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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Investors Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,okres sprawozdawczy”) subfunduszu Investor Sektora
Nieruchomosci i Budownictwa (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach Investor Parasol
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie,
ul. Mokotowska 1, obejmujacego zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia
2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia
1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty objasniajace i informacje
dodatkowg (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

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

Badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

» Krajowych Standardéw Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
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Jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalagczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosé.

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

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

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

Jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaty dofgczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 8 kwietnia 2016
roku.
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OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. 2013.330.,
z pdzn. zm.) oraz rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegblnych zasad rachunkowos$ci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249,
poz.1859) Zarzagd Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przedstawia
jednostkowe roczne sprawozdanie finansowe Investor Sektora Nieruchomosci i Budownictwa
Subfunduszu wydzielonego w Investor Parasol Specjalistycznym Funduszu Inwestycyjnym
Otwartym, sporzadzone na dzieri 31 grudnia 2015 roku, ktére obejmuje:

1.

Zbighiew Wéjt\owicz
Prezes Zarzadu

Katarzyna Skalska

Zestawienie lokat Subfunduszu sporzadzone wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2015
roku wykazujace lokaty w wysokosci 18 231 tys. zlotych,

Bilans Subfunduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujacy aktywa
netto w wysokosci 20 429 tys. ziotych,

Rachunek wyniku z operacji Subfunduszu sporzadzony za okres od 1 stycznia 2015
roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy dodatni wynik z operacji w kwocie 554 tys.
ziotych,

Zestawienie zmian w aktywach netto Subfunduszu sporzadzone za okres od 1 stycznia
2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujgce zwigkszenie aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym w wysokosci 14 092 tys. ziotych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowsa,

Piotr Dziadek

Wiceprezes Zarzadu

Dyrektor Departamentu Ksiegowoséci
Funduszy i Portfeli
Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S.KA.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

INVESTOR PARASOL SFIO
SUBFUNDUSZ INVESTOR SEKTORA
NIERUCHOMOSCI | BUDOWNICTWA

ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU
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BILANS 2015-12-31 2014-12-31
I. Aktywa 20 514 6 488
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2142 1438
2) Naleznosci 141 387
3) Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: - -
- diuzne papiery wartosciowe - -
5) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 18 231 4663
- dluzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostate aktywa - -
Il. Zobowiazania 85 151
Nl Aktywa netto (1 - I1) 20 429 6 337
IV. Kapital funduszu 20 014 6476
1) Kapitat wptaceny 72 256 26 716
2) Kapitat wyptacony (wielko$¢ ujemna) -52 242 -20 240
V. Dochody zatrzymane -1 356 -999
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -219 -240
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -1137 -759
VI. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1771 860
VII. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 20 429 6337
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 269 259,4119 89 753,2023
A 269 259,4119 89 753,2023
Warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa 75,87 70,61
A 75,87 70,61
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od 2015-01-01 od 2014-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2015-12-31 do 2014-12-31
I. Przychody z lokat 484 47
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 295 11
Przychody odsetkowe 21 9
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 50 -
Pozostate 118 27
Kick back 118 27
II. Koszty funduszu 463 117
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 455 105
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje N -
Optaty dla depozytariusza 8 8
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - =
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci E b
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne - -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne N -
Koszty odsetkowe N -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci N =
Ujemne saldo réznic kursowych = 3
Pozostate - 1
lil. Koszty pokrywane przez towarzystwo - -
IV, Koszty funduszu netto (lI-lll) 463 17
V. Przychody z lokat netto (I-1V) 21 =70
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 533 727
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -378 -35
- z tytutu réznic kursowych -151 -5
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 911 762
- Z tytutu réznic kursowych 20 71
VIi. Wynik z operacji (V+-VI) 554 657
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
A 2,08 7,32
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

INVESTOR PARASOL
SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ
INVESTOR SEKTORA NIERUCHOMOSCI | BUDOWNICTWA

NOTA NR 1 - POLITYKA RACHUNKOWOSCI
1) OPIS, W TYM:

A/ PRZYJETE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu Investor Sekiora Nieruchomosci i Budownictwa
obejmujgce okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku zostato sporzgdzone na
podstawie przepiséw ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
2013.330., z pdzn. zm.) oraz zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finansow z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U z
2007 roku, nr 249, poz.1859).

Ujmowanie i prezentacja informacji w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu

1. Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu sporzadza sie w jezyku polskim
i walucie polskie;j.

2. Informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu wykazane sg
w tys. ziotych, za wyjatkiem wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
oraz liczby jednostek uczestnictwa.

3. Wykazane w jednostkowym sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udziaty
sktadnikow lokat w warto$ci aktywow Subfunduszu oraz wszystkie pozostate
pozycje, ktérych przedstawienie wymaga wykazania procentowego udziatu w
wartosci aktywéw Subfunduszu, prezentowane sy w oparciu o wartoSci
rzeczywiste w PLN.

4. Na dzien bilansowy ustala sie wynik z operacji Subfunduszu, obgjmujgcy:

a. Przychody z lokat netto — stanowigce roznice pomiedzy przychodami z
lokat i kosztami Subfunduszu netto,
b. Zrealizowany zysk/strate ze zbycia lokat i niezrealizowany zysk/strate
z wyceny lokat.
5. Jednostkowe sprawozdanie Subfunduszu obejmuje:
a. Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacii,

Zestawienie zmian w aktywach netto,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowsa,

~®o oo o
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6. Sprawozdanie finansowe obejmuje dane poréwnywalne  wymagane
Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

7. W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu na dzien bilansowy
przypadajgcy na dzien roboczy wartosé aktywéw netto na jednostke uczestnictwa
w podziale na kategorie prezentowana jest wedlug klucza podziatowego po
wprowadzeniu na dzien bilansowy zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym, po
zastosowaniu nowej liczby jednostek uczestnictwa. W przypadku gdy dzien
bilansowy przypada na dzieri wolny od pracy, do wyniku ujetego na dzien ostatnie;
w okresie sprawozdawczym wyceny oficjalnej doliczony jest wynik zgodny ze
stanem na dzien bilansowy i dzielony jest kiuczem podziatowym zgodnie z wyceng
na ten dzien.

Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie jednostkowego sprawozdania Subfunduszu wymaga od kierownictwa dokonania
subiektywnych ocen, estymacji i przyjecia zatozern wplywajgcych na stosowane zasady
rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywdw i pasywow oraz kwoty przychoddw i
kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do
zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za wiasciwe w danych
okolicznosciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartoéci bilansowych aktywow i
zobowigzan, ktorych nie da sie okresli¢ w jednoznaczny sposdb na podstawie ceny
pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zatozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Korekty w
szacunkach s3 rozpoznawane w okresie, w ktorym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktdrym dokonano zmiany i okresach przysztych,
jesli korekta wptywa zarowno na biezacy, jak i przyszte okresy.

Szacunki dokonane na dzien bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na
ten dzien. Biorgc pod uwage zmienno$é otoczenia gospodarczego istnieje niepewno$¢ w
zakresie dokonanych szacunkdw.

Skiadniki lokat wyceniane w wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa skiadnikéw lokat, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek ustalana jest na
podstawie ceny rynkowej podobnego instrumentu badz przy zastosowaniu innych metod i
modeli wyceny. Stosowane metody i modele wyceny sg okresowo oceniane i weryfikowane.
Wszystkie modele wyceny sg testowane i zatwierdzane przed uzyciem. W miarg mozliwo$ci w
modelach wyceny wykorzystywane sg wytgcznie dane mozliwe do zaobserwowania na rynku,
jednak w pewnych obszarach kierownictwo musi korzysta¢ z oszacowan. Zmiany przyjetych
zalozen i szacunkow moga mieé wplyw ha wykazywane wartosci godziwe sktadnikéw lokat.

Sktadniki lokat wyceniane metoda zamortyzowanego kosztu oraz innymi metodami

INVESTOR PARASOL SFI0 SUBFUNDUSZ INVESTOR SEKTORA NIERUCHOMOSCI | BUDOWNICTWA

+253-

V]

Vi



g ‘*
57 Investors

Jesli wycena sktadnikow lokat nie jest mozliwa w oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku
wycena odbywa sie metoda zamortyzowanego kosztu lub poprzez oszacowanie wartosci
godziwej przy zastosowaniu modeli i metod wyceny. Wystepuje niepewnos$é, iz dla takich
aktywdow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym mogg rézni¢ sie od wartosci, jakie
zostatby wyznaczone, gdyby istniat dla nich aktywny rynek. Zdaniem kierownictwa wartosci
bilansowe wszystkich istotnych skiadnikow aktywdw sg mozliwe do odzyskania.

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych informacji i operacji dotyczacych Subfunduszu

10.

Ksiegi Subfunduszu sg prowadzone w walucie polskiej.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie,
ktérego dotycza.

Zapisy w ksiegach rachunkowych Subfunduszu dokonywane sg na podstawie
dowoddw ksiegowych. Operacje dotyczace poszczegélnych skiadnikow aktywow i
pasywow Subfunduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu zawarcia
transakcji.

Nabycie albo zbycie skiadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu w dacie zawarcia umowy.

Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Subfundusz w dniu wyceny po momencie
wyceny, oraz sktadniki, dla ktérych brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji w
momencie wyceny ). 23:59, Towarzystwo ujmowalo w dacie zawarcia umowy, ale
uwzglednia w najblizszej wycenie aktywow Subfunduszu i ustaleniu jego
zobowigzan, po otrzymaniu potwierdzenia zawarcia transakciji.

Nabyte skiadniki portfela lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu
wedtug ceny nabycia, obejmujacej prowizje maklerskg. Skiladniki portfela lokat
nabyte nieodplatnie ujmuje sie wedtug wartosci réwnej zeru.

Skitadniki lokat otrzymane w zamian za inne skiadniki lokat ujmuje sie w cenie
nabycia wynikajacej z ceny nabycia tych skladnikéw lokat wymienionych i
ewentualnych doptat lub otrzymanych przychoddw pienigznych.

Diuzne papiery warto$ciowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug wartosci
ustalonej w stosunku do ich wartosci nominalnej tgcznie ze skumulowanymi
odsetkami.

Zysk lub strate ze zbycia skiadnikéw lokat Subfunduszu wylicza sig¢ metodg
.hajdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze", polegajaca na przypisaniu sprzedanym
skiadnikom najwyzsze] ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w przypadku
instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowej.

Transakcje zawierane z przyrzeczeniem odkupu oraz transakcje pozyczek
papieréw warto$ciowych sg wylaczone spod zasady okreslonej w ppkt 9.
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W przypadku, gdy jednego dnia dokonuje sie transakgji zbycia i nabycia danego
skiadnika lokat, w pierwszej kolegjnosci ujmuije sie nabycie danego sktadnika lokat.
Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji
wykorzystywany jest kurs nieuwzgledniajacy tego prawa poboru.

Nalezng dywidende od akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akdji
wykorzystywany jest kurs nieuwzgledniajacy tego prawa do dywidendy.
Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo
do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w
ksiegach rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktérej sa wyrazone, a
takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedlug sredniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzief ujecia tych operacji w ksiggach
rachunkowych Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego badz kapitatu
wyptaconego jest dzieri, w ktérym Subfundusz zbyt badz odkupit jednostki
uczestnictwa. Na potrzeby okreélenia Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke
Uczestnictwa w okreslonym Dniu Wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale
wplaconym oraz zmian kapitatu wyptaconego, zwigzanych z wptatami lub
wyptatami ujmowanymi zgodnie ze zdaniem poprzednim.

Rozchdd jednostek uczestnictwa Subfunduszu z tytutu ich odkupu nastepuje
zgodnie z metoda FIFO.

W ksiegach rachunkowych jako przychody z lokat ujmuje sie odsetki naliczone od
srodkow pienieznych i papierow wartosciowych, stosujac zasade memoriatowa.
Przychody z lokat obejmujg w szczegblnodci odsetki, dywidendy, dodatnie saldo
réznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci i
zobowigzan w walutach obcych oraz dodatkowe przychody z tytutu uczestnictwa w
zagranicznym funduszu inwestycyjnym otwartym ( kick back”).

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z
operacji Subfunduszu.

Naleznoéci i zobowigzania Subfunduszu ujmowane sa w kwocie wymagajacej
zaptaty.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegélnosci ujemne saldo réznic kursowych
powstate w zwigzku z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznosci, oraz zobowigzan
w walutach obcych, odsetki od zaciggnietych kredytow, podatki, a takze koszty
limitowane — Wynagrodzenie Towarzystwa.

Koszty Subfunduszu ujmowane sg w ksiegach w wysokosci przewidywanej. W
przypadku kosztdéw operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki.
Ptatnosci z tytulu kosztéw operacyjnych zmniejszajg naliczona rezerwe.
Uzgodnienie przewidywanych i rzeczywistych kosztéw nastepuje w okresach
miesiecznych,
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24. Koszty, ktére dotyczg catego Funduszu Investor Parasol SFIO, obcigzajag
Subfundusz proporcjonalnie do udziatu wartosci aktywéw netto Subfunduszu
Investor Nieruchomosci i Budownictwa w warto$ci aktywdw netto Funduszu
Investor Parasol SFIO.

Wycena aktywow i pasywoéw Subfunduszu

1. Wycena aktywow netto dokonywana jest w kazdym Dniu Wyceny, ktéry przypada
w dniu, w ktérym odbywajg sie regularne sesje Gieldy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie.

2. Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowiazania Subfunduszu ustala sie w dniu
wyceny oraz na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania Subfunduszu,
wediug wiarygodnie oszacowanej wartoSci godziwej, z zastrzezeniem pkt 7
ponizej.

3. Wartosé godziwg skladnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku, w tym akcji,
warrantéw subskrypcyjnych, praw do akgcji, praw poboru, kwitéw depozytowych,
dtuznych papierow wartosciowych, instrumentéw pochodnych, certyfikatéw
inwestycyjnych, tytultdw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego
inwestowania majgce siedzibe za granicg i instrumentéw rynku pienigznego
Towarzystwo wyznaczato w oparciu o ostatnie, dostepne kursy o godz. 23.59 w
Dniu Wyceny, w nastepujacy sposob:

a. jezeli Dzier Wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania
transakcji na aktywnym rynku - wedtug ostatniego dostgpnego w
momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku
w dniu wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu
zamkniecia, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej
przez rynek wartosci stanowigce] jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z Dnia Wyceny;

b. jezeli Dzien Wyceny jest rownoczesnie zwyktym dniem dokonywania
transakgji na aktywnym rynku, przy czym wolumen obrotéw na danym
sktadniku aktywdéw jest znaczaco niski albo na danym skladniku
aktywéw nie zawarto zadnej transakcji - wedlug ostatniego
dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu ustalonego na
aktywnym rynku, skorygowanego w sposob umozliwiajgcy uzyskanie
wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej, zgodnie z zasadami
okreslonymi w ust. 4, z zastrzezeniem, ze gdy wycena akiywow
Subfunduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu wyceny kursu
zamknigcia, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalongj
przez rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, za ostatni
dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs albo warto$¢ z uwzglednieniem
istotnych zdarzen majacych wplyw na ten kurs albo wartos¢,
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c. jezeli Dzierh Wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakc;ji
ha aktywnym rynku - wedtug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia - innej, ustalonej przez
rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik, skorygowanego w
sposéb umozliwisjgcy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z pkt 4.

4. W celu wiarygodnego oszacowania wartosci  godziwej Subfundusz stosuje
nastepujgce powszechnie uznane metody estymaciji, w szczegélnosci:

a. Oszacowanie na podstawie oficjalnie wyliczonej przez dany rynek
ceny zamkniecia, lub

b. Oszacowanie na podstawie ostatnich najlepszych, dostepnych ofert
kupna i sprzedazy, przy €zym nie jest mozliwe oparcie sie wylacznie
na ofertach sprzedazy, lub

c. Oszacowanie na podstawie ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika
lokat, ogtoszonej na aktywnym rynku, lub

d. Oszacowanie na podstawie analizy sytuacji finansowej emitenta i
poréwnania z emitentami o zblizonym profilu, ktérych instrumenty
finansowe sg notowane na aktywnym rynku, lub

e. Oszacowania na podstawie zdyskontowanych przeptywow
pienigznych z  uwzglednieniem prognozowanych  przeplywéw
generowanych przez emitenta oraz wartosci rezydualnej, lub

f.  Oszacowanie na podstawie innych uznanych metod estymacii.

5. W przypadku, gdy brak jest statej mozliwosci samodzielnego pozyskiwania przez
Subfundusz kurséw stosowanych do wyznaczania wartosci godziwej sktadnikow
lokat notowanych na aktywnym rynku, a istnieje mozliwosé wykorzystywania przez
Subfundusz  kursow uzyskiwanych od wyspecjalizowanych, niezaleznych
jednostek dokonujgeych wycen rynkowych, Subfundusz wykorzystuje te kursy.

6. Rynkiem glownym dia skiadnikéw lokat notowanych na kilku rynkach aktywnych
jest rynek, na ktérym w ciggu ostatniego miesigca kalendarzowego odnotowano
najwigkszy wolumen obrotu tymi sktadnikami. Wybér rynku gtéwnego dla danego
skiadnika lokat jest dokonywany na koniec kazdego kolejnego miesigca
kalendarzowego.

7. Wartos¢ sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku ustala sie:

a. akcji - wedtug wartosci godziwej, z uwzglednieniem zdarzen majacych
istotny wplyw na te wartoé¢, w szczegdlnosci w oparciu o analize
sytuacji finansowej spotki i poréwnanie ze spétkami o zblizonym
profilu, ktérych akcje sg notowane na rynku aktywnym,

b. praw do akcji - w oparciu o cene nieréznigcego sie istotnie sktadnika
lokat lub w oparciu o ostatnig ceng, po jakiej nabywano papiery
wartosciowe na rynku pierwotnym lub w pierwszej ofercie publicznej,
powiekszong o wartosé rynkowg prawa poboru niezbednego do ich
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objecia w dniu wygasniecia tego prawa, a w przypadku, gdy zostaty
okreélone i podane do publicznej wiadomosci rézne ceny emisyjne, w
oparciu o $rednig ceng nabycia wazong liczbg nabytych papierow
wartosciowych, z uwzglednieniem zmian wartosci tych papieréw,
spowodowanych zdarzeniami majacymi wplyw na ich wartosé
rynkowsg,

C. praw poboru - wedlug wartosci teoretycznej,

d. diuzne papiery wartosciowe i depozyty w bankach krajowych lub
instytucjach  kredytowych - w skorygowanej cenie nabycia,
0oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych skiadnikéw lokat zalicza sie odpowiednio do
przychodow odsetkowych albo kosztow odsetkowych Subfunduszu,

e. diuzne papiery wartoiciowe z wbudowanymi  instrumentami
pochodnymi — w wartosci godziwej, w szczegblnosci w przypadku
dtuznych papieréw wartosciowych z wbudowanymi instrumentami
pochodnymi opartymi o stopy procentowe lub kursy walut ~ wedtug
zdyskontowanych  przeplywow pienigznych,  okreélonych =z
uwzglednieniem biezgce; i oczekiwanej wartosci instrumentéw, o ktére
jest oparty dany instrument pochodny,

f. instrumenty  rynku pienigznego oraz papiery wartosciowe
inkorporujace wierzytelnosci pienigzne niebedace diuznymi papierami
wartosciowymi- wediug wartosci godziwej,

g. instrumenty pochodne - w wartosci godziwej, w szczegdlnosci
kontrakty terminowe na walutg - z uwzglednieniem metody
zdyskontowanych przeplywéw pienieznych w oparciu o dane rynkowe
pobierane z serwisu Bloomberg,

h. opcje — wedtug wartosci godziwej, z uwzglednieniem typu instrumentu,
kurséw  instrumentu bazowego oraz czasu pozostatego do
wygasnigcia opcji, w tym w oparciu o wyceng dostarczang przez
wystawce opcji, dokonywang wedtug uznanych metod, takich jak
Monte Carlo, zmodyfikowany model Black’a Scholes’a,

I.  jednostki uczestnictwa, certyfikaty inwestycyjne oraz tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspdlnego inwestowania
majace siedzibe za granicg - wedtug ostatniej wartoéci aktywéw netto
na jednostke uczestnictwa, certyfikat lub tytut uczestnictwa dostepnej
w Momencie Wyceny w Dniu Wyceny, z uwzglednieniem istotnych
zdarzen majacych wplyw na te wartosé, ktére wystgpity w okresie od
momentu ostatniej publikacji tej wartosci do Dnia Wyceny;

8. W przypadku przeszacowania sktadnika lokat dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia - wartosé godziwa wynikajgca
z ksigg rachunkowych stanowi, na dzier przeszacowania, nowo ustalong
skorygowang cene nabycia.
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Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papierow wartosciowych, w rozumieniu art.
102 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z 2014
poz.157), wycenia sie wediug zasad przyjetych dia tych papieréw warto$ciowych.
Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papieréw wartosciowych, w rozumieniu
art. 102 ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 roku (Dz. U. z
2014 poz.157), wycenia sie wedlug zasad przyjetych dla tych papieréw
warto$ciowych.

Papiery wartosciowe nabyte przez Subfundusz przy zobowigzaniu sie drugiej
strony do odkupu wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg
skorygowanej ceny nabycia, Ooszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie
Subfunduszu do odkupu, wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy
sprzedazy, metoda korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy, przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe.

Aktywa Subfunduszu oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych
wycenia sig lub ustala w walucie, w ktérej sg notowane na aktywnym rynku, a w
przypadku, gdy nie sg notowane na aktywnym rynku - w walucie, w ktorej sg
denominowane. Aktywa Subfunduszu i jego zohowigzania wykazuje sie w walucie
polskiej, po przeliczeniu wediug ostatniego dostgpnego S$redniego kursu
wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Wartogé Aktywow
Subfunduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dia ktorych Narodowy
Bank Polski nie wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do Euro.

Srodki pienigzne oraz denominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania
wycenia sie w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedtug $redniego kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na Dzieri Wyceny.

Ustalanie warto$ci aktywo6w netto Subfunduszu

1.

W Dniu Wyceny aktywa Subfunduszu wycenia si¢ a zobowigzania ustala sie
wedltug stanéw odpowiednio aktywdw i zobowigzan oraz kurséw, cen i wartosci
okreslonych w Momencie Wyceny z biezacego Dnia Wyceny. W okresie
obejmujgcym sprawozdanie finansowe Moment Wyceny byt wyznaczony przez
Towarzystwo na godz. 23:59.

Warto$¢ aktywow netto Subfunduszu jest réwna wartosci wszystkich aktywow
Subfunduszu w Dniu Wyceny pomniejszanych o zobowigzania Subfunduszu w
Dniu Wyceny.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu ustalana jest w Dniach Wyceny tj. w dniach,
w ktérych odbywajg sie regularne sesje Gieldy Papieréw Wartosciowych w
Warszawie.
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4. Wartoé¢ aktywédw netto Subfunduszu na jednostke uczestnictwa Subfunduszu w
Dniu Wyceny jest réwna wartosci aktywow netto Subfunduszu podzielonej przez
liczbg Jednostek Uczestnictwa Subfunduszu ustalong na podstawie Rejestru
Uczestnikéw Subfunduszu w Dniu Wyceny w Momencie Wyceny.

5. Subfundusz zbywa i odkupuje jednostki uczestnictwa Subfunduszu w Dniu
Wyceny po Cenie réwnej Wartosci Aktywéw Netto na Jednostke Uczestnictwa
Subfunduszu wyznaczonej zgodnie z zasadg opisana, w pkt 4.

6. Dla poszczegdlnych kategorii jednostek uczestnictwa, rachunek wyniku, warto§é
aktywow netto oraz wartosé aktywow netto na jednostke uczestnictwa wyznaczana
jest odrgbnie dla kazdej kategorii jednostek uczestnictwa wg klucza podziatowego
obowigzujgcego w Dniu Wyceny.

Wzér na klucz podziatowy:

Xa - WAN/JU kategorii A na D-1 bez zaokraglen
Xi - WAN/JU kategorii | na D-1 bez zaokraglen
Xp - WAN/JU kategorii P na D-1 bez zaokraglen

La - Liczba JU kategorii A w dniu D

Li - Liczba JU kategorii | w dniu D
Lp - Liczba JU kategorii P w dniu D

Udziat w alokacji JU kategorii A = (Xa*La) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+ )+(Xp*Lp)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii | = (Xi*Li) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+ )+H(Xp*Lp)] *100
Udziat w alokacji JU kategorii P = (Xp*Lp) / [(Xa*La)+(Xi*Li)+ )+(Xp*Lp)] *100

Koszty specyficzne dla danej kategorii jednostek nie podiegaja alokacji np. koszty
wynagrodzenia statego i zmiennego oraz ewentualnie inne koszty wykazane w
statucie Subfunduszu.

2) ZMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonat zmian stosowanych zasad
rachunkowosci.
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NOTA-2 NALEZNOSCI FONDUSZU 2015-12-31 2014-12-31
Naleznosci 141 387
Z tytulu zbytych lokat - -
Z tytulu instrumentéw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyjnych 124 382
Z tytutu dywidend - -
Z tytutu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - E
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajace pozyczek - -
Pozostale 17 5
Kick back 17 -
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 2015-12-31 2014-12-31
Zobowiazania 85 151
Z tytulu nabytych aktywow - -
Z tytulu transakgji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu E =
Z tytutu instrumentéw pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne - 80
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albe wykupionych certyfikatow 17 51
inwestycyjnych
Z tytulu wyplaty dochoddw funduszy - E
Z tytutu wyptaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
Z tytulu krétkoterminowych pozyezek i kredytow - -
Z tytutu diugoterminowych pozyczek i kredytow = N
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytulu rezerw 62 18
Pozostate skiadniki zobowigzan 6 2
2015-12-31 2014-12-31
Warto$é na Wartoéé na
Warto&é na dzien bilansowy Wartosé na dzien bilansowy
NOTA-4 I. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzieri bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie | sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
wtys. finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
I. Banki / waluty - 2142 - 1438
DEUTSCHE BANK POLSKA S.A. - 106 - 391
EUR - - - 1
PLN 106 106 390 390
BANK PEKAO S.A. - - - 197
PLN - - 197 197
SANTANDER CONSUMER BANK S A. - 2036 - 850
PLN 2036 2036 850 850
od 2015-01-01 do 2015-12-31 od 2014-01-01 do 2014-12-31
Warto$é na Warto$¢ na
NOTA-4 li. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM Wartosé na | dzien bilansowy | Wartost na | dziefi bilansowy
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCH W | dZiori bilansowy | wwalucie | dziefi bilansowy | wwalucle
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOWI AZAN w danegj walucie sprawozdania | w danej walucie | sprawozdania
witys, finansowego w wtys. finansowego w
tys. tys.
II. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkow _ R _ ~
pienieznych
EUR 5 21 0 1
PLN 1425 1425 39 3
2015-12-31 2014-12-31
Warto$¢ na dzien Wartosé na dzien
: bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA4 lll. EKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Ill. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
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2015-12-31 2014-12-31
Wartosé na Wartoé¢ na
dzien bilansowy Procentowy dzien bilansowy Procentowy
NOTA-5 |. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKQ w walucie udziat w w walucie udziat w
WARTOSCI GODZIWE.] (%) sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogétem finansowego w tys.) ogolem
tys. tys.

Srodki pienigzne i ekwiwalenty 2142 10,44% 1438 2217%
Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku - - - -
Suma: 2142 10,44% 1438 2217%

(*) Jako aktywa obciazone ryzykiem wartosci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie $rodki pieniezne, depozyty oraz
stalo kuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe. Szczegélowe informacje dotyczace oprocentowania oraz terminéw
wykupu/zapadalnosci zostaly przedstawione w tabelach uzupeiniajgcych zestawienia lokat.

NOTA-5 li. RYZYKO STOPY PROCENTOWE. - RYZYKO
PRZEPLYWU SRODKOW PIENIEZNYCH (**) ()

2015-12-31 2014-12-31
Wartoéé na Wartoéé na
dzieri bilansowy Procentowy dzien bil y P towy
w walucie udzial w w walucie udziat w
sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogéltem finansowego w tys.) ogdtem

tys.

tys.

Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma:

(**) Jako aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sig

zmiennokuponowe dluzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dzien bilansowy

jest dodatnia.

(**} Jako zobowiazania obcigzone ryzykiem przeplywéw srodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stope procentowa ktorych wycena na dzien bilansowy jest ujemna.

2015-12-31 201412-31
Wartosé na Wartos$¢ na
NOTA-5 Hll. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO d":f v’::ﬁl";:‘”y P’fg:i:ﬁ‘;"y d"ﬁ;‘v‘::ﬁl':;:‘”y P’;’::i‘;:‘:va
RIEBO YN ANIA zo?gmgi‘::ég’RZEz DRUGA STRONE sprawozdania aktywach (w sprawozdania aktywach (w
finansowego w tys.) ogolem finansowego w tys.) ogdtem
tys. tys.
Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakgji nie wypetniaty A
swoich obowigzkéw, przy czym nie uwzglednia sie wartosci 21263 11,13% 1825 28:13%
godziwych dodatkowych zabezpieczer (****)
Srodki na rachunkach bankowych 2142 10,44% 1438 22,17%
Naleznosci 141 0,69% 387 5,96%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegélnych kategoriach lokat w podziale na kategaorie 2036 9,92% 850 13,10%
bilansowe (*****)
SANTANDER CONSUMER BANK S.A. 2036 9,92% 850 13,10%
Srodki na rachunkach bankowych 2036 9,92% 850 13,10%

(****) Za maksymalne obciazenie ryzykiem kredytowym traktuje sie poziom 100%
depozytow, naleznosel, diuznych instrumentéw finansowych i niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na
dzieri bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

wartosci bilansowej brutto $rodkow pienigznych,

(*****) Za znaczaca koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogétem.
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2015-12-31 2014-12-31
e, Wartos¢ na . Wartosé na
Wa;tzt'::z fa _ dzied Proceptowy Wadrtzt:jg L _ dzien Procentowy
bilansowy bilansowy w udziat w bilansowy bilansowy w udziaf w
NOTA-5 IV. RYZYKO WALUTOWE (Rt TR walucie aktywach e walucie aktywach
sktadnika w sprawozdania (wtys) skladnika w sprawozdania {wtys)
tys finansowego ogobtem tys finansowego ogétem
= wiys. 3 wtys
Przypadki znaczacej koncentracii ryzyka
walutowego w poszczegélnych kategoriach lokat - 18 248 - - 4 669 -
w podziale na kategorie bilansowe (******)

EUR 4282 18 248 88,95% 1095 4 669 71,96%
Srodki na rachunkach bankowych - - 5 - 1 0,01%
Naleznosci 4 17 0,08% 1 5 0,07%

nkl:SkIadnlkl lokat nienotowane na aktywnym 4278 18 231 88,87% 1094 4663 71,88%

{******) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogétem
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od 2015-01-01 do 2015-

od 2014-01-01 do 2014-

12-31 12-31
Warto$é w okresie Wartosé w okresie
NOTA-11 1. KOSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWARZYSTWO sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.

Wynagrodzenie dia Towarzystwa

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdw

Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Ustugi prawne

Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réznic kursowych

Pozostate

W tym pozostate sktadniki kosztéw

od 2015-01-01 do 2015-

od 2014-01-01 do 2014-

12-31 12-31
Wartosé w okresie Wartosé w okresie
NOTA-11 lIl. WYNAGRODZENIE DLA TOWARZYSTWA sprawozdawczym w sprawozdawczym w
tys. tys.
Z tytutu wynagrodzenia stalego 455 105
Z tytutu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 455 105

od 2015-01-01 do 2015-

od 2014-01-01 do 2014-

12-31 12-31
Wartos$é w okresie Warto$¢ w okresie
ST KOSE‘EYZ;ggggSﬁ%AZPéTZY;VYOTWYMNIlEggi#fﬁINYCH ERTANE Spl'awuzt(;aswczym w spri awozgaswczllm w
2015-12-31 2014-12-31 2013-12-31

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA Rok biezacy Rok 1 poprzedni Rok 2 poprzedni
| Wartoé¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego 20 429 6 337 1162
Il. Warto$é¢ aktywdw netto na poszczegélne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego

A 75,87 70,61 56,88
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

INVESTOR PARASOL
SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO SUBFUNDUSZ
INVESTOR SEKTORA NIERUCHOMOSCI | BUDOWNICTWA

INFORMACJA DODATKOWA

1) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYGCH LAT UBIEGLYCH,
UJETYCH W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU SUBFUNDUSZU ZA BIEZACY
OKRES SPRAWOZDAWCZY

W okresie sprawozdawczym nie zidentyfikowano znaczacych zdarzen dotyczgcych lat
ubiegtych ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy okres.

2) INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU
BILANSOWYM, A NIEUWZGLEDNIONYCH W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU
SUBFUNDUSZU

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystapily takie zdarzenia, ktore wymagalyby
ujecia w sprawozdaniu finansowym.

3) ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W
JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU SUBFUNDUSZU | W POROWNYWALNYCH
DANYCH FINANSOWYCH A UPRZEDNIO SPORZADZONYMI | OPUBLIKOWANYMI
JEDNOSTKOWYMI SPRAWOZDANIAMI SUBFUNDUSZU

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia, ktére wymagatyby przeksztatcenia
poréwnywalnych danych uigtych  w  uprzednio sporzagdzonych i opublikowanych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszu.

4) DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, iCH PRZYCZYNY, TYTULY
ORAZ WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACUE
MAJATKOWA | FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACJI |
RENTOWNOSC SUBFUNDUSZU

a) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity przypadki informowania
uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa
Subfunduszu.

b) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity przypadki zawieszenia
w dokonywaniu wyceny aktywow netto na jednostke uczestnictwa Subfunduszu,
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c) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystagpity przypadki zawieszenia zbywania
lub odkupywania jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

d) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapity przypadki nierozliczenia sie
transakeji zawieranych przez Subfundusz.

e) W okresie sprawozdawczym nie wystapity bledy podstawowe.

5) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
przez Subfundusz w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci tj. przez okres nie krotszy niz 12
miesiecy od dnia bilansowego.

Zgodnie z art. 40 pkt 2 ust.1 Statuty Funduszu Investor Parasol SFIO, Towarzystwo moze
podja¢ decyzje o likwidacji Subfunduszu w przypadku spadku wartosci aktywéw netto
Subfunduszu ponizej 30 milionéw ziotych, lub odpowiednio, w przypadku utrzymywania sie
wartosci aktywow netto Subfunduszu ponizej 30 milionéw ztotych przez okres przekraczajacy
3 miesigce od dnia rozpoczecia dziatalnosci przez Subfundusz. Intencjg Towarzystwa jest
rozwijanie dziatalnosci Subfunduszu. Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie istnieja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Subfunduszu w dajgcej sie
przewidziec przysztosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

6) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, KTORE
MOGLYBY W ISTOTNY SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWE,
FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI FUNDUSZU | ICH ZMIAN.

a) MAKSYMALNY POZIOM WYNAGRODZENIA ZA ZARZADZANIE FUNDUSZAMI
INWESTYCYJNYMI  OTWARTYMI BEDACYMI  PRZEDMIOTEM  LOKAT
SUBFUNDUSZU

Maksymalna wysokosé wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami inwestycyjnymi
otwartymi bedgcymi przedmiotem lokat Subfunduszu Sektora Nieruchomosci i
Budownictwa jest obliczana w oparciu o warto§¢ aktywéw netto na jednostke
uczestnictwa subfunduszu w danym dniu wyceny i wynosi:

RREEF Global Real Estate Securities dla jednostek uczestnictwa kategorii LDH — 1,50%
wartosci aktywow netto subfunduszu rocznie.

b) INNE INFORMACJE
Fundusz dla okreslenia catkowitej ekspozycji Funduszu, o ktérej mowa w Rozporzgdzeniu
Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw

prowadzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych (Dz.U.2013 poz.
538), stosuje metode Zaangazowania.
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W okresie od dnia 11 stycznia 2016 do dnia 12 lutego 2016 roku Komisja Nadzoru
Finansowego przeprowadzita kontrole prawidtowosci realizacji zlecen zamiany/konwersji
jednostek uczestnictwa funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych przez Towarzystwa.
Towarzystwo otrzymato protokét kontroli w dniu 17 marca 2016 roku i udzielito odpowiedzi w
dniu 1 kwietnia 2016 roku. Na dzieri podpisania niniejszego jednostkowego sprawozdania
finansowego dalsza korespondencja w tej sprawie nie byta prowadzona.

Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru F inansowego wyrazonym w liscie z dnia 30 marca
2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach
inwestycyjnych oraz w nastepstwie kontroli KNF przeprowadzonej w Towarzystwie, obecnie
na rynku trwajg prace nad zmiang sposobu realizacji zlecen zamiany/konwersji jednostek
uczestnictwa pomiedzy subfunduszami funduszy parasolowych. Na dzien podpisania
niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie proceséw po stronie
agenta transferowego oraz funduszy zarzgdzanych przez Towarzystwo nie zostato jeszcze
zakoriczone, niemniej jednak kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie finansowe
Subfunduszu za rok zakoriczony w dniu 31 grudnia 2015 roku.
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