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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia SKARBIEC Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,0kres sprawozdawczy™) Subfunduszu SKARBIEC -
Top Brands (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A. obejmujacego
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji. zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz noty
objasniajace 1 informacj¢ dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnosé i jasnos¢ zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
Jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad SKARBIEC
Towarzystwa Funduszy Inwestyeyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem™). towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzgd Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do
zapewnienia, aby zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. 2013.330 z 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 (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiegi
rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposdb prawidlowy.

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

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

« Krajowych Standardow 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 szczegolnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkows — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
Jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanyvm jako calosc.
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4. Naszym zdaniem zalgczone jednostkowe sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

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

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

jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu,

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikow Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzqdzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,
zostaly dolaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzgdzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydalismy opini¢ z dniem 30 marca 2016
roku.
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
SUBFUNDUSZ SKARBIEC — TOP BRANDS

WYDZIELONY W RAMACH
SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 1 STYCZNIA 2015 ROKU
DO DNIA 31 GRUDNIA 2015 ROKU



WPROWADZENIE DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SUBFUNDUSZU

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz SKARBIEC- TOP BRANDS zostal wydzielony w ramach funduszu SKARBIEC Fundusz
Inwestyeyiny Otwarty w dniu 26 wrzesnia 2008 roku (dalej jako ,.Subfundusz").

Fundusz SKARBIEC Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,Fundusz™) zostal zarejestrowany w dniu
13 lipca 2007 roku w rejestrze funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 310. Fundusz jest funduszem
inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami, w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych
zdnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146, poz. 1546 z pbiniejszymi zmianami) (dalej jako ,Ustawa™), w ramach
ktorego na dziefi 31 grudnia 2015 roku wydzielono nastgpujace Subfundusze:

1. Subfundusz Pienigzny SKARBIEC - KASA,

Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC - OBLIGACIJA,

Subfundusz Diuznych Papierdw Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW WSCHODZACYCH,

Subfundusz SKARBIEC — Il FILAR,

Subfundusz Zréwnowazony SKARBIEC — WAGA,

Subfundusz Akcji SKARBIEC — AKCJA,

Subfundusz SKARBIEC - MARKET OPPORTUNITIES,

Subfundusz SKARBIEC — GLOBALNY MALYCH I SREDNICH SPOLEK (do dnia 14 pazdziernika 2015
dzialajacy pod nazwa SKARBIEC — AKCJI NOWEJ EUROPY),

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

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

14. Subfundusz SKARBIEC — LOKACYJNY,

15. Subfundusz SKARBIEC - MARKET NEUTRAL,

16. Subfundusz SKARBIEC — RYNKOW ROZWINIETYCH,
17. Subfundusz SKARBIEC — OBLIGACII GLOBALNYCH.
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Subfundusz i Fundusz zostaly utworzone na czas nicokreslony. Subfundusz ma jedng kategorig jednostek
uczestnictwa,

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktorego wydzielony jest Subfundusz jest zarzadzany przez Skarbiec Towarzystwo Funduszy
Inwestyeyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, przy ulicy Nowogrodzkiej 47A (wpisane do Rejestru
Przedsiebiorcdw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XI1 Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 60640), zwane dalej ., Towarzysiwem”,

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez Ermnst & Young Audyt Polska spilka z
ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem Subfunduszu jest dlugoterminowy wzrost wartosci aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu, jednakze dolozy wszelkich staran
dla jego realizacji.

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
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Specjalizacja Subfunduszu

1.

Subfundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez inwestowanie w udziatowe
papiery wartosciowe, w tym glownie akcje spotek, osiggajacych istotna przewage konkurencyjna i kreujace
wartos¢ dla akcjonariuszy poprzez budowanie i utrwalanie silnej marki. Produkty i uslugi spélek beda w
duzej mierze charakteryzowaé sie wysokim stopniem lojalnodci klientéw, a marka oraz inne wartosci
niematerialne lub prawne konsekwentnie zapewnia¢ beda im uprzywilejowana pozycje na rynku (m.in
poprzez patenty i prawa autorskie, technologie, czy unikalne metody dystrybucji itp.). Subfundusz bedzie
inwestowaé w spolki oferujace potencjal wysokiego zwrotu na zainwestowanym kapitale oraz znacznych
przephlywow pienigznych pozwalajace na finansowanie ekspansji i rozwoju spolki.

Indeksem odniesienia Subfunduszu (Benchmark) jest wyrazona procentowo zmiana wartoéci portfela
wzorcowego o skladzie: 100% MSCI World Index, pomniejszona o procentowo wyraZzony Koszt
wynagrodzenia stalego Towarzystwa za zarzadzanie Subfunduszem.

Ograniczenia inwestycyjne

1.

3.

Co najmniej 66% Aktywdéw Subfunduszu bedzie lokowane w akcje i inne udzialowe papiery wartosciowe,
w tym przede wszystkim w akcje i udzialowe papiery wartosciowe spolek, o ktérych mowa w art. 157 ust, 2
(w tym akcje emitowane przez spolki publiczne oraz warranty subskrypeyjne, prawa do akeji, prawa poboru
i kwity depozytowe, emitowane przez spolki publiczne).

Subfundusz, z zastrzezeniem pkt |, moze lokowac¢ w nastepujace kategorie lokat:
1) instrumenty dluzne o staltym lub zmiennym oprocentowaniu,
2) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne,

3) jednostki uczestnictwa innych funduszy inwestycyjnych otwartych, w tym jednostki uczestnictwa
subfunduszy funduszy inwestycyjnych otwartych, tytuly uczestnictwa emitowane przez fundusze
zagraniczne oraz tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania z siedzibg za
granica, z zasirzezeniem, ze inwestycje te nie beda stanowily wigcej niz 10% aktywoéw,

4) depozyty o terminie zapadalnosci nie dluzszym niz rok platne na zadanie lub ktére mozna wycofa¢
przed terminem zapadalnosci.

Subfundusz moze lokowa¢ w kategorie lokat okreslone w pkt 2 od 0% do 34% aktywow.

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

Okres sprawozdawczy, dziefi bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego sprawozdania
finansowego

1.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, za okres od dnia
| stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku, przy zaloZzeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszu w dajacej si¢ przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krétszy niz 12 miesiecy od dnia
bilansowego. Nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagroZenie kontynuowania dzialalnosei Funduszu
oraz Subfunduszu.

Ze wzgledu na charakter i istotnosé pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w pelnych tysiacach zlotych.
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TABELE DODATKOWE

SKLADNIKI LOKAT NABYTE OD PODMIOTOW, O | Wartos¢ wedlug wyceny Procentowy udzial w

KTORYCH MOWA W ART. 107 USTAWY na dzien bilansowy aktywach{doktadnych) ogétem
Forward DKK/PLN, 2016.01.14 (-) (Krotka) B 0.02%
Forward EUR/PLN, 2016.01.14 (-) (Krdtka) ] 0.01%
Forward EURIPLN, 2016.01.14 (-) (Krotka) 30 0.08%
Forward EURIPLN, 2016.01.14 (-) (Krotka) 6 0.01%
Forward EURIPLN, 2016.01.14 (-) (Krétka) [ 0.01%
Forward EUR/PLN, 2016.01.14 (-) (Krétka) 4 0,01%
Forward EUR/PLN, 2016.01.14 {-) (Krotka) 5 0.01%
Forward EURIPLN, 2016.01.14 (-) (Krdtka) 3 0.01%
Forward EURIPLN, 2016.01.14 (-) (Krétka) -4 -0.01%
Forward GBP/PLN. 2016.01.14 (=) (Krétka) 16 0,02%
Forward USDIPLN, 2016.01.14 (-) (Krotka) 243 0.51%
Forward USD/PLN, 2016.01.14 {-) (Dluga) 10 0.02%
Forward USDIPLN, 2016.01.14 (-) (Krélka) 12 0.02%
Forward USD/PLN, 2016.01.14 (-) (Krdtka) E] 0,01%
Forward USDIPLN, 2016.01.14 (-) (Krétka) 77 0.16%
Forward USD/PLN, 2016.01.14 (-) (Dluga) 24 -0,05%
Forward USD/PLN, 2016.01.14 (-) (Dluga) B .
Suma: -80,00 -0,17%
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I1. BILANS

BILANS 2015-12-31 2014-12-31
I. Aktywa AT 646 26 155
1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1734 260
2) Nalernosci 48 12
3) Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu = =
4) Skiadniki lokal notowane na aktywnym rynku, w tym: 45 672 25 879
- gluzne papiery wanosciows - =
§) Sktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 192 4
- dluzne papiery wartosciowe - -
B6) Nieruchomosci = -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowiazania 1450 350
- Z tytulu instrumeniéw pochodnych 1022 182
1. Aktywa netto (I - 11) 46 196 25 805
V. Kapitat Subfunduszu 52 581 31 478
1) Kapital wplacony 634 941 573 054
?) Kapital wyplacony (wielko$é ujemna) -582 360 -541 576
V. Dochody zatrzymane -13 502 -9 BG4
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -16 591 -15 120
2} Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 3089 5 256
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 7117 4191
Vil Kapital Subfunduszu i zakumulowany wynik z operacji (IVHV+/-V]) 46 196 25 805
Liczba zarejestrowanych jednosiek uczestnictwa 369 0425140 222 343,2760
Kategoria A 369 042 5140 222 343,2760
WartoicC aktywdw netto na jednostke uczesinictwa 125,18 116,06
Kategoria A 125.18 116.06

Wszystkic dane w tysigcach zlotych za wyjgtkiem liczby jednostek uczestniciwa i wartosci akiywow netto na jednostke

uczestnictwa,

Ninigjszy bilans nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objasniajacymi oraz informacja dodatkowq. ktdre

stanowia integralna cz¢sc sprawozdania finansowego.
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118 RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

od 2015-01-01 od 2014-01-01
RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI do 2015-12-31 do 2014-12.31
I. Przychody z lokat 239 238
Dywidendy i inne udziaty w zyskach 183 199
Przychody odsethowe a 39
Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 47 -
Pozostale - -
Il Koszty Subfunduszu 1710 1561
‘Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1 4B6 1070
Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - .
Oplaty dia depozytariusza 183 167
Dplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugl w zakresie rachunkowosci 18 23
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu - -
Uslugl prawne -
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe -
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomasci =
Ujemne saldo roznic kursowych - 270
Pozostate 23 H
lll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 2 -
IV. Koszty Subfunduszu netto (li-l11) 1710 1 561
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -1 471 -1 323
VI. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 758 1540
1. Zrealizowany zysk (slrala) ze zbycia lokal, w tym: -2 167 -1 338
-  tytulu réznic kursowych 2519 1448
2. Werost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) 2 wyceny lokat, w tym: 2926 2 879
- 2 tytulu rognic kursowych -78 1874
VIl. Wynik z operacji (V+-Vi} -712 217
Wynik z operacji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
Kalegoria A -1.083 0,98

Wszystkie dane w tysiacach zlotyeh za wyjatkiem wyniku z operacji preypadajgcego na jednostke uczestnictwa,

Ninicjszy rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lacznie z wprowadzeniem, notami ohjasniajacymi oraz informacja
dodatkows, ktdre stanowig integralng czgs$é¢ sprawozdania finansowego,
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Iv. ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO

ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2015-01-01 do 2015-12-31 od 2014-01-01 do 2014-12-31
I. Zmiana wartosci aktywéw netto
1. Wartodé aktywdw netto na koniec poprzedniego okresu
sprawnzdawczego 25 805 14 374
2. Wynik z operac]i za okres sprawozdawczy -712 217
a) przychody z lokat netio -1 471 -1323
b) zrealizowany zysk (sirata) ze zbycia lokat -2 167 -1339
¢} wzrosl (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 2 926 2879
3. Zmiana w ak h netto z tytulu wyniku z operacji -712 27
4. Dystrybucja dochoddw (przychodéw) Subfunduszu (razem): - -
a) 2 przychoddw 2 lokat netto . »
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodéw ze zbycia lokat . =
5 Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) 21103 11214
a) zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitatu) 61 8B7 45 031
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmnigjszenie kapitalu) -40 784 33817
6_taczna zmiana akhywow netlo w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) 20 3m 11 431
7. Warloéé aktywdw netto na koniec okresu sprawozdawczeqgo 46 196 25 805
8. Srednia wartosé aktywdw netto w okresie sprawozdawczym 35 943 26 789
Il. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
| 1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 473 A29,6080 392 180,3540
Liczba odkupionych jednostek uczestniciwa 327 130.3700 294 445,6680
Saldo zmian 146 699,2380 a7 734 6860
2 Zmiana liczby jednostek od poczatku dzialainosdcl Subfunduszu
Kategoria A
Liczba zbytych jednostek uczestniciwa 4 760 510.3260 4 286 680,7180
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 4 391 467,8120 4 D64 337,4420
Salda zmian 369 042.5140 222 343,2760
3. Przewidywana liczba jednostek uczestnictwa - -
lll. Zmiana wartosci aktywow netto na jednostke uczestnictwa
1. Wartos¢ aklywow neflo na jednosike uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 116.08 115.35
2. Wartodd aklywow netto na jednostke uczestnictwa na kKoniec
biezgcego okresu sprawozdawczego
Kategoria A 125.18 116.08
3. Procentowa zmiana warlodc aklywdw nello na jednostke
uczesinictwa w okresie sprawozdawczym
Kategona A 7.86% 0.62%
Wartosé Data wyceny Wartosé Data wyceny
4. Minimaina wartosé aklywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 112,15 2015-01-15 101,96 2014-05-08
§. Maksymalna warlo$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny
Kategoria A 140.08 |  2015-07-20 124,16 | 2014-03-06
6. Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestniciwa wg ostatnie
wyceny w okresie sprawozdawczym
Kategoria A 12518 |  2015-12-31 116,06 | 2014-12-31
Procentowy udziat kosztéw Subfunduszu w éredniej wartoscl
aktywow netto, w tym: 4T0% 583%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 4,13% 3,99%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje B =
Oplaty dia depozytariusza 0.51% 0,62%
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru akbywow - -
Uslugi w zakresie rachunkowosc 0,05% 0,09%

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami Subfunduszu

Wszystkie dane w tysigcach ziotych za wyjatkiem liczby jednostek uczestnictwa i wartodci aktywow netto na jednostke

uczestnictwa.

Ninigjsze zestawienic zmian nalezy analizowaé lacznie z wprowadzeniem, notami objagniajacymi oraz informacija
dodatkows, kitore stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego,

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - TOP BRANDS
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NOTY OBJASNIAJACE:

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - TOP BRANDS

Notanr 1
Opis przyjetyvch zasad rachunkowosci:

1

3

10.

1.

13.

Operacje dotyczace Subfunduszu ujimuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktorego dotycza.

Wartos¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartoSci wszystkich aktywéw Subfunduszu w dniu wyceny
pomniejszonej o zobowiazania Subfunduszu.

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

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

Nabyte skladniki lokat ujmuje sie w ksiggach rachunkowych wedlug ceny nabycia. Skladniki lokat nabyte
nieodplatnie posiadajg ceng nabycia rowng zeru,

Otwarty kontrakt terminowy ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Subfunduszu wedlug wartodci ksiggowej
rownej zeru; prowizja maklerska i inne koszty zwigzane z jego otwarciem pomniejszaja niezrealizowany
zysk (powiekszaja niezrealizowana stratg) z wyceny kontraktu; prowizja maklerska oraz inne koszty
zwigzane z zamknigciem kontraktu pomniejszaja zrealizowany zysk (powiekszaja zrealizowana stratg)
z kontraktu terminowego.

Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skladniki lokat maja przypisana ceng¢ nabycia
wynikajaca z ceny nabycia tych skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowang
o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigine.

W przypadku dluznych papieréw wartosciowych z naliczanymi odsetkami wartos¢ ustalong w stosunku do
ich wartoéci nominalnej i wartos¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym tacznie i prezentuje tacznie jako skiadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbyeia lokat wylicza sie metoda ,,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”, polegajaca na
przypisaniu sprzedanym skladnikom najwyzszej ceny nabycia danmego skladnika lokat, a w przypadku
instrumentow wycenianych w wysokosei skorygowanej ceny nabycia - najwyZzszej biezacej wartosci
ksiggowej (nie dotyczy papierdw wartosciowych nabytych z udzielonym przez druga strong przyrzeczeniem
odkupu). W przypadku wygasniecia zobowiazan z tytulu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnigciu
podlegaja kolejno te zobowigzania, z tytulu ktorych zaciggnigcia otrzymano najnizsza premie netto. Zysk
lub strate ze zbycia walut obcych wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”.

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

Przystugujace zgodnie z uchwala walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akeji notowanych na
rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nie uwzgledniajacy wartosci tego prawa. Niewykonane prawo
poboru akeji uznaje sig za zbyte wedlug wartodci réwnej zero w dniu nast¢pnym po dniu wygasnigcia tego
prawa.

. Naleina dywidende z akeji notowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksi¢gach rachunkowych w dniu,

w ktéorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy nie
uwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace prawo
poboru akeji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje si¢ w ksiggach w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.
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Zmiang wartoéci nominalnej nabytych akcji, nie powodujaca zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego
emitenta, ujmuje si¢ w ewidencji analitycznej, w ktorej dokonuje sig zmiany liczby posiadanych akeji
oraz jednostkowej ceny nabycia.

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

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

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje si¢ w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po
przeliczeniu wedlug éredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien
ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje dotyczace Subfunduszu sa
wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala kursu — ich wartos¢ naleZy okresli¢ w
relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktérej ustalany jest sredni Kurs przez Narodowy Bank
Polski.

Przychody z lokat obejmuja w szczegdlnosei: dodatnie saldo rdznic kursowych powstate w zwiazku
z wyceng Srodkow pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obeych, dywidendy i inne udzialy
w zyskach, przychody odsetkowe oraz przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomosci.

Koszty Subfunduszu obejmuja w szczegdlnosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w zwiazku z
wycena Srodkdw pienieznych, naleznosci oraz zobowiazah w walutach obeych. Koszty odsetkowe (w tym
efekt amortyzacji premii, skfadajacy si¢ na wyceng aktywow nienotowanych na aktywnym rynku metodg
skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej) oraz koszty zwiazane
z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od diuinych papierow wartosciowych wycenianych w wartoéci godziwej nalicza
si¢ zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw wartosciowych przez emitenta oraz prezentuje
odpowiednio jako skladnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku. Przychody
odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej oraz prezentuje
odpowiednio w pozyc)i naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu.

W przypadku kosztow Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnosci z tytuhu
kosztéw zmniejszaja uprzednio utworzona rezerwe. Preliminarz kosztow zawiera pozycje w wysokosci
uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do czestotliwodei ustalania wartosci
aktywow netio w dniach wyceny.

Koszty odsetkowe z tytulu kredytow i pozyczek zaciagnietych przez Subfundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywne) stopy procentowey.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

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

Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjal godzine 23:30 czasu polskiego, o ktérej pobierane sa ostatnie

dostepne Kursy, pozwalajace na oszacowanie wartosci godziwej posiadanych przez Subfundusz lokat w
danym dniu wyceny.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie, a zobowigzania Subfunduszu ustala sie wedlug wiarygodnie oszacowanej

wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujacych zasad:

3.1. wartoscia godziwa skladnikow lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostgpny na moment
wyceny kurs z aktywnego rynku.

3.2, wartosé¢  dluznych papieréw wartoéciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

3.3, wartos¢ godziwa pozostalych skladnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku mozZe zostac
oszacowana przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke Swiadczaca tego rodzaju ustugi, o ile jest
mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostke¢ przeplywow pienigznych zwiazanych z tym
sktadnikiem lub poprzez zastosowanie wlasciwego modelu wyceny skladnika lokat o ile wprowadzone
do tego modelu dane wejsciowe pochodza z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci
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skladnika lokat za pomocg powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie
na podstawie publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierézniacego sie istotnie papieru
wartosciowego, w szczegdlnosci o podobnej konstrukeji prawnej i celu ekonomicznym.

4. W przypadku papierow wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig
godziwa jest kurs ustalony na rynku gléwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gléwnych na koniec
kazdego miesiaca kalendarzowego.

5. Nieruchomosci wycenia sie w oparciu o operat szacunkowy sporzadzony zgodnie z przepisami o gospodarce
nieruchomosciami, z uwzglednieniem wszelkich istotnych zmian wartosci godziwe] nieruchomosci
po sporzadzeniu operatu szacunkowego w okresie jego obowiazywania.

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

7. Papiery wartodciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia oszacowane] przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw wartosciowych przy zobowiazaniu sig
Subfunduszu do odkupu wycenia si¢, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty
roznicy pomigdzy ceng odkupu a cena sprzedazy, przy zastosowaniu efektywne] stopy procentowej.

8. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w zlotych naleznosci i zobowigzania wykazuje si¢ w walucie,
w kidrej sa wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

Dzien wyceny

Dzierh wyceny — dzien wyceny aktywdw Subfunduszu i ustalenia wartosci aktywow netto Subfunduszu na
Jjednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktorym odbywa si¢ sesja na Gieldzie Papierow
Wartodciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawezyvm zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostalo sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z2013 r. poz. 330 z poZniejszymi zmianami) oraz
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U, Nr 249 poz. 1859).

Metoda stosowana przy obliczaniu calkowitej ekspozveji

Zgodnie z zasadami okreslonymi w Rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 30 kwietnia 2013 roku w sprawie
sposobu, trvbu oraz warunkow prowadzenia dzialainosci przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych
Towarzystwo dokonato wyboru metody obliczania catkowitej ekspozycji Subfunduszu, a takze zapewnilo jej
wdrozenie i stosowanie. Towarzystwo oblicza catkowita ekspozycje Subfunduszu, przy zastosowaniu metody
Zaangazowania.

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji

W biezacym okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian sposobu prezentacji.
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Nota nr 2 Naleznosci Subfunduszu

NOTA-2 NALEZNOSCI SUBFUNDUSZU 2015-12-31 2014-12-31
Naleinosci 48 12
Z tytulu zbytych lokal - .
Z tytutu instrumentéw pochodnych -
Z tytulu zbytyeh jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyinych 36 -
Z tytulu dywidend 12 12
Z tytulu odsetek . .
Z tylulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszow -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioly udzielajace pozyczek -
Pozostate -
Nota nr 3 Zobowigzania Subfunduszu
NOTA-3 ZOBOWIAZANIA SUBFUNDUSZU 2015-12-31 2014-12-31
Zobowiazania 1450 350
Z tytulu nabytych aktywiw - F
2 tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie Sublunduszu do odkupu - -
£ tytulu inglrumentéw pochodnych 1022 182
Z tytuly wplat na |ednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 180 26
Z tytuhu edkupionych jednostek uczesinictwa albo wykuplonych cemyfikatow 10 17
inwestycyjnych
Z tytutu wyplaty dochoddw Subfunduszu - -
Z tytutu wyplaty przychoddw Subfunduszu - E
2 tytulu wyemitowanych obligacji =
£ tylutu krétkoterminowych pozyczek i kredytow - i
Z tytutu diugoterminowych pozyczek | kredytdw - -
Z tytutu gwarangji lub poreczen = E
Z tylulu rezerw 226 122
Pozoslate skiadniki zobowigzan 12 3
Nota nr 4 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
2015-12-31 2014-12-31
Wartosé na Warto&é na
Warto$é na | dzien bilansowy | Wartos¢ na | dzieri bilansowy
NOTA-4 |. STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy w walucie dzien bilansowy w walucie
RACHUNKACH BANKOWYCH w danej walucie | sprawozdania | wdanej walucie | sprawozdania
w tys. finansowego w wiys, finansowego w
4 tys.
|. Bankl / waluty . 1734 - 260
MBANK S A, - 1734 - 260
PLN 1734 1734 280 260
od 2015-01-01 do 2015-12-31 od 2014-01-01 do 2014-12-31
Wartosé na na
Wartosc na dzien bilans Wartost na dzien bilan
NOTA-4 Il. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM | .8 e it | e ettty e bspesrrdald
POZIOM SRODKOW PIENIEZNYCH UTRZYMYWANYCGH W
wiys. finansowego w wtys. finansowego w
1ys. tys.
Il Sredni w okresie sprawozdawczym poziom srodkaw ji
pienieznych (*) B 1534 1648
CHF 9 18 - .
DKK 30 17 27 15
EUR 25 102 13 55
GBP T 38 iG] 58
PLN 968 968 1253 1253
SEK - - 7 3
uUsD 104 3o 82 264

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

NOTA-4 1. Ekwiwalenty srodkéw pienigznych
Nie dotyczy
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Nota nr 5 Ryzyka

2015-12-31 2014-12-31
Warlosé na dzien WarloSt na dzien
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEL. - RYZYKO WARTOSCI GODZIWEJ () "’"""“ ittt il Wit it e
finansowego w tys. finansowego wiys. |

Skiadniki [okat notowane na aktywnym rynku

Skiadniki lokat nienoctowane na aktywnym rynku

Suma:

*) Za aklywa obcigzone ryzykiem wartodci godziwe] wynikajgeym ze stopy procentowej uznano obligacje stalokuponowe,
obligacje zerokuponowie. bony skarbowe. listy zastawne stalokuponowe, certvfikaty depozvtowe stalokuponowe oraz

weksle.
2015-12-31 2014-12-31
Wartos€ na dziefi Wartoé¢ na dzier
= bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU SRODKOW 3 Saia 5 jania
finansowego w tys. finansowego w tys.

Skladniki lokat notowane na akbywnym rynku (**) =

Skiadniki lokal nienctowane na aktywnym rynku (] p -

Zobowigzania (***) - -

Suma: - -

**) Za aktywa obcigzone ryvzykiem przeplywow srodkéw pienigznych wynikajacveh ze stopy procentowej uznano obligacje
zmiennokuponowe, listy zastawne zmiennokuponowe, certyfikaty depozytowe zmiennokuponowe oraz instrumenty
pochodne wystawione na stopg procentowd. o dodatniej wycenic na dzien bilansowy.

***) Za robowigzania obcigzone rvzykiem przeplywow srodkow pienigznych wynikajgeym ze stopy procentowej uznano
instrumenty pochodne wystawione na slopg procentowa, o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

2015-12-21 2014-12-31
1 Wartosé na dzien Wartosé na dzien
NOTA-5 RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKC.JI sprawozdania sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odowierciediajgece maksymaine obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku
gdyby strony transakcji nie wypelnialy swoich obowigzkow, przy czym nie uwzglgdnia sig 1874 276
wartoéci godziwych dodatkowych zabezpleczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 1734 260
Naleznosci 48 12
Skiadniki lokat nienolowane na aktywnym rynku 192 4
Przypadki znaczace] koncentrac)i ryzyka kredytoweao w poszezegdinych kategoriach 5
lokat w podziale na kategorie bilansowe (*****)

¥*#**) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypelnienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papierow
wartodciowych (obligacji stalo-, zmienno- i zerokuponowych, bonéw skarbowych i listéw zastawnych), depozytéw bedacych
skladnikami portfela lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych srodkéw pienigznych oraz nie wywigzania si¢
kontrahenta z zawartych transakcji, w szczegdlmosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakeji typu buy-
sell-back.

¥e***) Za znaczgey koneentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udzialu procentowego danego emitenta w
aktywach ogdlem dla poszezepdlnych kategorii lokat,

2015-12-31 2014-12-31
WartosE na dzien Warto&€ na dzien
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 RYZYKO WALUTOWE i sprawozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywdw | zobowigzan Subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkow znaczace] koncentracji ryzyka walutowego w poszczegalnych . -
kategaoriach lokat
Naleznodci 13 12
Skladniki lokat notowane na aktywnym rynku 44 756 25 879
Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 192 4
Zobowigzania 1022 182
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczgeych lat ubieglych, ujetych w  jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za bieZacy okres sprawozdawczy:

Nie wystapily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktére nalezalo ujaé w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy.

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

Nie wystapily znaczace zdarzenia, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym.

3. Roinice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym i w
poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily roinice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowym 1 w
porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi jednostkowymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkdéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansows, plynno&é oraz wynik z operacji i rentownosé
Subfunduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywdéw netto na jednostkg
uczestnictwa:
Nie wystapily przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywow netto na jednostke
uczestnictwa,

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

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

5. Na dzien podpisania jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu nie wyst¢puje niepewnosé
co do mozliwoéci kontynuowania dzialalnosci. W zwigzku z tym jednostkowe sprawozdanie finansowe nie
zawiera zwigzanych z tg kwestig Korekt.

6. Inne informacje niz wskazane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym, ktore moglyby w istotny
spos6b wplynaé na oceng sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Subfunduszu i ich zmian:

W dniu 30 marca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego przedstawiala stanowisko w kontekscie art. 88 ustawy
z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych. Wedlug najlepszej wiedzy Zarzadu i w oparciu o
dostepne informacje na dzien podpisania niniejszego sprawozdania kwestia ta nie ma istotnego wplywu na
sprawozdanie finansowe subfunduszu za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - TOP BRANDS
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SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - TOP BRANDS

Podpis osoby sporzadzajacej sprawozdanie:

S
@ dhsts i

Pawel Witkowski

p.o. Kierownik Wydziatu Sprawezdawczego,

Departament Administracji i Wyceny Aktywow
ProService Agent Transferowy Sp. z 0.0.

Podpisy osob reprezentujyeych Fundusz:

7 L (W7 O Lol ol

Marék Rybiec Piotr Kuba
Predes Zarzqdu Skarbiec TFI 5.4, Wiceprezes Zarzqdu Skarbiec TFI 5.4,

)/),«, A o /e ,Z /é’l%;

Bartosz Jozefiak/ / Lukasz Kedzior
Czlonek Zarzqdu Skgrbiec TFI 5.4 Czlonek Zarzadu Skarbiec TFIS.A

Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenic ksigg rachunkowych:

Chmielewski

Czlonek Zarzgdu
ProService Agent Transferowy Sp. z o.0. ProService Agent Transferowy Sp. z v.o.

Warszawa, dnia 30 marca 2016 roku

SKARBIEC FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY,
SUBFUNDUSZ SKARBIEC - TOP BRANDS
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SUBFUNDUSZ SKARBIEC — TOP BRANDS
WYDZIELONY W RAMACH
SKARBIEC FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

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



Subfundusz SKARBIEC — Top Brands
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakohezony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigcach zlotveh)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogolne

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

W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastgpujace subfundusze:
—  Subfundusz Pienigzny SKARBIEC — KASA,

—  Subfundusz Instrumentéw Diuznych SKARBIEC — OBLIGACIA,

—  Subfundusz Dluznych Papieréw Wartosciowych SKARBIEC — DEPOZYTOWY,
—  Subfundusz SKARBIEC — Rynkéw Wschodzacych,

—  Subfundusz SKARBIEC — I1I FILAR,

—  Subfundusz Zrownowazony SKARBIEC — WAGA,

—  Subfundusz Akeji SKARBIEC — AKCIJA,

—  Subfundusz SKARBIEC — Market Opportunities,

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

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

Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

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

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

Wylacznym przedmiotem dzialalnosei Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie srodkéw
pienieznych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z celem i zasadami polityki inwestveyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

2/10 ﬁl&



Subfundusz SKARBIEC — Top Brands
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
{(w tvsigeach zlotvch)

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz wyemitowal 369.042.5140 jednostek
uczestnictwa.

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

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

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzief 30 marca 2016 roku wehodzili:

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

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu nie bylo zmian
w skladzie Zarzadu Towarzystwa,

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

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

2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Emst & Young Audyt Polska spolka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu
18 czerweca 2015 roku zostala wybrana przez Walne Zgromadzenie Towarzystwa do badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu.

Emst & Young Audyt Polska spoltka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. oraz kluczowy
biegly rewident speiniajag. w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku
o bieglvch rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z poZniejszymi
zmianami), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawarte] w dniu 7 sierpnia 2015 roku z Zarzgdem Towarzystwa
przeprowadzilismy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy,

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii 0 jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwi¢ wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu traktowanym
jako catos¢. Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajacych informacji, ktore nie maja wplywu
na jednostkowe sprawozdanie finansowe traktowane jako calosc,
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Subfiundusz SKARBIEC — Top Brands
Raport = badania jednosthowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigeach zlotveh)

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

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

1.

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,.okres sprawozdawezy™) Subfunduszu SKARBIEC —
Top Brands (,,Subfundusz™), wydzielonego w ramach SKARBIEC Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (,.Fundusz™) z siedzibg w Warszawie, ul. Nowogrodzka 47A. obejmujacego
wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego. zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian
w aktywach netto za okres od dnia | stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz
noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe™).

Za rzetelnosé 1 jasnosé zalgezonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez za
jego sporzadzenie zgodnie z wymagajgcymi zastosowania zasadami (politvka) rachunkowosci
oraz za prawidlowosé ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad SKARBIEC
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej .. Towarzystwem™), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do
zapewnienia, aby zalagczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa™) spelnialy
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz.U. 2013.330 z 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 (polityka)
rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi
rachunkowe stanowiace podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposéb prawidlowy.

Badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

» rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposob. aby uzyskaé racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacji, z ktore] wynikaja kwoty 1 informacje zawarte
w zataczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogolnej prezentacji
zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalyczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

4/10



Subfiundusz SKARBIEC - Top Brands
Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tvsigeach zlotveh)

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 1 finansowej badanego Subfunduszu na
dzien 31 grudnia 2015 roku;

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

« jest zgodne z wplywajacymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

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

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

2.2 Oswiadezenia otrzymane i dostepnosé¢ danych

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

+ kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Subfunduszu,

« wykazaniu wszelkich zobowiazani warunkowych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, oraz

« ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu wszelkich
istotnych zdarzen. ktére nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

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

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

Otrzymalismy  stosowne potwierdzenie stanu  portfela  inwestycyjnego  Subfunduszu
od Depozytariusza, ktére zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza,
o ktorym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, Nr 249,
poz. 1859) (,.Rozporzgdzenie™).
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Stan jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2015 roku zostal potwierdzony przez Agenta
Transferowego obstlugujacego subrejestr uczestnikow Subfunduszu.

2.3 Informacje o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu za poprzedni rok
obrotowy

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku
(.poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Wojciecha Solenca, kluczowego
bieglego rewidenta nr 11016, dzialajacego w imieniu Emst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy opini¢ bez zastrzezen. Jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na
Walnym Zgromadzeniu Towarzystwa w dniu 22 kwietnia 2015 roku.

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

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

3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskaZniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacjg finansows Subfunduszu
w latach 2013 — 2013, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w jednostkowych
sprawozdaniach finansowych Subfunduszu za okres sprawozdawczy i poprzedni okres
sprawozdawczy.

=]
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=
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Lokaty 45.864 25.883 11.981
Aktywa netio 46.196 25.805 14.374
Wartosé aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa (1) 125,18 116,06 115,35
Wynik z operacji (712) 217 (1.890)
Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%o) 7.9% 0.6% (5.7%)
(WAN;j,, - WANj o) x 100
"lvdejm
Wska#nik efektywnodci (%) (2.0%) 0.8% (9.9%)

wynik 2 operacji x 100
drednia wartosé aktywow netto w okresie sprawozdawczym
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Poziom kosziow dzialalnosei do sredniej wartosel aktywow 4.8% 5.8% 6.7%
netto (%a)

koszty Subfunduszu netlo x 100
srednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskadniki inflacji:
Srednioroczny (0,9%) 0,08 0,9%
Od grudnia do grudnia (0.5%) (1,0%) 0,7%

10 - poczgtek okresu obrachunkowego

tl - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartosc aklywow netto

WAN] - wartodé aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastepujace trendy:

« Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosla 7.9%
w poréwnaniu z 0,6% za poprzedni okres sprawozdawczy i (5,7%) za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2013 roku:

» Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniost (2.0%) w poréwnaniu z 0,8% za
poprzedni okres sprawozdawczy i (9,9%) za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku;

« Stosunek poziomu kosztow dzialalnosci do sredniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 4,8% w poréwnaniu z 5,8% za poprzedni okres sprawozdawczy
1 6,7% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowatoby nasze przekonanie, ze
Fundusz i Subfundusz nie sg w stanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej 12 miesigcy
liczac od dnia 31 grudnia 2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania bgdz
istotnego ograniczenia dotychczasowe)j dzialalnosci. W szczegdlnoscei, na dzien niniejszego raportu
nie wystapily przestanki rozwigzania Subfunduszu i Funduszu, okreslone w ustawie z dnia
27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz.U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546,
z poZniejszymi zmianami — ,.ustawa o funduszach inwestycyjnych™) lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe
zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz 1 Subfundusz przez
okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2015 roku i Zze nie wystepuja okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusz.
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Il. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowos¢ stosowanego systemu ksi¢gowosci

Ksiggowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spolki ProService Agent Transferowy Sp. z o0.0.. ktorej Towarzystwo zlecilo ustlugowe
prowadzenie ksiag rachunkowych Subfunduszu na podstawie odrgbnej umowy.

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

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

« zasadnosei i ciaglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

« rzetelnosci ksigg rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapisow w ramach ksiag rachunkowych,

« udokumentowania operacji gospodarczych.

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

= powigzania zapisow z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Subfunduszu,

+ spelniania warunkow, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa, zobowiazania i kapitaly Subfunduszu oraz pozycje ksztaltujagce wynik
z operacji Subfunduszu

Struktura aktywow, w tym lokat, zobowigzan 1 kapitalow Subfunduszu oraz charakterystyka
pozycji ksztaltujgcych wynik z operacji Subfunduszu zostala przedstawiona w zbadanym
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

[nwentaryzacja aktywow 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci.

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

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

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywéw wedlug
wartosci  godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywdw wartosci godziwych.
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Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Subfunduszu jest zgodny
z zapisami ksiggowymi oraz z uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania
potwierdzeniem od Agenta Transferowego.

3. Informacja dodatkowa

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

4. List Towarzystwa

ZapoznaliSmy sig¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow Subfunduszu
(..List Towarzystwa”), opisujgca wyniki dzialania Subfunduszu w okresie sprawozdawczym,
dolaczona do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 30 marca 2016 roku. Informacje
zawarte w Liscie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu, sg z nim zgodne.

5. Uwagi lub wyniki kontroli
W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
i Subfunduszu.

6. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikow istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegolne charakterystyki zwiazane z Subfunduszem. To ustalenie obejmowato
rozwazenie aspektow zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych.
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7. Zgodnos¢ z prawem

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

Uzyskalismy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Subfundusz oraz terminy
i procedury rozliczania transakcji, majgce istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliémy fakiow wskazujacych,
ze nastgpilo naruszenie tych przepisow mogace mie¢ istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Jak opisano w informacji dodatkowej do zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu w dniu 30 marca 2015 roku Komisja Nadzoru Finansowego przedstawila stanowisko
w kontekscie art. 88 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych. Wedlug
najlepszej wiedzy Zarzadu i w oparciu o dostepne informacje na dzien podpisania jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu kwestia ta nie ma istotnego wphlywu na zbadane

jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia
2015 roku.

w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.

Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa "=t & Young Audyt Polska
Nr ewidencyjny 130 ~irzong odpowiedzialnoscia
nrdytawg
JL ) Bl i Wwarszawn
Kluczowy Biegly Rewident \

Lt

Arkadiusz Krasowski
Biegly Rewident
Nr 10018

Warszawa, dnia 30 marca 2016 roku

10/10



