Ae>f@EI<DEAg<JFDBKEIJ<A\H>=HEBKAe>J@EIKRKb>KRSAhijU	V��"k�#��!�	l"k$)�# )�"	

�)m�$"	�V���)�k�$!"	�$n"�#)�	�op!q�ml!	�)�V)��mrl$rms	�rk�!"p)$"q)	�	�$n"�#)�	
����)p	

�V"ml�p!�#rm�$rt	*$k*��*	�$�"�#rmrl$rt	�#���#rt	EC<DBZ=B<>@A>FA=B?@u	W'	q�*k$!�	%&'�	

�) *vAQI]D@A<w@bGHb@x	

'U	�"�#��!"$!"	p) �#	hHwaH>=HEBHAEC<DBZ=B<>@AJ@=yH;AEIF>HA>FA=B?@u	W'	q�*k$!�	%&'�	
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EE�	�MQITP	�[\][Ô[QI[	M\HZ̀)#6"+"&���$4 >%�?�*")#$5%$"&,>!�"= @%*�"()=&�+0��"2�+&',1$"+"

�+*6�()"�"+0�$%6"?=�!( +"2*$%*3@%0��A"%,>$@%�?�*"�=,�"��.�+*6�,D"+"+,>)',��"�.�0��A"

�!&$'(*"�!"�,�*64%*3'0��"(=$!0' +A"2�!,'(*","',(@$	RMQITP	LG̀GTMNKOH	a	bPOKcJM̂IHOGH	

�MNKJIPQTNK�	

Ed�	�MQITP	�[\][O!)&�)")#5�+,%$"&6"+"(&*34,��"+"+0&�(�?�*"2=�$+*!0+,%$#:	b	YJIPYK̂R[	

(�&�' +"�2$=,�0#%0��"'+�=�0"&*3"=$�$=+3"%,"2=�$+*!0+,%$"+0!,'(*:"C1,'%�?�*"�"'0')1)"

(�&�' +e�2$=,�0#%0��"�5%*$#&�,#6"%,>*���%6"=$�$=+3:"f�4�!%*$%*$"2=�$+*!0+,%0��"*"

=�$��0+*&'0��"(�&�' +"%,&'32)#$"+"�(=$&,��"5*$&*3��%0��:"	

Eg�	h�&�'0A"(' =$"!�'0��6"�,1$4�"7)%!)&�)"8%i$&'�="C,=,&�>"���A"�.�*6@,#6"-)./)%!)&�"

2=�2�=�#�%,>%*$"!�")!�*,1)"+,='�?�*",('0+ +"%$''�"-)./)Ô[QI[	�OjHQTMJ	�\LGcKVZG	
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Obligacji Rynków Wschodzących Plus 
(„Subfundusz”), będącego wydzielonym 
subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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3;<2/6*?/�3.A�?*41�;./<9QRTî	;10/B*?b-b�7*�;<2,;.3*7.=�3;<2/6*7,@�345*67.41@�

7*?9,_32/?�-/7,�7*+,-.*�6*7/B1�345*67.4*�014*:̂�*�9�;<2,;*64=�.73:<=@/7:89�9,-/7.*7,-C�

9�9,3141e-.�341<,B19*7/?�-/7,�7*+,-.*�132*-19*7/?�;<2,�2*3:1319*7.=�/>/4:,97/?�3:1;,�

;<1-/7:19/?̂�7*?9,_32/?�+./_b-/?�9*<:1e-.�43.AB19/?X�	

jk)	�<*73*4-?/�2*9./<*7/�2�;<2,<2/-2/7./@�164=;=�1<*2�:<*73*4-?/�;1_,-2/4�;*;./<89�

9*<:1e-.19,-C�3b�9,5b-217/�3;16�2*3*6,�14</e017/?�9�WJ̀	h)	

jj)	$�;<2,;*64=̂�B6,�?/67/B1�67.*�61417=?/�3.A�:<*73*4-?.�2+,-.*�.�7*+,-.*�6*7/B1�345*67.4*�
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à[I]�Z�IKLI�]�
Jb̀c�

4dTeQT+NOPQRST+
f̂[̀�]M�

KLMZ[MI\LZ�]IKM�
]�]I\̂_LM�
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�

°±²³́±°



�

�
��������	
������	���	���������	��������	���������	������	������������	
����

�

���� !"# $�%!&'($ )�(�*�%+*�(�! $�%!,-+,��,!),%

)(% #'�!% �%.%!"/0)�*(%12.3%' #,%� %4.%5',��*(%12.3%' #,%
%

*�6�!" '%&('(! 7%

!&�0�(7*"/0)��5 %+,��,!),%*�$�!"/0/���5 % "$('"�5 %

89:;9<=98>?@<AB8CDE?D:F@GHIJ@?EK<LMN?N8IOD=>PIKIO?QF98%
�

*�+ 'R(0�(%� �("# $(%

%

ST�����U����	�	����������	�����������	�����������	���	�����V���W	��X����	

�	 �����������U	 �
����������	 ����������	 ��	 ���Y���	 �����	

Z[\]̂ _̀ a]̂ b̀ c�

�

�	defghig	hjfkldmnklompq	rig	stklriup	hiv	mrkomwog	mnkfmgrik	ndxpomwog	ykx	szig{upo|	stvxpo|	l	

hjfkldmnkris	}irkrhdlpq	mk	zig~wop	defgh	hjfkldmnklomp��

�

�T�����U����	�	����������	�����������W	�����	�����
�V�	
�	����	���������UW	�	

��������X��������	�	�����������U	�
����������	�����������

�


d	mked�omgris	defghs	hjfkldmnklomg{d	rig	lphxwjiup	xkeig	mnkfmgrikW	ex�fg	lpqk{kupzp	stvoik	l	

�������������������������

�

�T������������	����	�����������	��Y���W	
�U�X���	����U�	���������U�	�	

��a�_Z��_̂ c���
����������	����������	�	�	
�������������	������	

����������	�	�
�������	�
���������U�	�	�
����������U�	�����������U�	

Z[\]̂ _̀ a]��]���Z�����a�Z̀ ��

�

�	defghig	hjfkldmnklompq	rig	lphxwjiup	mnkfmgrikW	ex�fg	lpqk{kupzp	jfmgehmxkuogrik	

jdf�lrplkyrpo|	nkrpo|	stvxpo|	l	sjfmgnrid	hjdfmwnmdrpo|	i	djszyiedlkrpo|	hjfkldmnkriko|	

������������Z� ����������

�

¡T���������	�������	�VX���	
�����������W	���	
��������W	����V�	����	

�
V��	����V�����	��U	�������	����������	��	�������X	U��������	�	

��������W	
V�����¢	����	�����	�	�
��������	���������¢	�����������

�

�	defghig	hjfkldmnklompq	�sz}srnshm	rig	ndedrplku	edfgex	zuvn�l	jdnhxkldlpo|W	l	mliwmes	m	xpq	

rig	mkihxrikuk	edrigomrd£¤	ir}dfqdlkrik	somghxrie�l	d	edfgeoig	lpogrp	kexpl�l	rgxxd	rk	tgnrdhxev	

���¥�¦���¦���Z� ����������

�

�	defghig	hjfkldmnklompq	rig	lphxwjiup	jfmpjknei	mklighmkrik	mzplkrik	ysz	dnesjplkrik	tgnrdhxge	

somghxrioxlk	�sz}srnshmsW	k	xke~g	mklighmkrik	l	ndedrplkris	lpogrp	kexpl�l	rgxxd	rk	tgnrdhxev	

§̈©ª«̈§



�

�
��������	
������	���	���������	��������	���������	������	������������	
����

�

���� !"#�!$%&�'�()*� #+	,-./0123/04256	78+	05,9:-8;5	-.25-/3<8	78+.12=842/78/	,8>	9./7,/<4?8	

�%$#�*%"@�A�B*����C�DE�"F� �&�

�

GH������������	����I����J���

�

�-./0123/78+	K87/7,10+	21,9/;1	,-1.2:3217+	-.25	2/;1L+78M	<17957M10/78/	328/;/=71N48	-.2+2	

�MOKM73M,2	0	3/?:4+?	,8>	-.2+08328+P	-.25,2;1N48Q	9?R	-.2+2	1<.+,�78+	<.S9,25	78L	TU	68+,8>45	13	378/	

D#V%" ($�W(&�

�

�X1378+	2	/.9R	YZ	-<9	U	M,9RT	�9/9M9M	M73M,2M	�7[+,91.	
/./,1=	���Q	�10/.25,901	61L+	-13?:P	

3+452?+	1	=8<083/4?8	�MOKM73M,2M	0	-.25-/3<M	,-/3<M	0/.91N48	/<950S0	7+991	�MOKM73M,2M	-178L+?	\Z	

68=817S0	2;1954]Q	=MO	13-108+3781Q	0	-.25-/3<M	M9.25650/78/	,8>	0/.91N48	/<950S0	7+991	�MOKM73M,2M	

-178L+?	\Z	68=817S0	2;1954]	-.2+2	1<.+,	-.2+<./42/?:45	\	68+,8:4+	13	378/	.12-142>48/	328/;/=71N48	

-.2+2	�MOKM73M,2R	�79+74?:	�10/.25,90/	?+,9	.1208?/78+	328/;/=71N48	�MOKM73M,2MR	�3/78+6	�/.2:3M	

�10/.25,90/	78+	8,978+?:	1<1=84271N48	0,</2M?:4+	7/	2/X.1L+78+	<17957M10/78/	328/;/=71N48	

�MOKM73M,2M	0	3/?:4+?	,8>	-.2+08328+P	-.25,2;1N48Q	9?R	-.2+2	1<.+,	78+	<.S9,25	78L	TU	68+,8>45	13	378/	

D#V%" ($�W(&�

�
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Akcji Spółek Wzrostowych 
(„Subfundusz”), będącego wydzielonym 
subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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�GFC{?	>	DEĤAG?A	̂EIJCBH_>_cI?K LNK ��K
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M̀IFN=	H	à@J̀MLF>K	O@N?MI=>=b@=>K	.�D5'D,1D53.4�58%('35%*)3*2.�c4314+D52.�
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b	h[hpsp	j[\]̂_̀abc\d]	b]	j[\dud	b]_bkab]\d]� ���� ��t�
,�HC��  ��� � $���

�

�
�� �� !" �"# � �� $" �"# � �� �" �"# �

%&'("��:����:����3��3���:�:�����������:����������3�� �7<:�?=� ¡¢� 0��� �A�ABE��£�� 0�����A�ABE��£��
�	�]_h̀v¤	]uh[jij	\chh̀	\]	ù\dcl	_̀up	̀o_̀h̀jĉ �̀ ¥|�¦t�� ¥��||�� ��|���
��§	�]_h̀v¤	]uh[jij	\chh̀	\]	f̀nblbĉie\c	u]hĉ _̀dc	qca\̀nhcu	
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Bezpiecznego Wzrostu 
(„Subfundusz”), będącego wydzielonym 
subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 
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�c[bà b	]b̀\c	
_̀\]\�d�ga~̀b	

��������	|	
�����	
������������	
�
�	

�����	
����������	
������	�
	�	����	


g�}c~	 ilhn|hi|�l	 �oiiq	 hll	lll	 j	 jll	 jlh	 loikq	
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gstkj	 `̂]_û]ù{	 u	 ]̂ 	̂̂̂ 	̂ `̂	 ]	_y_	 ]	__y	 v̂y]x	


�[��	�������	�
}	�	
�}�}	�����	
�[��̂]z	̂]̂{]_	auc	

�defghgijfe	
fj	jkhliflm	
nlfko	

�de	pghlqrl	

�[��	�������	
�
}	�	�}�}	
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�������



�

�
��������	
������	���	���������	��������	���
��������	��������

�
�

�������������� �!"#�$
%��&������ �'(�
)�'�*+# *)�$

,-./01$23456$ 70/80$23456$ 9:;<=4<$
>201$
?;=./;@3$
=:;<=4<0$

A=2:;4$
8356B6$

C02645;$
-B2-D=4<-804;0$

)EFGHIJ�
4-:;40K40$

L;D/@0$

)EFGHIJ�MN�
D=43$

40@3D;0$8$
<3?O$

)EFGHIJ�MN�
83D=43$40$
PQRST�

@;K04?-83$8$
<3?O$

U2-D=4<-83$
VPQREW�M�
05<380DX$
HNYWSZ$

���[	\��������\	�]�]	
�����	�	̂
����____̀ àb	

�cdefge	hegic	
gjihiklmnfoge	

�����p��	q	
�p��[	
��������p��p	
�
�	

���[	
\��������\	�]�]	


nmrco	 s_s_q_̀qst	 suvwx	 t	___	 t	a__	 t	aty	 t	à 	̀ _uzwx	
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iuvml	 à̀adabd̀ 	̀ ẁxyz	 {aa	aaa	 |	 {aa	 {aa	 aw|}z	

���d
��[	�\�\	�����	
���
|||b|̀ b̀	cde	

�fghijiklhg	
hl	lmjnkhno	
pnhmq	

�fg	rijnstn	 ���d
��[	�\�\	 
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��[|à|�a|̂�	c
�aaaa{aà]ye	
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o

��	qA0:M0*IJ+7J/;JA?J*A1*DE$����$��	�	���F"��	D$�� ��C�	

��	�B38-2,3* ;'()2?123* IJ+7J/;JA?J* J,9J,3* A0:* =* <A0:M-2V* 8-2VJ/<'=)2V	

=*'<83A034*<(K83M'*;'()2?1W	

��	�-B0A)*=*<A0:M-2V*8-2VJ/<'=)2V*IJ+7J/;JA?J*;'<'/)=-/3*A1*/-*B';A(-=03*;'=';K=*

<A0:M'=)2VW*�B38-2,3*;'()2?123*B'A?2?3MKL/)2V*A<@-;/0<K=*-<()=K=*0*B-A)=K=*

IJ+7J/;JA?J*J,9J,3*A0:*=*<A0:M-2V*8-2VJ/<'=)2V*=*;/0J*?-=-820-*(8-/A-<2,0W*	

�������



�

�
��������	
������	���	���������	��������	���
��������	�������	

�

��	����������� �!������"#$�%&�#'(�� #�)�*+!�!�,-�.-&%-"!�-/0-/��"�1�(�#"�12��3�

456789:;<=67	�8>?89@8AB8	<	@56CD	B5<546C5	8E;<=�	

F�	,#$�%&�#��� #�)�&���)����� �!��)�	G4BDB	�8>?89@8AB	<	@9C8	<=6D9=	G;	E;ED96CD	<=6D9=	

)/H�IJKLMN� +�!�"#$�%&�#�N�%���#)'+��3��+�#�/�")�* )(��+%!�&���!�(�+����)+�&"�#�/��(�0 0�&����

(���&��-/0-/��"�1�(�%�����!�(�+����-0 (�N�����-(!2�1%&���(�&�/���O"!�/�(���&����#)�('(�

�8>?89@8AB8	C	8AP5QD9C8	/�2 �! � (�R!�SN�* � )+!�0�&�-�* )(��+%!�&���!�(�+����)+�&"�#�/�H�	

T�	����)��"#$�%&�#��* +).����� #�)�-/0-/��"�1�(�#"�12��3�+��3-&# (��3�,-�.-&%-"!-�(�%$-2�

��&��&������N� ��/0-/R��/�*+ (�!/1�0�#��+"#RH�,#$�%&�#��* +).����� #�)�&���)��&�� %*$�)&���

-/0-/��"�1�(�%$-2�(�+) U���+'(&�/�!�+-H	

V�	,#$�%&�#��� #�)� )+!�0�&��(�!�0��&�!���&&��"#$�%&�#��� #�)�-/0-/��"�1�(���&���&�������

(�&�#�/R��/�!���&��&�������)��3�"#$�%&�#'(�� #�)�(�0��&� &��3	���(�&)-��&��3�% *$�)��-��

 )+!�0�&��3�*+!��3 %'(�*��&�1O&��3H	

W�	X$-O&��*�*��+��(�+) U�� (��-/0-/��"�1�(�#"�12��3�+��3-&# (��3�(�%$-2�(�+) U���

-")�� &�/�(�") "-&#-�% ���3�(�+) U���& 0�&��&�/�$R�!&���!��"#-0-� (�&�0�� %"�)#�0�H�	

Y�	Z�"#��-��")+�)1�!��!������"#$�%&�#'(�� #�)�,-�.-&%-"!-�(����!��"�1�0�) %R�NN&�/%+ O"!��

"*+!�%�/��"�1�/�# �*��+(ABD[N	* ��2�/R�R�&��*+!�*�"�&�-�"*+!�%�&�0�"#$�%&�# 0�

&�/(�O"!�/���&��&�������%�&�2 �"#$�%&�#��� #�)N���(�*+!�*�%#-��&")+-0�&)'(�(���&��&��3�

(�(�" # U���"# +�2 (�&�/���&��&������� "!�� (�&�/�*+!��!�") " (�&�-��.�#)�(&�/�") *��

*+ ��&) (�/N�&�/(�O"!�/����OR��/�(�+) U���#"�12 (�/H�	

\]�	̂+�&"�#�/��!�(��+�&��!�*+!�+!��!�&��0� %#-*-� +�!�)+�&"�#�/��* O��!�#�*�*��+'(�

(�+) U�� (��3�"R�(�$R�! &��"* %�!�"�%�� #+�U� &�/�(�G:P	Y�	

\\�	_�*+!�*�%#-N�2%��/�%&�2 �%&���% # &-/��"�1�)+�&"�#�/��!��������&�������%�&�2 �"#$�%&�#��

Q;:5P̀	(�*��+("!�/�# ��/& U���-/0-/��"�1�&�������%�&�2 �"#$�%&�#��� #�)H	

\a�	b+!�"$-2-/R���*+�( �* � +-��#�/��& ) (�&��3�&���#)�(&�0�+�&#-�-/0-/��"�1	(�#"�12��3�

+��3-&# (��3�(�%&�-N�(�#)'+�0�&��* )+!����(���&��%�&��3��#�/��(�# +!�")�(�&��/�")�#-+"�

&��-(!2�1%&��/R���)�2 �*+�(��* � +-H	

\c�	����O&R�%�(�%�&%1� %��#�/��& ) (�&��3�&���#)�(&�0�+�&#-�-/0-/��"�1	(�#"�12��3�

+��3-&# (��3�(�%&�-N�(�#)'+�0�&��* )+!����(���&��%�&��3��#�/��(�# +!�")�(�&��/�")�#-+"�

&��-(!2�1%&��/R���)�2 �*+�(��% �%�(�%�&%�H	

\��	b+!�"$-2-/R6D	G45<;	G;>;48	5:6dC	9CD9;P;<59=67	95	5:P=<9=E	4=9:8	;45B	G45<;	@;	

 )+!�0�&���%�(�%�&%�� %��#�/��&��& ) (�&��3�&���#)�(&�0�+�&#-�-/0-/��"�1�(�#"�12��3�

+��3-&# (��3�(�%&�-�&�")1*&�0�* �%&�-�-")���&���)��3�*+�(H	

\F�	e*�+��/��% )��!R���,-�.-&%-"!-�-/0-/��"�1�(	<��-���N�(�#)'+�/�"R�(�+�O &�N	��)�#O��(�

(��-����* �"#��/N�* �*+!����!�&�-�(�%$-2�U+�%&��2 �#-+"-�(����! &�2 �%���%�&�/�(��-)��

G4BDB	�54;@;<=	�59:	
;QA:��&��%!��S�-/1����)��3� *�+��/�	(�#"�12��3�+��3-&# (��3�

�8>?89@8AB8�	

\T�	X&��0�(*+ (�%!�&���% �#"�R2�!0��&��#�*�)�$-�(*$�� &�2 ��R%f�#�*�)�$-�(�*$�� &�2 �/�")�

%!��SN�(�#)'+�0�,-�.-&%-"!�!��$��R%f� %#-*�$�/�%& ")#��-�!�")&��)(�H����* )+!����

 #+�U��&���_�+) U���g#)�('(���)) �&��h�%& ")#1�i�!�")&��)(��(� #+�U� &�0�X&�-�_���&��

&���-(!2�1%&���"�1�!0��&�(�#�*�)����(*$�� &�0� +�!�!0��&�#�*�)�$-�(�*$�� &�2 N�

!(�R!�&��3�!�(*$�)�0���-��(�*$�)�0��-/0 (�&�0��!2 %&���!��!%�&��0�* *+!�%&�0H�	

jklmlkj



�

�
��������	
������	���	���������	��������	���
��������	�������	

�

���	�������� !�"�#$!%�&��!#$"'�$()�*&+,&"�&#�&���$-$&.&�'�����%&/&�")#$0/& !��1��"'!���

2!$��3�45467	

�8�	9�%#'01)���:)��&"%�(-��� )%��/:�-����-���;�%)$�& 2& !�#'0���#!$%'�");'���"!����<:��%�(�

/'!"'0="-���'�/)/'!:�(�():$�<�'�(-��>�#$�#& 3���)#)�0�2!2�:').�(37	

�?�	@:�-����-���;�%)$��+! 2& 3�(�#���!1�;"�<�'���#!$%'>��-('�!"�-��:)�����)$"'!	#);���:�="'��

%&:#�(-���/�(#$).!�(��('3�%&���(-�!"3�<:��%�(�/'!"'0="-��>�");!="�<�'��:)��

��+�('3�)A�(�();&$)����+�-��7	

BC�	�DEFGEHIDFJKHLM	FMNO	PNQGHQHR	F	KMSELM	IJOHQ	(/.-()�")�(�:�#$�T#/)�!%U�(-"'%&	F	JVEGHSWD	

�XYZXL[XNFX�	

B��	\);!="�<�'�'���+�('3�)"')�*&+,&"�&#�&�& 2�()"!�#3�(�%(��'!�(-2)1) 3�! ��)/.)$-7	
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MA?cB6¡b¦BEBNI6H6GI@B¡b¦BEBNI6Fcb¤EI6HEMA@bhIEAO6©HE?EMBNIª6«G¢GIfgcBNI6HE©B@h?¢¥I6FBAO¢G£¢I6B¦@B¢IEABN?EH?6B@?G6AI@hHEgN6
Padb¦b¬G?¦?F?LEBC¢H6GBMA?cO6¦@GIFMA?NHBEI6N6A?KIL?¢6bGb¦IcEH?¥£¢O¢6GIMA?NHIEH?6LB¡?Aª6666�

	
		 ����������� �����������

��� �!�""#�$%&%'��(��)%�)$�*+���,+-���$%&%'��
®09:®̄ °.±63028²³.6®5:́ 5µ¶́ °4·6<==>6<===>�

.?@ABCD6E?6
FGHIJ6KHL?EMBNO6
P�PQRSTUV�
WXYQPZ[\Q]UQ�
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[̂bTbjnĵdTUVWXYZ[\U]V̂hbVn\WY	 u	uo�	 �os	
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Sprawozdanie 

niezależnego biegłego rewidenta z badania 
 

Dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej  
Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spółka Akcyjna  

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego 

Nasza opinia

Naszym zdaniem, załączone roczne 
jednostkowe sprawozdanie finansowe 
(„sprawozdanie finansowe”) subfunduszu 
Investor Akcji Rynków Wschodzących 
(„Subfundusz”), będącego wydzielonym 
subfunduszem Investor Parasol 
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego 
Otwartego („Fundusz”), zarządzanego przez 
Investors Towarzystwo Funduszy 
Inwestycyjnych Spółka Akcyjna 
(„Towarzystwo”): 

 przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji 
majątkowej i finansowej Subfunduszu na 
dzień 31 grudnia 2018 r. oraz jego wyniku z 
operacji i przepływów pieniężnych za okres 
obrotowy zakończony w tym dniu zgodnie z 
mającymi zastosowanie przepisami ustawy 
z dn. 29 września 1994 r. o rachunkowości 
(„Ustawa o rachunkowości” – tekst 
jednolity Dz. U. z 2019 r., poz. 351, z późn. 
zm.) oraz przyjętymi zasadami (polityką) 
rachunkowości; 

 jest zgodne co do formy i treści 
z obowiązującymi Towarzystwo przepisami 
prawa oraz statutem Funduszu; 

 zostało sporządzone na podstawie 
prawidłowo prowadzonych ksiąg 
rachunkowych zgodnie z przepisami 
rozdziału 2 Ustawy o rachunkowości. 

Przedmiot naszego badania 

Przeprowadziliśmy badanie rocznego 
jednostkowego sprawozdania finansowego 
Subfunduszu, które zawiera: 

 zestawienie lokat oraz bilans na dzień 31 
grudnia 2018 r.; 

oraz sporządzone za rok obrotowy od 1 stycznia 
do 31 grudnia 2018 r.: 

 rachunek wyniku z operacji; 

 zestawienie zmian w aktywach netto,  

oraz noty objaśniające i informację dodatkową. 

 

Podstawa opinii 

Podstawa opinii 

Nasze badanie przeprowadziliśmy zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Badania 
w wersji przyjętej jako Krajowe Standardy 
Badania przez Krajową Radę Biegłych 
Rewidentów („KSB”) oraz stosownie do 
postanowień ustawy z dn. 11 maja 2017 r. 
o biegłych rewidentach, firmach audytorskich 
i nadzorze publicznym („Ustawa o biegłych 

rewidentach” – Dz. U. z 2017 r., poz. 1089, 
z późn. zm.) Nasza odpowiedzialność zgodnie z 
KSB została dalej opisana w sekcji 
Odpowiedzialność biegłego rewidenta za 
badanie sprawozdania finansowego.  

Uważamy, że dowody badania, które 
uzyskaliśmy są wystarczające i odpowiednie, 
aby stanowić podstawę dla naszej opinii. 
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Niezależność i etyka 

Jesteśmy niezależni od Subfunduszu oraz 
Towarzystwa zgodnie z Kodeksem etyki 
zawodowych księgowych Międzynarodowej 
Federacji Księgowych („Kodeks IFAC”) 
przyjętym uchwałami Krajowej Rady Biegłych 
Rewidentów oraz z innymi wymogami 
etycznymi, które mają zastosowanie do 
naszego badania sprawozdań finansowych 

w Polsce. Wypełniliśmy nasze inne obowiązki 
etyczne zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem 
IFAC. W trakcie przeprowadzania badania 
kluczowy biegły rewident oraz firma 
audytorska pozostali niezależni od 
Subfunduszu oraz Towarzystwa zgodnie 
z wymogami niezależności określonymi 
w Ustawie o biegłych rewidentach.

Nasze podejście do badania  

Podsumowanie 

Zaprojektowaliśmy nasze badanie ustalając 
istotność i oceniając ryzyko istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego. W 
szczególności rozważyliśmy gdzie Zarząd 
Towarzystwa dokonał subiektywnych osądów; 
na przykład w odniesieniu do znaczących 
szacunków księgowych, które wymagały 
przyjęcia założeń oraz rozważenia wystąpienia 
przyszłych zdarzeń, które z natury są 
niepewne. Odnieśliśmy się również do ryzyka 
obejścia przez Zarząd kontroli wewnętrznej, w 
tym – wśród innych spraw – rozważyliśmy czy 
wystąpiły dowody na stronniczość Zarządu, 
która stanowiłaby ryzyko istotnego 
zniekształcenia spowodowanego oszustwem. 

Istotność 

Na zakres naszego badania miał wpływ 
przyjęty poziom istotności. Badanie 
zaprojektowane zostało w celu uzyskania 
racjonalnej pewności czy sprawozdanie 
finansowe jako całość nie zawiera istotnego 
zniekształcenia. Zniekształcenia mogą powstać 
na skutek oszustwa lub błędu. Zniekształcenia 
są uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego.  

Na podstawie naszego zawodowego osądu 
ustaliliśmy progi ilościowe dla istotności, w 
tym ogólną istotność w odniesieniu do 
sprawozdania finansowego jako całości. Progi 
te, wraz z czynnikami jakościowymi umożliwiły 
nam określenie zakresu naszego badania oraz 
rodzaj, czas i zasięg procedur badania, a także 
ocenę wpływu zniekształceń, zarówno 
indywidualnie, jak i łącznie na sprawozdanie 
finansowe jako całość.   

Koncepcja istotności stosowana jest przez 
biegłego rewidenta zarówno przy planowaniu 
i przeprowadzaniu badania jak i przy ocenie 
wpływu rozpoznanych podczas badania 
zniekształceń oraz nieskorygowanych 
zniekształceń, jeśli występują, na sprawozdanie 
finansowe, a także przy formułowaniu opinii 
biegłego rewidenta. W związku z powyższym 
wszystkie opinie, oświadczenia i stwierdzenia 
zawarte w sprawozdaniu biegłego rewidenta 
z badania są wyrażane z uwzględnieniem 
jakościowego i wartościowego poziomu 
istotności ustalonego zgodnie ze standardami 
badania i zawodowym osądem biegłego 
rewidenta. 
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Odpowiedzialność Zarządu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie 
finansowe

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
sporządzenie, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych, rocznego 
sprawozdania finansowego, które przedstawia 
rzetelny i jasny  obraz sytuacji majątkowej i 
finansowej i wyniku z operacji Subfunduszu 
zgodnie z przepisami Ustawy o rachunkowości, 
przyjętymi zasadami (polityką) rachunkowości 
oraz z obowiązującymi przepisami prawa i 
statutem Funduszu, a także za kontrolę 
wewnętrzną, którą Zarząd Towarzystwa uważa 
za niezbędną aby umożliwić sporządzenie 
sprawozdania finansowego niezawierającego 
istotnego zniekształcenia spowodowanego 
oszustwem lub błędem. 

Sporządzając sprawozdanie finansowe Zarząd 
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocenę 
zdolności Subfunduszu do kontynuowania 

działalności, ujawnienie, jeżeli ma to 
zastosowanie, spraw związanych z kontynuacją 
działalności oraz za przyjęcie zasady 
kontynuacji działalności jako podstawy 
rachunkowości, z wyjątkiem sytuacji kiedy 
Zarząd albo zamierza dokonać likwidacji 
Subfunduszu, albo zaniechać prowadzenia 
działalności albo nie ma żadnej realnej 
alternatywy dla likwidacji lub zaniechania 
działalności. 

Zarząd Towarzystwa oraz członkowie Rady 
Nadzorczej są zobowiązani do zapewnienia, 
aby sprawozdanie finansowe spełniało 
wymagania przewidziane w Ustawie o 
rachunkowości. Członkowie Rady Nadzorczej 
są odpowiedzialni za nadzorowanie procesu 
sprawozdawczości finansowej.

 

Odpowiedzialność biegłego rewidenta za badanie sprawozdania 
finansowego

Naszymi celami są uzyskanie racjonalnej 
pewności czy sprawozdanie finansowe jako 
całość nie zawiera istotnego zniekształcenia 
spowodowanego oszustwem lub błędem oraz 
wydanie sprawozdania z badania zawierającego 
naszą opinię. Racjonalna pewność jest 
wysokim poziomem pewności, ale nie 
gwarantuje, że badanie przeprowadzone 
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejące 
istotne zniekształcenie. Zniekształcenia mogą 
powstawać na skutek oszustwa lub błędu i są 
uważane za istotne, jeżeli można racjonalnie 
oczekiwać, że pojedynczo lub łącznie mogłyby 
wpłynąć na decyzje ekonomiczne 
użytkowników podjęte na podstawie 
sprawozdania finansowego. 

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co 
do przyszłej rentowności Subfunduszu ani 
efektywności lub skuteczności prowadzenia 
jego spraw przez Zarząd Towarzystwa obecnie 
lub w przyszłości. 

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy 
zawodowy osąd i zachowujemy zawodowy 
sceptycyzm, a także: 

 identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego 
zniekształcenia sprawozdania finansowego 

spowodowanego oszustwem lub błędem, 
projektujemy i przeprowadzamy procedury 
badania odpowiadające tym ryzykom i 
uzyskujemy dowody badania, które są 
wystarczające i odpowiednie, aby stanowić 
podstawę dla naszej opinii. Ryzyko 
niewykrycia istotnego zniekształcenia 
wynikającego z oszustwa jest większe niż 
tego wynikającego z błędu, ponieważ 
oszustwo może dotyczyć zmowy, 
fałszerstwa, celowych pominięć, 
wprowadzenia w błąd lub obejścia kontroli 
wewnętrznej; 

 uzyskujemy zrozumienie kontroli 
wewnętrznej stosownej dla badania w celu 
zaprojektowania procedur badania, które są 
odpowiednie w danych okolicznościach, ale 
nie w celu wyrażenia opinii na temat 
skuteczności kontroli wewnętrznej 
Towarzystwa;  

 oceniamy odpowiedniość zastosowanych 
zasad (polityki) rachunkowości oraz 
zasadność szacunków księgowych oraz 
powiązanych ujawnień dokonanych przez 
Zarząd Towarzystwa; 
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 wyciągamy wniosek na temat 
odpowiedniości zastosowania przez Zarząd 
Towarzystwa zasady kontynuacji 
działalności jako podstawy rachunkowości 
oraz, na podstawie uzyskanych dowodów 
badania, czy istnieje istotna niepewność 
związana ze zdarzeniami lub warunkami, 
które mogą poddawać w znaczącą 
wątpliwość zdolność Subfunduszu do 
kontynuacji działalności. Jeżeli dochodzimy 
do wniosku, że istnieje istotna niepewność, 
wymagane jest od nas zwrócenie uwagi w 
sprawozdaniu biegłego rewidenta na 
powiązane ujawnienia w sprawozdaniu 
finansowym lub, jeżeli takie ujawnienia są 
nieadekwatne, modyfikujemy naszą opinię. 
Nasze wnioski są oparte na dowodach 
badania uzyskanych do dnia sporządzenia 
sprawozdania biegłego rewidenta, jednakże 

przyszłe zdarzenia lub warunki mogą 
spowodować, że Subfundusz zaprzestanie 
kontynuacji działalności; 

 oceniamy ogólną prezentację, strukturę 
i zawartość sprawozdania finansowego, w 
tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie 
finansowe przedstawia będące ich podstawą 
transakcje i zdarzenia w sposób 
zapewniający rzetelną prezentację. 

Komunikujemy się z Komitetem Audytu 
odnośnie, między innymi, do planowanego 
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz 
znaczących ustaleń badania, w tym wszelkich 
znaczących słabości kontroli wewnętrznej, 
które zidentyfikujemy podczas badania. 

 

 

 

Sprawozdanie na temat innych wymogów prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji 
ostrożnościowych 

Zarząd Towarzystwa jest odpowiedzialny za 
przestrzeganie obowiązujących regulacji 
ostrożnościowych określonych w odrębnych 
przepisach. 

Naszym obowiązkiem jest poinformowanie w 
sprawozdaniu z badania sprawozdania 
finansowego, czy Subfundusz jest zgodny z 
obowiązującymi regulacjami ostrożnościowymi 
określonymi w odrębnych przepisach. Dla 
potrzeb niniejszej informacji za odrębne 
przepisy rozumiemy Ustawę z dnia 27 maja 
2004 r. o funduszach inwestycyjnych 
i zarządzaniu alternatywnymi funduszami 
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2018 r. poz. 1355, z 
późn. zm.) 

Celem badania sprawozdania finansowego nie 
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu 
obowiązujących regulacji ostrożnościowych 
określonych w odrębnych przepisach 
wymienionych powyżej i opinii takiej nie 
formułujemy. 

W oparciu o wykonaną przez nas pracę 
informujemy, że nie stwierdziliśmy w okresie 
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2018 r. 
przypadków niezgodności Subfunduszu z 
obowiązującymi regulacjami 
ostrożnościowymi, określonymi w przepisach 
wymienionych powyżej,  które miałyby istotny 
wpływ na sprawozdanie finansowe. 
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Kluczowym biegłym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers 
Polska spółka z ograniczoną odpowiedzialnością Audyt sp.k. (dawniej: PricewaterhouseCoopers 
sp. z o.o.), spółki wpisanej na listę firm audytorskich pod numerem 144, którego rezultatem jest 
niniejsze sprawozdanie niezależnego biegłego rewidenta, jest Tomasz Orłowski. 

 

 

 

 

Tomasz Orłowski 

Kluczowy Biegły Rewident 

Numer w rejestrze 12045 

 

 

Warszawa, 8 kwietnia 2019 r. 



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�����	������	�������������

�

������ �!�"�# $%&'$��()*+��,#-�

.

/01234567827963:6;4<.

.

�=>?@AB	C	DECBDAFGHA	IFJGKL	C	?@AG	MN	KECBO@AG�PNNQ	E>RI	>	EGSTI@R>K>OSA	UV�WXW�()*+�Y,�W�

Z[*\�>EGC	E>CD>EC]?CB@ABH	̂ A@AFJEG	A@G@F_K	C	?@AG	MQ	=EI?@AG	M̀ à	E>RI	K	FDEGKAB	
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v	gjgm̀m	hjca�lfbvicda	va	hjcd_d	valv�bvacda� qo� n�
�R�I��   �� ¬!�

�
�� �� !" �"# � �� $" �"# � �� �" �"# �

%&'("®5̄9°±5²>8³?°9? 1́±5>5µ±̄ °>3749́ ¶5
·̧ +-�'%)̧'/(�

8CY5¹��º»¼Z� ,�Q� �X�XGFH�MK� ,�Q���X�XGFH�MK�

�	�algf�½	a_gjh�h	ciggf	ca	_fcdiu	lf_m	f�lfgfhi�f� s�oqs� s�pqr� s��o��
��¾	�algf�½	a_gjh�h	ciggf	ca	xfwvuvi��eci	_agi�fldi	�ibcfwgi_	
~� �{|zy�|£��z��§�zy�����§~��¿��|�£����

�� �� ��

À� p�Áq�� �tÁ��� ��Á�o�

�

ÂÃÄÅÅÃÂ



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�����	������	�������������

�

����� !"�#�$ %&'#�(�'�)�$*)�'� �#�$ +,*+��+ (+$

('$�"&� $��$-$ !./(�)'$01-2$&�"+$��$3-$4&+��)'$01-2$&�"+$
$

)�5� !�&$%'&' �6$

 %�/�'6)!./(��4�$*+��+ (+$)�#� !./.���4�$�!#'&!�4�$

789:8;<87=>?;@A7BCD>EFGH?>DI;FJK>K7GLC<=MGIGL$
�

)�*�&N'/�'$���'!"�#'$

$

OP�����Q����	�	����������	�����������	�����������	���	����RS���T	��U����	

�	 �����������Q	 �
����������	 ����������	 ��	 ���V���	 �����	

WXYZ[\]̂ Z[_]̀ �

�

�	abcdefd	egchiajkhiljmn	ofd	pqhiofrm	efs	johljtld	jkhcjdofh	kaumljtld	vhu	pwfdxrmly	pqsumly	i	

egchiajkhofp	zfohoeaimn	jh	wfd{tlm	abcde	egchiajkhiljm|�

�

}P�����Q����	�	����������	�����������T	�����	�����
�S�	
�	����	���������QT	�	

������R�U��������	�	�����������Q	�
����������	�����������

�


a	jhba~ljdofp	abcdep	egchiajkhiljdxa	ofd	imeutgfrm	uhbfd	jkhcjdofhT	bu�cd	imnhxhrmwm	pqslfh	i	

�������������������������

�

�P������������	����	�����������	��V���T	
�Q�U���	����Q�	���������Q�	�	

��̂ �\W��\[ �̀��
����������	����������	�	�	
�������������	������	

����������	�	�
�������	�
���������Q�	�	�
����������Q�	�����������Q�	

WXYZ[\]̂ Z��Z���W�����̂ �W]��

�

�	abcdefd	egchiajkhiljmn	ofd	imeutgfrm	jkhcjdofhT	bu�cd	imnhxhrmwm	gcjdbejuhrldofh	

gac�iomihvomly	khomly	pqsumly	i	pgcjdkofa	egacjtkjaomly	f	agpwvfbaihomly	egchiajkhofhly	

������������W������������

�

�P���������	�������	�SU���	
�����������T	���	
��������T	����S�	����	

�
S��	����S�����	��Q	�������	����������	��	�������U	Q��������	�	

��������T	
S������	����	�����	�	�
��������	����������	�����������

�

�	abcdefd	egchiajkhiljmn	�pwzpokpej	ofd	kabaomihr	bacdbu	wrsk�i	gakeuhiaimlyT	i	jiftjbp	j	umn	

ofd	jhfeuofhrh	baofdljoa ¡	fozacnaihofh	pljdeuofb�i	a	bacdblfd	imldom	hbumi�i	oduua	oh	qdkoaeubs	

���¢�£���£���W������������

�

[��¤�¢��¢����������iljmn	ofd	imeutgfrm	gcjmghkbf	jhifdejhofh	jwmihofh	vpw	akbpgmihofh	qdkoaeudb	

pljdeuofluih	�pwzpokpejpT	h	uhb{d	jhifdejhofh	i	kabaomihofp	imldom	hbumi�i	oduua	oh	qdkoaeubs	

¥¦§̈©¦¥



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�����	������	�������������

�

����� !"� #$%	�	&'(��"�	�)($#&�*$#��+,	!"�	#+� -)".+	)(�+)$*'"	!"�(&�/"��$!"$	�"0	 ($1234567�

8397:;31<5=�>;8:8�?@AB@1C@28D�

�

EF������������	����G����H���

�

�)($#&�*$!"�	I"!$!�&#�	�&� $.&	�)&(�-*�&!�	)(�+	�$.&J�!"�	'&! +!�&#$!"$	*�"$.$/!&K�"	)(���	

��LI�!*���	#	*$M-��M	�"0	)(��#"*�"�N	)(�+��.&K�"O	 M%	)(���	&'(��	!"�	'(P ��+	!"J	QR	,"��"0�+	&*	*!"$	

A7S312T9:UTD�

�

VUTC17:�8�3; %	WX	)' 	R	�� %Q	� $ � �	�!*����	�!Y�� &(	
$($�&/	���O	�&#$(�+� #&	,&J�	)&*M-N	

*��+�M�	&	/"'#"*$�M"	��LI�!*����	#	)(�+)$*'�	�)$*'�	#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	)&!"J�M	ZX	

,"/"&!P#	�.& +�[O	/�L	&*)&#"�*!"&O	#	)(�+)$*'�	� (�+,+#$!"$	�"0	#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	

)&!"J�M	ZX	,"/"&!P#	�.& +�[	)(���	&'(��	)(��'($��$M-�+	Z	,"��"-��	&*	*!"$	(&�)&��0�"$	*�"$.$/!&K�"	

)(���	��LI�!*���%	�! �!�M-	�&#$(�+� #$	M�� 	(&�#"M$!"�	*�"$.$/!&K�"	��LI�!*����%	�*$!"�,	�$(�-*�	

�&#$(�+� #$	!"�	"� !"�M-	&'&/"��!&K�"�#�'$��M-��	!$	�$\(&J�!"�	'&! +!�&#$!"$	*�"$.$/!&K�"	

��LI�!*����	#	*$M-��M	�"0	)(��#"*�"�N	)(�+��.&K�"O	 M%	)(���	&'(��	!"�	'(P ��+	!"J	QR	,"��"0�+	&*	*!"$	

A7S312T9:UTD�

�

]F�����	����̂ ����	��_	��������	�	�
���������	��������̂ O	�����	̂�̀ G���	�	

�������	�
����	�
G���a	��	����b	��������	̂���������O	���������c�defghi�

V�jklmnopg�qifri?Vi�g�gos�Vtgnf�

�

$̂'�+,$/!$	#+�&'&KN	#+!$\(&*��!"$	� $.�\&	�$	�$(�-*�$!"�	I�!*���$,"u��LI�!*���$,"	

719:2v+�+M!+,"	& #$( +,"	L0*-�+,"	)(��*,"& �,	/&'$ 	��LI�!*����	�!Y�� &(	�'�M"	�+!'P#	

���[&*�-�+�[	M�� 	&L/"��$!$	#	&)$(�"�	&	#$( &KN	$' +#P#	!�  &	!$	M�*!&� '0	����� !"� #$	

B@1C@28@w2@AB@1C@28@�9�C31<x�C17@�9<5:1<�7�9<1T27y�r:@v25=:�g1z:2v�g�{STA3S�lx:;U71U�t3;4:v2�

l|@7v7:2�}�QO~X�	#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	(&��!"�	*/$	M�*!&� �'	'$ �\&(""	���	��� ��[�	

g1z:2v�g�n2731�?x3SSwt7C�o3>�}�QO~X�	#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	(&��!"�	*/$	M�*!&� �'	

43v:UT;77��o��r:@v25=:�g1z:2v�g�o=71:2:�l|@7v7:2�}��cE���93; &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	(&��!"�	

CS3�6:C1T2v:4�43v:UT;77��o��r:@v25=:�g1z:2v�g�lx:;U71U�t3;4:v2��T>�r7z7C:1C�}�QO~X�	#$( &K�"	$' +#P#	

1:vvT�2@AB@1C@28@�;T5817:�CS3�6:C1T2v:4�43v:UT;77��o��r:@v25=:�g1z:2v�g��3v71�nx:;7531�l|@7v7:2�}��c�E��

#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	(&��!"�	*/$	M�*!&� �'	'$ �\&(""	���	���	�!*"$	}�QO�~�	#$( &K�"	

$' +#P#	!�  &	I�!*����	(&��!"��	���	��('�"	��QO�~�	#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	I�!*����	(&��!"��	���	

m@2273�}�QO�~�	#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	I�!*����	(&��!"��	��� ��[�	�!Y�� 	"��;387S731�l|@7v7:2�}��c�E��

#$( &K�"	$' +#P#	!�  &	��LI�!*����	(&��!"�	*/$	M�*!&� �'	'$ �\&(""	��%	�

�

�	�#"-�'�	�	'&!"���!&K�"-	*&� &�&#$!"$	*�"$.$/!&K�"	*&	)(��)"�P#	�&�)&(�-*��!"$	*�/�\&#$!�\&	

�&,"�M"	����	�(	RZQuRXQZ	�	*!"$	Q�	\(�*!"$	RXQR	(&'�	���)�.!"$M-��\&	*+(�' +#0	
$(/$,�! �	

��(&)�M�'"�\&	"	�$*+	RXQQu�Qu��	#	&*!"��"�!"�	*&	�#&/!"��O	&\P/!+�[	#$(�!'P#	*& +��-�+�[	

)(&#$*��!"$	*�"$.$/!&K�"O	*�)&�+ $("���+O	*�#"\!"	I"!$!�&#�MO	)(��M(�+� &K�"	"	!$*�&(�	

���&�)&(�-*��!"���O	#	�$'(��"�	�'�)&�+�M"	��	��$� 0)�M-��M	*& +�[��$�	� &�&#$!-	,"$(0	�$.'&#" �M	

�'�)&�+�M"�O	&*	*!"$	W	\(�*!"$	RXQ�	(&'�	*&	)&,"$(�	�'�)&�+�M"	��	�!*���	� &��M�	,� &*0	

�������



�

�
��������	
������	���	���������	��������	�����	������	�������������

�

������� !��"�	 #$%&' �(	!	�$)*	+	� �, $�(-�%�"�	 $��	.%) -/	0$1)) 	 #$%&' �(	!	�$)*	2	

� �, $�(-�%�"�*�

3456743



�

�
�

�

����������	�
��������������
��

������������� !"���#$�����"$�$�%�"$&��'�(������)*'�+,�-,�

%.�/���0�123!�0�#$� 4����+�5� 6����7���8�
�

�"�$���%�"$&�9� 1�#��"�$���%�"$&�9� 1�#��"�$���%�"$&�9�
'�(������)*'�+,-,� '�(������)*'�+,-,� '�(������)*'�+,-,�

������������� !"���#$�����"$�$����.:����"$&�$�3&#&���"�0�$�����;�

<����=���+
�>�
��

?@"� !�"�?���"!�A��!9�B��:/�0�C#���
*��8���=���6��D�>��
E�����*��8�+��(�F���6�>��8�+G,����,�,�+,<,-,�
,H

�

IJKLKJI






