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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia Money Makers Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoriczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,0kres sprawozdawczy”) Subfunduszu ALIOR Zmiennej
Alokacji (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie, ul. Domaniewska 39A,
obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie lokat
oraz bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie
zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku oraz
noty objasniajace i informacje dodatkowa (,,zataczone jednostkowe sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$é zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak rowniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci
oraz za prawidtowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad Money Makers
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Jowarzystwem”), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz. Ponadto,
Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani
do zapewnienia, aby zalaczone jednostkowe sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu (,List Towarzystwa”) spelniaty
wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. 2013.330 z pézniejszymi zmianami — ,,ustawa o rachunkowosci”) i w wydanych na jej
podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo zbadanie zalgczonego 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 stanowigce podstawe jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidtowy.

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

o rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki sposb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zatgczonym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocen¢ poprawnosci
przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowos$ci i znaczacych
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szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, Ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczyto nam wystarczajgcych podstaw do wyrazenia opinii o zalgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calos¢.

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 majgtkowej i finansowej badanego Subfunduszu na dzien
31 grudnia 2015 roku;

« sporzagdzone zostalo zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajgcymi z ustawy o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg 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 uczestnikéw Subfunduszu oraz o$wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujacymi przepisami,
zostaly dotaczone do potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 18 kwietnia
2016 roku.
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Money Makers jest czescig Grupy
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Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

Money Makers jest czgécig Grupy

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

WPROWADZENIE

Nazwa Subfunduszu

Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji (,dalej jako Subfundusz’) jest subfunduszem wydzielonym
w ramach funduszu ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,dalej jako Fundusz”).

Fundusz ALIOR SFIO jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi
subfunduszami:

—  Subfundusz ALIOR Agresywny,

—  Subfundusz ALIOR Papieréw Diuznych,

—  Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji,

- Subfundusz ALIOR Stabilnych Spétek.

Fundusz zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 449.

Fundusz zostat zarejestrowany w dniu 10 marca 2009 r. Pierwsza wycena miata miejsce w dniu 24
marca 2009 r.

Subfundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Subfundusz zbywa jedna kategorie jednostek uczestnictwa.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, do dnia 31 lipca 2015 r. byt zarzadzany przez
IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Proznej 9
(wpisanym do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy
w Warszawie XlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000278264). W dniu 5 maja 2014 r. nastgpita zmiana podmiotu zarzadzajgcego portfelami subfunduszy
ALIOR Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty. W okresie od dnia 5 maja 2014 r. do dnia 31 lipca
2015 r. podmiotem zarzgdzajacym portfelami wszystkich subfunduszy ALIOR Specjalistyczny Fundusz
Inwestycyjny Otwarty byla Money Makers S.A. z siedzibg w Warszawie. Od dnia 1 sierpnia 2015 roku

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII

037 ¢



/Z/"w/%hﬂ

Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

Money Makers jest czescig Grupy

Fundusz, w ramach ktérego wydzielony jest Subfundusz, jest zarzadzany i reprezentowany przez Money
Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 39A
(wpisanym do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy X1
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000350402). W dniu 23
czerwca 2015 r. Komisja Nadzoru Finansowego udzielita Money Makers S.A. (obecnie Money Makers
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.) zezwolenia na wykonywanie dziatalnoéci polegajacej na
tworzeniu funduszy inwestycyjnych lub funduszy zagranicznych i zarzadzania nimi, w tym posrednictwie
w zbywaniu i odkupywaniu jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec o0s6b trzecich i
zarzadzaniu zbiorczym portfelem papieréw wartosciowych oraz zarzadzaniu portfelami, w skiad ktérych
wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych (decyzja KNF nr DFI/11/4030/55/41/14/15/96-
1/AG).

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone przez Ernst & Young

Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k., z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1.
Cel inwestycyjny Subfunduszu

1. Celem inwestycyjnym Subfunduszu jest wzrost wartosci Aktywow Subfunduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat.
2. Fundusz nie gwarantuje osiggniecia celu inwestycyjnego Subfunduszu.

Specjalizacja Subfunduszu

1. Nadrzednym celem Subfunduszu ALIOR Zmiennej Alokacji jest osigganie rentownosci iokat na
poziomie przewyzszajagcym rentowno$¢ depozytow bankowych, niezaleznie od koniunktury w
poszczegdlnych segmentach rynku finansowego (polityka bezwzglednej stopy zwrotu, ang.
absolute return).

2. Subfundusz bedzie dazyt do osiggniecia powyzszego celu przede wszystkim poprzez selektywne
inwestowanie aktywéw w réznego rodzaju instrumenty rynku finansowego dopuszczone Ustawg
i Statutem, w tym, w przypadku braku istotnych przestanek do ograniczania zaangazowania
ekspozycji na rynku kapitatowym, w szczegdlnosci w akcje spétek notowanych na Gieldzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie lub akcje spotek notowanych na rynkach regulowanych w
regionie Europy Srodkowej i Wschodniej lub na innych zagranicznych rynkach regulowanych w
panstwach nalezgcych do OECD, innych niz Rzeczpospolita Polska.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACIT
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3.

Money Makers jest czgscia Grupy

W =zaleznosci od koniunktury na rynku kapitalowym, w celu ograniczania ryzyka
inwestycyjnego, Subfundusz bedzie inwestowat réwniez w diuzne papiery warto$ciowe i
Instrumenty Rynku Pienigznego, w szczegdlnosci emitowane przez spéiki z regionu Europy
Srodkowej i Wschodniej.

W celu usprawnienia zarzgdzania portfelem inwestycyjnym a takze w celu zwigkszenia
efektywnej ekspozycji na najbardziej perspektywiczne, w ocenie zarzgdzajgcego, segmenty
rynku finansowego, Subfundusz bedzie inwestowat takze w Instrumenty Pochodne, w tym
w Niestandaryzowane Instrumenty Pochodne.

Subfundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych limitow alokacji lokat pomiedzy akcje i
instrumenty diuzne.

Udziat akcji w Aktywach Subfunduszu bedzie uzalezniony od liczby wyselekcjonowanych
spolek, w przypadku ktorych istnieje wysokie prawdopodobieristwo wzrostu ceny rynkowej w
ujeciu nominalnym. Skiadniki lokat Subfunduszu w postaci akcji cechujg si¢ jednak
potencjalnie duzg zmiennoscig notowan, powodujgc istotne ryzyko dla nabywcow Jednostek
Uczestnictwa Subfunduszu.

Subfundusz nie stosuje wzorca stuzacego do oceny efektywnosci inwestycji w Jednostki
Uczestnictwa Subfunduszu.

Ograniczenia inwestycyjne

1. Subfundusz dokonuje lokat stosujac nastepujgce zasady ich dywersyfikacji:

a)

b)

instrumenty udzialowe dopuszczone do publicznego obrotu, w tym w szczegolnosci akcje,
kwity depozytowe — od 0% do 100% wartosci Aktywdw Subfunduszu,

Instrumenty Rynku Pienigznego oraz dluzne papiery wartosciowe - od 0 do 100% wartosci
Aktywow Subfunduszu.

2. Poza gtéwnymi kryteriami doboru lokat, o ktorych mowa w Art. 5 ust. 5 pkt 5.1. — 5.6. Statutu

Funduszu, Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji podejmuje decyzje inwestycyjne kierujgc sie w

szczegolnosci:

a) wskazaniami wynikajacymi z analizy fundamentalnej - na poziomie emitenta i rynku,

b) wskazaniami opartymi na analizie technicznej — na poziomie emitenta i rynku.

3. Do 100% wartosci Aktywow Subfunduszu mogg stanowi¢ aktywa zagraniczne.

4. Do 100% wartosci Aktywéw Subfunduszu moga stanowi¢ aktywa denominowane w walutach

obcych.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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Money Makers jest czescig Grupy

Oprocz powyzszych ograniczen Fundusz i Subfundusz obowigzujg ograniczenia zawarte w Ustawie
o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. z 2014, poz. 157) (dalej jako ,Ustawa”)
oraz ograniczenie inwestycyjne wymienione w Art. 95 Statutu.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia jednostkowego
sprawozdania finansowego

1. Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2015 r., za
okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku.

2. Ze wzgledu na charakter i istotno$¢€ pozycji informacje zawarte w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach ztotych.

3. Wykazane w sprawozdaniu Subfunduszu procentowe udzialy skifadnikow lokat w wartosci
aktywdw Subfunduszu oraz wszystkie pozostate pozycje, ktdrych przedstawienie wymaga
wykazania procentowego udzialu w wartosci aktywéw Subfunduszu, prezentowane sg w
oparciu o warto$ci rzeczywiste w PLN.

4. W sprawozdaniu finansowym Funduszu na dzien bilansowy przypadajgcy na dzien roboczy
warto$¢ aktywdw netto na jednostke uczestnictwa prezentowana jest po wprowadzeniu na
dzieri bilansowy zmian w kapitale wptaconym i wyptaconym, po zastosowaniu nowej liczby
jednostek uczestnictwa. W przypadku gdy dzien bilansowy przypada na dzier wolny od pracy,
do wyniku ujetego na dzien ostatniej w okresie sprawozdawczym wyceny oficjalnej doliczony
jest wynik zgodny ze stanem na dzien bilansowy.

5. Wartosci aktywow netto oraz wartosci aktywow netto na poszczegolne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego dia poszczegdinych lat podane w nocie nr 12 zostaty
wykazane w warto$ciach na dzier bilansowy.

Kontynuacja dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia 2015 roku
zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszu w
dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego,
czyli od dnia 31 grudnia 2015 roku. Na dzien sporzadzenia jednostkowego sprawozdania finansowego
nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i
Subfundusz oraz nie sg spelnione przestanki rozwigzania Funduszu i Subunduszu, okreslone
przepisami o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACI1
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Money Makers jest czescia Grupy
Money Makers/ Zarzadzanie Aktywami

‘BILANS 20144231 |

I. Aktywa 8 622
1) Srodki pleniezne i ich ekwiwalenty 375
2) Naleznosci 36
3) Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu - -
4) Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 4 475 8211

- dluzne papiery wartosciowe 483 1969
5) Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: - -

- diuzne papiery wartosciowe - -
6) Nieruchomosci ~ -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowiazania 82 81
IIl. Aktywa netto (I - I1) 4707 8 641
IV. Kapitat funduszu 20 033 23179
1) Kapitat wptacony. 128 659 126 937
2) Kapitat wyplacony (wielko$é ujemna) -108 626 -103 758
V. Dochody zatrzymane -14 788 -14 287
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto -5 234 -4 935
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -9 554 -9 362
V1. Wzrost (spadek) wartoscl lokat w odniesieniu do ceny nabycia -538 =341
Vil. Kapitat funduszu | zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-V1) 4707 8 541
Liczba zarejestrowanych jednostek uczestnictwa 66 609,683 105 987,998
A 66 609,683 105 987,998
Wartos¢ aktywow netto na jednostke uczestniciwa 70,66 80,58
A 70,66 80,58

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

I Przychody z lokat — 149 288

Dywidendy i inne udzialy w zyskach 129 163
Przychody odsetkowe 19 121

Przychody zwiazane z posiadaniem nieruchomoéci - N
Dodatnie saldo roznic kursowych - -

Pozostate 1 1
1l. Koszty funduszu 455 667
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 233 373
Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
Opfaty dia depozytariusza 49 54
Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 13 7
Opfaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowoéci 158 208

Uslugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne - N
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - ~

Koszty odsetkowe - 5
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomoséci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - 18
Pozostale 2 2
1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo 7 13
IV. Koszty funduszu netto (11-1l1} 448 654
V. Przychody z lokat netto (I-1V) -299 -369
V1. Zreallzowany | niezrealizowany zysk (strata) -389 -812
1, Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -192 115

- Z tytutu réznic kursowych -10 -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -197 -927

- z tytutu réznic kursowych 8 5

VII. Wynik z operacji (V+-V1) -688 -1181

Wynik z operac]ji przypadajacy na jednostke uczestnictwa
A -10,33 -11,14

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY- SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

-ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETT!
I. Zmiana warto$ci aktywow netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 8 541 13441
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -688 -1181
a) przychody z lokat netto -299 -369
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -192 115
c) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -197 -927
3. Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku z operaciji -688 -1181
4. Dystrybucja dochoddw (przychodow) funduszu (razem): - -
a) z przychoddw z lokat netto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
c) z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -3 146 -3719
a) zmiana kapitatu wplaconego (powiekszenie kapitatu) 1722 3859
b) zmiana kapitatu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu) -4 868 -7 578
6. tgczna zmiana aktywdw netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -3 834 -4 900
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec okresu sprawozdawczego 4707 8 541
8. Srednia wartoé¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 6 637 10 646
11. Zmiana liczby jednostek uczestnictwa
1. Zmiana liczby jednostek w okresie sprawozdawczym w rozbiciu na
kategorie
A
Liczba zbytych jednostek uczestnictwa 21150,110 46 747,938
Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa 60528,425 90 680,185
Saldo zmian -39 378,315 43 932,247

2. Zmiana liczby jednostek od poczgtku dziatalnosci funduszu w rozbiciu
na kategorie

A

Liczba zbytych jednostek uczestnictwa

1058958,392

1037 808,282

Liczba odkupionych jednostek uczestnictwa

992348,709

931 820,284

Saldo zmian

66 609,683

105 987,998

1ll. Zmiana warto&ci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa

1. Wartoé¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego (*)

A

80,58

89,65

2. Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa na koniec
biezacego okresu sprawozdawczego

A

70,66

80,58

3. Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w okresie sprawozdawczym (**)

A

-12,31%

-10,12%

4. Minimalna warto$¢ aktywéw netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

A

68,24 2015-12-14

78,93 2014-08-08

5. Maksymalna warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa w
okresie sprawozdawczym i data wyceny

A

85,78 2015-04-27

91,42 2014-01-02

6. Wartosc aktywow netto na jednostke uczestnictwa wg ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym

A

70,66 2015-12-31

80,58 2014-12-31

IV. Procentowy udziat kosztéw funduszu w éredniej wartosci

& 0,
aktywow netto, w tym {**): 6,86% 6,27%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3,51% 3,50%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Opflaty dla depozytariusza 0,74% 0,51%
Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywow 0,20% 0,07%
Ustugi w zakresie rachunkowosci 2,38% 1,95%

Ushugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dziatalnoé¢ w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwszg warto$cig odniesienia jest wartoé¢

nominalna.

(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

Money Makers jest czgscig Grupy

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDZIEN 2015 ROKU

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

Nota nr. 1 — Polityka Rachunkowosci

Opis przyjetych zasad rachunkowosci:

10.

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

Wartos$¢ aktywow netto Subfunduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywow Subfunduszu w dniu
wyceny pomniejszonej o zobowigzania Subfunduszu.

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatu wptaconego badz kapitatu wyptaconego jest dzien
wydania lub wykupienia jednostek.

Na potrzeby okreslenia wartosci aktywdéw netto na jednostke uczestnictwa w okre$lonym dniu
wyceny nie uwzglednia sie zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego,
zwigzanych z wptatami lub wyptatami ujmowanymi zgodnie z pkt. 3.

Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedtug ceny nabycia. Sktadniki lokat
nabyte nieodptatnie posiadajg cene nabycia réwng zeru.

Skladniki lokat Subfunduszu otrzymane w zamian za inne skfadniki lokat majg przypisang ceneg
nabycia wynikajacg z ceny nabycia tych skiadnikow lokat w zamian, za ktore zostaly otrzymane,
skorygowang o ewentualne doplaty lub otrzymane przychody pienigzne.

W przypadku diuznych papieréw warto$ciowych z naliczanymi odsetkami warto$¢ ustalong w
stosunku do ich wartosci nominalnej i warto$¢ naliczonych odsetek ujmuje sie w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym tgcznie i prezentuje tgcznie jako skiadnik lokat Subfunduszu.

Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,najdrozsze sprzedaje sig jako pierwsze”,
polegajacg na przypisaniu sprzedanym skiadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika
lokat, a w przypadku instrumentéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia -
najwyzszej biezgcej wartosci ksiegowej (nie dotyczy papierow wartosciowych nabytych
z udzielonym przez drugg strone przyrzeczeniem odkupu). W przypadku wygasniecia zobowigzan
z tytutu wystawionych opcji, uznaje sie, iz wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytuiu,
ktorych zaciggniecia otrzymano najnizszg premie netto. Zysk lub strate ze zbycia walut obcych
wylicza sie metoda ,najdrozsze sprzedaje sie jako pierwsze”.

W przypadku, gdy jednego dnia dokonane zostajg transakcje zbycia i nabycia danego papieru
warto$ciowego, ujmuje sie w pierwszej kolejnosci nabycie posiadanego skiadnika.

Przystugujace, zgodnie z uchwalg walnego zgromadzenia akcjonariuszy prawo poboru akcji
notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym na
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potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci
tego prawa. Niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wedtug wartoéci rownej zero,
w dniu nastepnym po dniu wyga$nigcia tego prawa.

Nalezng dywidende z akcji notowanych na rynku aktywnym ujmuje sie w ksiggach rachunkowych
w dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs
rynkowy nieuwzgledniajacy wartosci prawa do dywidendy.

Przystugujace prawo do dywidendy od akcji nienotowanych na rynku aktywnym oraz przystugujace
prawo poboru akcji nienotowanych na rynku aktywnym ujmuje sie¢ w ksiggach w dniu nastepnym
po dniu ustalenia tych praw.

Zmiane wartoéci nominalnej nabytych akcji, niepowodujacg zmiany wysokosci kapitatu akcyjnego
emitenta, ujmuje sie w ewidencji analitycznej, w ktérej dokonuje sie zmiany liczby posiadanych
akcji oraz jednostkowej ceny nabycia.

Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wptywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.
Nabycie lub zbycie sktadnikéw lokat przez Subfundusz ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w
dacie zawarcia umowy. W przypadku otrzymania w dniu nastepnym po dniu zawarcia transakcji po
godzinie 7:00 przez Ksiegowo$¢ Subfunduszu lub Depozytariusza potwierdzenia zawarcia
transakcji, transakcja ujmowana jest w nastepnym Dniu Wyceny.

Operacje dotyczgce Subfunduszu ujmuje sie w walucie, w ktdrej sg wyrazone, a takze w walucie
polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiegach rachunkowych Subfunduszu. Jezeli operacje
dotyczace Subfunduszu sg wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie ustala
kursu — ich warto$é nalezy okreslic w relacji do wskazanej przez Subfundusz waluty, dla ktorej
ustalany jest $redni kurs przez Narodowy Bank Polski.

Przychody z lokat obejmujg w szczegoinosci: dodatnie saldo réznic kursowych powstate w zwigzku
z wyceng $rodkéw pienieznych, naleznoéci oraz zobowigzan w walutach obcych, dywidendy i inne
udziaty w zyskach, przychody odsetkowe.

Koszty Subfunduszu obejmujg w szczegoinosci: ujemne saldo réznic kursowych powstate w
zwigzku z wycena $rodkéw pienieznych, naleznosci oraz zobowigzan w walutach obcych, koszty
odsetkowe (w tym efekt amortyzaciji premii, skiadajacy sig na wycene aktywdw nienotowanych na
aktywnym rynku metodg skorygowanej ceny nabycia z wykorzystaniem efektywnej stopy
procentowej) oraz koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci.

Przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartoéci godziwej
nalicza sie zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw warto$ciowych przez emitenta oraz
prezentuje odpowiednio jako skiadnik lokat notowanych lub nienotowanych na aktywnym rynku.
Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej oraz prezentuje odpowiednio w pozycji naleznosci w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu.

. W przypadku sprzedazy diuznych papierow wartosciowych naleznoéci z tytutu przychodow
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odsetkowych do dnia rozliczenia transakcji sprzedazy ujmuje si¢ w nastepujgcy sposob:

- Warto$¢ sprzedanych odsetek na dzien rozliczenia sprzedazy ujmowana jest w
nalezno$ciach ze sprzedazy oraz pomniejsza saldo konta naleznosci z tytutu odsetek.

- W okresie pomiedzy datg transakcji sprzedazy a datg rozliczenia przychody odsetkowe
naliczane sg wediug wartosci odsetek z tabel odsetkowych emitenta na dany Dzieh Wyceny i
ksiegowane na konto naleznosci z tytutu odsetek oraz przychody z tytutu odsetek.

21. Dla papieréw wartosciowych wycenianych w skorygowanej cenie nabycia réznica pomigdzy
skorygowang ceng nabycia na dzien zawarcia transakcji sprzedazy (bez odsetek), a wartoscig
sprzedazy (bez odsetek) ujmowana jest na koncie naleznosci ze sprzedazy oraz powyzsza
warto§¢é pomniejsza/powigksza konto amortyzacja dyskonta/premii.

22. W przypadku kosztéw Subfunduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Ptatnosci z
tytutu kosztéw zmniejszajg uprzednio utworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w
wysokoéci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych odpowiednio do
czestotliwosci ustalania wartoéci aktywow netto w dniach wyceny.

23. Koszty odsetkowe z tytutu kredytdéw i pozyczek zaciggnietych przez Subfundusz rozlicza sig w
czasie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Stosowane najwazniejsze zasady wyceny

1. Aktywa Subfunduszu wycenia sig a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ w dniu wyceny okreslonym
w Statucie.

2. Jako moment wyceny Subfundusz przyjat godzine 23:00 czasu polskiego, o ktdrej pobierane sg
ostatnie dostepne kursy, pozwalajace na oszacowanie warto$ci godziwej posiadanych przez
Subfundusz lokat w danym dniu wyceny. Do dnia 31 grudnia 2011 r. jako moment wyceny
Subfundusz przyjmowat godzine 11:30 czasu polskiego.

3. Aktywa Subfunduszu wycenia sie a zobowigzania Subfunduszu ustala si¢ wediug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej, z zastrzezeniem nastepujgcych zasad:

3.1. wartoécig godziwg skiadnikéw lokat notowanych na rynku aktywnym jest ostatni dostgpny na
godzine 23:00 kurs z aktywnego rynku;

3.2. warto$é diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na rynku aktywnym wyznacza sig
w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej;

3.3. warto$é godziwa pozostatych sktadnikow lokat nienotowanych na aktywnym rynku moze
zostaé oszacowana przez wyspecjalizowang, niezalezng jednostke $wiadczacg tego rodzaju
ustugi, o ile jest mozliwe rzetelne oszacowanie przez jednostkg przeptywow pienigznych
zwigzanych z tym skiadnikiem lub poprzez zastosowanie wiasciwego modelu wyceny
skladnika lokat o ile wprowadzone do tego modelu dane wejSciowe pochodza
z aktywnego rynku lub poprzez oszacowanie wartosci skiadnika lokat za pomocg
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powszechnie uznanych metod estymacji lub poprzez oszacowanie na podstawie publicznie
ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie papieru wartosciowego,
w szczegodlnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym.

3.4. wartos¢ Instrumentow Pochodnych wyznacza sie w oparciu o modele wyceny powszechnie
stosowane dla danego typu lokaty, przy czym parametry wejSciowe beda pobierane
z Aktywnego Rynku; przy czym bedg to modele:

- w przypadku kontraktéw: model zdyskontowanych przeptywow pienieznych;

- w przypadku opcji: model Blacka-Scholesa;

- w przypadku transakcji wymiany walut, stép procentowych: model zdyskontowanych
przeptywow pienieznych.

3.5. warto$¢ depozytow wycenia sie w wysokosci wynikajgcej z sumy wartosci nominainej oraz
naliczonych odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

3.6. wartos¢ warrantéw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru wyznacza si¢ w oparciu
o modele wyceny tych lokat przy zastosowaniu parametréw pobranych z Aktywnego Rynku,
przy czym w przypadku gdy akcje emitenta nie sg notowane na Aktywnym Rynku, cena akcji
zastosowana do modelu zostanie wyznaczona zgodnie z postanowieniem ppkt 11.3.1.3.
Prospektu Informacyjnego funduszu Alior Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

4. W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym rynku aktywnym, wartoscig
godziwg jest kurs ustalony na rynku giéwnym. Subfundusz dokonuje wyboru rynkéw gtéwnych na
koniec kazdego miesigca kalendarzowego.

5. Aktywa oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wycenia sie w walucie, w kidrej sg
notowane na aktywnym rynku. W przypadku aktywéw lub zobowigzan dtugoterminowych
w walutach obcych nienotowanych na rynku aktywnym — w walucie, w ktorej papier wartosciowy
jest denominowany. Aktywa oraz zobowigzania diugoterminowe w walutach obcych wykazuje sig
w walucie polskiej po przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego na moment wyceny $redniego
kursu ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

6. Papiery warto$ciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczgwszy
od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowigzania z tytulu zbycia papierdw
wartosciowych przy zobowigzaniu sie Subfunduszu do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty roéznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

7. Srodki pieniezne oraz niedenominowane w ziotych naleznoéci i zobowigzania wykazuje sie
w walucie, w ktdrej sg wyrazone, w przeliczeniu na walute polska.

8. Wyceny Warto$ci Aktywdw Netto dokonuje réwnolegle z Subfunduszem Depozytariusz. Modele
i metody wyceny podlegaja uzgodnieniu z Depozytariuszem.
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9. PDA ujmowane jest w wycenie w momencie zapisu na wyciggu papieréw warto$ciowych po cenie
emisyjnej lub wartosci godziwej wyliczonej z uwzglednieniem czynnikéw rynkowych

Dzien wyceny

Dzienn wyceny ~ dzien wyceny aktywow Subfunduszu i ustalenia wartoci aktywéw netto Subfunduszu
na jednostke uczestnictwa przypadajacy w kazdym dniu, w ktérym odbywa sie sesja na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy
o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. 2013.330., z p6zn. zm.) oraz rozporzgdzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249 z 2007 r., poz. 1859).

Wprowadzone zmiany sposobu prezentacji danych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

oraz stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym Subfundusz nie dokonat zmian stosowanych zasad rachunkowosci.
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Naleinotal - EUND s 76' . MLl ' '36

Z tytutu zbytych lokat ] 23
Z tytutu Instrumentéw pochadnych - -
Z tytuhu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatow inwestycyinych - -
Z tytutu dywidend - 12
Z tytulu odsetek - -
Z tytutu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -

Zobowigzania 82 81

Z tytulu nabytych aktywow 41 -
Z tytulu transakcji przy zobowigzaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentow pochodnych - -
Z tytutu wplat na jednostki uczestnictwa albo certyfikaty inwestycyjne 1 -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa albo wykupionych certyfikatéw _ 6
inwestycyjnych
Z tytulu wyplaty dochoddéw funduszu - -
Z tytulu wyplaty przychodéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligacji - -
2Z tytulu krotkoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow - -
Z tytutu gwarancji lub poreczen - -
Z tytutu rezerw 40 75
Pozostate sktadniki zobowigzan - -

Wartoéé na

’ na | dzien bilansowy |
NOTA-4 l. STRUKTURA SRDDKéW PIENIEZNYCH NA dzien bilansowy |  wwalucie oW
- RACHUNKACH BANKOWYCH - lw danej walucie | sprawozdama ‘ : sprawozdama
; ‘ | wtys, i - - s f‘nans wegow .
i. Banki / waluty - - 375
ALIOR BANK S.A. - 1 - -
PLN 1 1 - -
usD - - - -
MBANK S.A. - 307 - 375
EUR 1 3 25 109
PLN 304 304 266 266
DOM MAKLERSKI MBANKU S.A. - - - -
EUR - - - -
Nie dotyczy - - - -
PLN - - - -

 Wartosé na

dzier bilansowy | Wartoéé na !
%wwwew“w jw “vaie | e H;,« e "
| w danej walucie | sprawozd | wdanejwa | sprawozdania
CELU ZASPOKOJENIA BlEiAcvcn ZOBOWIAZAN Vi : b tys T

1I. Sredni w okresie sprawozdawczym pozxom Erodkow

pienieznych " 3 3 3
CZK 1 0 - -
EUR 7 31 29 120
PLN 405 405 1072 1072
usb 0 0 14 44
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Money Makers / Zarzadzanie Aktywami

Wynagrodzenie dla Towarzystwa — - - ' - -

Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza - -
Optaty zwiazane z prowadzeniem rejestru aktywdéw - -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Uslugi w zakresie rachunkowosci 7 13
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne - -
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe - -
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych - -
Pozostale - -

z'ty'til'lu‘wyknagrbdzehia sié{egok - . ; - . 233 . . e
z tytulu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania - -
Suma: 233 373

NOTA-12 DANE POROWNAWCZE O JEDNOSTKACH UCZESTNICTWA
| Warto$¢ aktywéw netto na koniec roku obrotowego

1l. Warto§¢ aktywdw netto na poszczegdlne kategorie jednostek
uczestnictwa na koniec roku obrotowego

A 70,66 80,58 89,65

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
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Money Makers jest czedcig Grupy

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE SUBFUNDUSZU
ZA OKRES 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 31 GRUDZIEN 2015 ROKU

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

INFORMACJA DODATKOWA

1. INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH DOTYCZACYCH LAT UBIEGLYCH, UJETYCH
W  JEDNOSTKOWYM  SPRAWOZDANIU  FINANSOWYM ZA BIEZACY OKRES
SPRAWOZDAWCZY:

Nie wystgpily znaczace zdarzenia dotyczgce Ilat ubieglych, ktdére nalezalo ujac
w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za biezacy okres sprawozdawczy

2. INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM,
A NIEUWZGLEDNIONYCH W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM:

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego nie wystgpily takie zdarzenia, ktére wymagatyby ujecia
w sprawozdaniu finansowym.

3. ROZNICE POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM | W POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH A UPRZEDNIO
SPORZADZONYMI |  OPUBLIKOWANYMI  JEDNOSTKOWYMI  SPRAWOZDANIAMI
FINANSOWYMI:

Nie wystapity réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w jednostkowym sprawozdaniu finansowymi
w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i opublikowanymi
jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi.

4. DOKONANE KOREKTY BLEDOW PODSTAWOWYCH, ICH PRZYCZYNY, TYTULY ORAZ
WPLYW WYWOLANYCH TYM SKUTKOW FINANSOWYCH NA SYTUACJE MAJATKOWA |
FINANSOWA, PLYNNOSC ORAZ WYNIK Z OPERACJI | RENTOWANOSC SUBFUNDUSZU:

a) INFORMACJA O PRZYPADKACH INFORMOWANIA UCZESTNIKOW O KOREKTACH
WYCENY AKTYWOW NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikdw o korektach wyceny aktywéw netto na
jednostke uczestnictwa.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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7.

8.

Money Makers jest czescig Grupy

b) INFORMACJA O PRZYPADKACH ZAWIESZENIA DOKONYWANIA WYCENY AKTYWOW
NETTO NA JEDNOSTKE UCZESTNICTWA:

Nie wystgpily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywdéw netto na jednostke
uczestnictwa.

¢) INFORMACJA O PRZYPADKACH NIEROZLICZENIA SIE TRANSAKCJI ZAWIERANYCH
PRZEZ SUBFUNDUSZ:

Nie wystapity przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Subfundusz.

NA DZIEN PODPISANIA JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA  FINANSOWEGO
SUBFUNDUSZU NIE WYSTEPUJE NIEPEWNOSC CO DO MOZLIWOSCI KONTYNUOWANIA
DZIALALNOSCI. W ZWIAZKU Z TYM JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE NIE
ZAWIERA ZWIAZANYCH Z TA KWESTIA KOREKT.

INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W JEDNOSTKOWYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM,
KTORE MOGLYBY W ISTOTNY SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ,
FINANSOWEJ, WYNIKU Z OPERACJI SUBFUNDUSZU I ICH ZMIAN:

W dniu 2 kwietnia 2014 roku, Uchwalg Nr.1 ,W sprawie przyjecia rekomendacji Komitetu
Inwestycyjnego IPOPEMA Asset Management S.A. w sprawie korekty wartosci obligacji Widok
Energia S.A. znajdujgcych sie w portfelach zarzadzanych przez IPOPEMA Asset Management
S.A.", Zarzgd IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. podjat decyzje o dokonaniu
odpisu aktualizujgcego obligacji serii D wyemitowanych przez Widok Energia S.A. znajdujgcych
sie w portfelu Subfunduszu ALIOR Zmiennej Alokacji do wartosci wynoszacej 0,00 zt oraz
przeceny naleznosci z tytutu zaleglych odsetek od tych obligacji do 0,00 zt.

W dniu 10 marca 2015 roku nastgpita czesciowa sptata nominatu obligacji Widok Energia serii D
w wysokosci 32 500 zt. W dniu 23 marca 2015 roku nastapita kolejna czesciowa sptata nominatu
obligacji Widok Energia serii D w wysokosci 10 400 zt. Sptata wynika z otrzymania $rodkéw przez
Administratora (Copernicus Services Sp. z 0.0. SKA) na rachunek cesji.

AKTUALNIE STOSOWANA METODA POMIARU CALKOWITEJ EKSPOZYCJI SUBFUNDUSZU
Do pomiaru catkowitej ekspozycji Subfunduszu Towarzystwo wybrato metode zaangazowania.
INNE INFORMACJE

Zgodnie ze stanowiskiem Komisji Nadzoru Finansowego wyrazonym w licie z dnia 30 marca
2015 roku w kontekscie art. 88 Ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych,
obecnie na rynku trwajg prace nad zmiang sposobu przeprowadzania zamiany jednostek

uczestnictwa pomiedzy subfunduszami funduszy parasolowych.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYIJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACIL
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Na dzien podpisania niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego dostosowywanie
procesow po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzgdzanych przez Towarzystwo nie
zostalo zakonczone, niemniej jednak kwestia ta nie ma istotnego wplywu na sprawozdanie

finansowe Subfunduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII
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ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

ndrzepPtachta Krzysgtof Medrala
o 2
//iceprezes Zarzadu iceprezes Zarzadu

Podpis osoby odpowiedzialnej za prowadzenie ksigg rachunkowych:

Katarzyna Skalska

Dyrektor Departamentu Ksiggowosci Funduszy i Portfeli
Vistra Fund Services Poland Sp. z 0.0. S. KA.

Warszawa, 18 kwietnia 2016 r.

ALIOR SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACII



SUBFUNDUSZ ALIOR ZMIENNEJ ALOKACJI
WYDZIELONY W RAMACH
ALIOR SPECJALISTYCZNEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OTWARTEGO

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



Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigcach zlotych)

I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogolne

W dniu 28 listopada 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydala zezwolenie na
utworzenie ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z wydzielonymi
subfunduszami (,,Fundusz™).

W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastepujace subfundusze:
o Subfundusz ALIOR Agresywny,
o Subfundusz ALIOR Papieréw Diuznych,
¢ Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji (,,Subfundusz”),
» Subfundusz ALIOR Stabilnych Spotek,
zwane dalej ,,Subfunduszami”.

Po dniu bilansowym, w ramach Funduszu, powstat Subfundusz ALIOR Pienigzny (otwarcie ksiag
nastapito 24 lutego 2016 roku).

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Domaniewskiej 39A.
Czas trwania Funduszu oraz Subfunduszy jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 10 marca 2009 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okrggowy w Warszawie pod numerem RFi 449.

Fundusz posiada numer NIP: 1080007127 nadany dnia 9 kwietnia 2009 roku oraz symbol
REGON: 141778291 nadany dnia 26 maja 2010 roku.

Wylacznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie srodkow
pienigznych zebranych niepublicznie w papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z celem i zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku Subfundusz wyemitowat 66.609,683 jednostek
uczestnictwa.

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

Organem zarzadzajagcym Funduszu jest Money Makers Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewskiej 39A (do dnia 31 lipca 2015
roku organem zarzadzajacym Funduszu bylo IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prozna 9). Towarzystwo jest wpisane do rejestru przedsigbiorcéw
Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000350402.

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzien 18 kwietnia 2016 roku wchodzili:

Szymanski Michat - Prezes Zarzadu
Plachta Andrzej Jarostaw - Czlonek Zarzadu
Medrala Krzysztof Lestaw - Czlonek Zarzadu

2/10



Subfundusz ALIOR Zmiennej Alokacji wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
za rok zakoviczony dnia 31 grudnia 2015 roku
(w tysigcach ztotych)

W okresie sprawozdawczym mialy miejsce nastepujace zmiany w skladzie Zarzadu Towarzystwa:

¢ W dniu 11 lutego 2016 roku, Rada Nadzorcza powolata Pana Krzysztofa Medrale na
stanowisko Czlonka Zarzadu.

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

Agentem transferowym prowadzacym subrejestr uczestnikéw Subfunduszu jest ProService Agent
Transferowy Spotka z o.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Pulawskiej 436 (,Agent
Transferowy”™).

Podmiotem prowadzacym ksiggi rachunkowe Subfunduszu jest Vistra Fund Services Poland
sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Bukowinskiej 22/8B.

2. Jednostkowe sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie jednostkowego sprawozdania finansowego

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

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 4 grudnia
2015 roku zostata wybrana przez Radg¢ Nadzorcza Towarzystwa do badania jednostkowego
sprawozdania finansowego Subfunduszu.

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

Na podstawie umowy zawartej w dniu 10 grudnia 2015 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadziliSmy badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu procedury byly zaprojektowane tak, aby
umozliwi¢ wydanie opinii o jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu traktowanym
Jako calo$¢. Nasze procedury nie obejmowaly uzupetniajacych informacji, ktére nie majg wptywu
na jednostkowe sprawozdanie finansowe traktowane jako calos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 18 kwietnia 2016 roku wydaliémy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

3/10
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»Dla Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia Money Makers Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku (,,0kres sprawozdawczy”) Subfunduszu ALIOR
Zmiennej Alokacji (,,Subfundusz”), wydzielonego w ramach ALIOR Specjalistycznego
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,,Fundusz”) z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska
39A, obejmujacego: wprowadzenie do jednostkowego sprawozdania finansowego, zestawienie
lokat oraz bilans sporzadzone na dziei 31 grudnia 2015 roku, rachunek wyniku z operacji,
zestawienie zmian w aktywach netto za okres od dnia 1 stycznia 2015 roku do dnia 31 grudnia
2015 roku oraz noty objasniajace i informacj¢ dodatkowa (,zalaczone jednostkowe
sprawozdanie finansowe”).

2. Za rzetelno$¢ i jasno$é zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityks)
rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych Subfunduszu odpowiada Zarzad
Money Makers Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej
»lowarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych zarzadzajgcego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby zalgczone jednostkowe sprawozdanie
finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Subfunduszu
(,,List Towarzystwa”) spetnialy wymagania przewidziane w Ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994
roku o rachunkowosci (Dz.U.2013.330 2z 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 0 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 majatkowsa i finansows, jak tez
wynik z operacji Subfunduszu oraz czy ksiggi rachunkowe stanowigce podstawe jego
sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

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

« rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

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

w taki spos6b, aby uzyskaé racjonalna pewnos¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowa - dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte
w zalaczonym jednostkowym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene
poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji
zatgczonego jednostkowego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii 0 zataczonym
Jjednostkowym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$é.
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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 dzienfi 31 grudnia 2015 roku;

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

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

5. List Towarzystwa skierowany do uczestnikéw Subfunduszu oraz o$§wiadczenie depozytariusza
Subfunduszu, sporzadzone za okres sprawozdawczy, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami,
zostaly dotaczone do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu sporzadzonego za
rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydali$my opini¢ z dniem 18 kwietnia
2016 roku.”

Badanie sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadziliémy w okresie od dnia 21 marca
2016 roku do dnia 18 kwietnia 2016 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa w dniu
29 marca 2016 roku i w siedzibie podmiotu prowadzacego ksiegi rachunkowe Subfunduszu w dniu
31 marca 2016 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepno$é danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swojg odpowiedzialno$¢ za rzetelno$é ijasno$é zbadanego
Jjednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajgcymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyl, iz udostepnit
nam wszystkie dane finansowe Subfunduszu, ksiegi rachunkowe Subfunduszu i inne wymagane
dokumenty oraz udzielil niezbgdnych wyjasnien. OtrzymaliSmy réwniez pisemne o$wiadczenie
z dnia 18 kwietnia 2016 roku Zarzadu Towarzystwa o:

» kompletnym ujgciu danych w ksiegach rachunkowych Subfunduszu,

» wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym Subfunduszu, oraz

« ujawnieniu w zbadanym jednostkowym sprawozdaniu finansowym Subfunduszu wszelkich
istotnych zdarzen, ktére nastapity 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 mieé
wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

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

OtrzymaliSmy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego  Subfunduszu
od Depozytariusza, ktore zostalo uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiegach
rachunkowych Subfunduszu na dzien 31 grudnia 2015 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
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szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, Nr 249, poz.
1859) (,,Rozporzadzenie™).

Stan jednostek uczestnictwa na dzien 31 grudnia 2015 roku zostal potwierdzony przez Agenta
Transferowego obshugujacego 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 Solefica, kluczowego
bieglego rewidenta nr 11016, dziatajacego w imieniu Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na list¢
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dziatajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za poprzedni okres sprawozdawczy opinig¢ bez zastrzezen. Jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu za poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na
Walnym Zgromadzeniu Ipopema Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. w dniu 30 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 ztozone w dniu 4 maja 2015 roku w Sadzie Okrggowym
w Warszawie.

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

3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

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

2015 2014 2013
Lokaty 4.475 8.211 12.909
Aktywa netto 4.707 8.541 13.441
Warto$¢ aktywow netto na jednostke uczestnictwa (zi) 70,66 80,58 89,65
Wynik z operacji -688 -1.181 -347
Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa (%) -12,3% -10,1% -2,2%

(WAN;j,; - WANj,) x 100
ANjo

Wskaznik efektywnosci (%) -10,4% -11,1% -1,8%

wynik z operacji x 100
$rednia warto$¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym
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Poziom kosztéw dzialalnosci do sredniej wartosci aktywéw 6,8% 6,1% 5.4%
netto (%)

koszty Subfunduszu netto x 100
$rednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny (0,9%) 0,0% 0,9%
Od grudnia do grudnia (0,5%) (1,0%) 0,7%

t0 - poczatek okresu obrachunkowego

t1 - koniec okresu obrachunkowego

WAN — wartos¢ aktywow netto

WAN; - warto$é aktywdw netto na jednostke uczestnictwa

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazujg na nastepujace trendy:

o Stopa zwrotu z jednostki uczestnictwa za okres sprawozdawczy wyniosta -12,3%

w poréwnaniu z -10,1% za poprzedni okres sprawozdawczy i -2,2% za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2013 roku;

o Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wynidst -10,4% w poréwnaniu z -11,1%
za poprzedni okres sprawozdawczy i -1,8% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku;

o Stosunek poziomu kosztéw dzialalnosci do $redniej wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 6,8% w poréwnaniu z 6,1% za poprzedni okres sprawozdawczy
i 5,4% za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalno$ci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie, ze
Fundusz i Subfundusz nie sa w stanie kontynuowaé¢ dziatalnosci przez co najmniej 12 miesigcy
liczac od dnia 31 grudnia 2015 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz
istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci. W szczegdlnosci, na dzien niniejszego raportu
nie wystapily 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 pdzniejszymi
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
zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz i Subfundusz przez
okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2015 roku i ze nie wystepuja okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusz.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowo$é stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiggowos¢ Subfunduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS
w siedzibie spolki, ktérej Towarzystwo zlecilo ushugowe prowadzenie ksiag rachunkowych
Funduszu na podstawie odrgbnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
aspektach, Subfundusz posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29
wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (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 stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowosci ksiag rachunkowych,
ktéore moglyby mie¢ istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe
Subfunduszu, a ktére nie zostatyby usuniete, w tym dotyczacych:

o zasadnodci i cigglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,

» rzetelnosci ksiag rachunkowych, bezblednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania
zapiséw w ramach ksigg rachunkowych,

o udokumentowania operacji gospodarczych,

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

» powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym jednostkowym sprawozdaniem
finansowym,

e spelniania warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa, zobowigzania i kapitaly Subfunduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik
z operacji Subfunduszu

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

Inwentaryzacja aktywow 1 zobowigzan zostala przeprowadzona zgodnie 2z 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 os$wiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszu dotgczonym do pofaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 18 kwietnia 2016
roku.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywow wedhug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania jednostkowego sprawozdania finansowego
Subfunduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartosci godziwych.
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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 si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do uczestnikéw Subfunduszu
(,List Towarzystwa”), opisujaca wyniki dziatania Subfunduszu w okresie sprawozdawczym,
dofaczona do polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za rok zakoriczony dnia
31 grudnia 2015 roku, o ktérym wydaliSmy opini¢ z dniem 18 kwietnia 2016 roku. Informacje
zawarte w Liscie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu, s3 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) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegblne charakterystyki zwigzane z Subfunduszem. To ustalenie obejmowato
rozwazenie aspektow zaré6wno wartosciowych, jak i jakosciowych.

7. Zgodno$¢ z prawem

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

UzyskaliSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego
badaniem nie zostaly ztamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Subfundusz oraz terminy
i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane jednostkowe sprawozdanie
finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyli$my faktéw wskazujacych, ze
nastapito naruszenie tych przepiséw moggce mie¢ istotny wplyw na zbadane jednostkowe
sprawozdanie finansowe Subfunduszu.

Jak opisano w pkt 8 informacji dodatkowej do zbadanego jednostkowego sprawozdania
finansowego Subfunduszu zgodnie ze stanowiskiem KNF wyrazonym w liscie z dnia 30 marca
2015 roku w kontekscie art. 88 ustawy o funduszach inwestycyjnych, obecnie na rynku trwaja
prace nad zmiang sposobu przeprowadzania zamiany jednostek uczestnictwa pomiedzy
subfunduszami funduszy parasolowych.

Na dzien podpisania zbadanego jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
dostosowywanie proceséw po stronie agenta transferowego oraz funduszy zarzadzanych przez
Towarzystwo nie zostato zakoficzone, niemniej jednak kwestia ta nie ma istotnego wpltywu na
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zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Subfunduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia
2015 roku.

W imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

K\/‘( AN
Ernst & Young Audyt Polska

'\ Lukasz Szczepanski spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia

Biegly Rewident spélia komandytowa
Nr 12168 Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2016 roku
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