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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dla Zgromadzenia Inwestorow TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Przeprowadziliémy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego funduszu TOTAL Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, z siedzibg w Warszawie, na ktére skiada sie:

- Wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
- zestawienie lokat wedtug stanu na dzient 31.12.2015 roku o wartosci 134.042 tys. PLN;

- bilans sporzadzony na dziern 31.12.2015 roku, ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaly w kwocie
140.568 tys. PLN;

- rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015 wykazujgcy ujemny wynik
z operacji w wysokosci 1.892 tys. PLN;

- zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015, wykazujgce
spadek aktywow netto o kwote 47.049 tys. PLN;

- rachunek przeplywdw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015, wykazujgcy
spadek stanu $rodkéw pienigznych o kwote 73.788 tys. PLN;

- noty obja$niajace i informacja dodatkowa.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad Towarzystwa.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnoéci, prawidlowosci i jasnosci tego sprawozdania
finansowego oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzgdzenia.

Badanie przeprowadzili§my stosownie do postanowien:

1. rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci;

2. krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w
Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby uzyskaé
racjonalng pewnos$é, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlino$ci badanie obejmowaio
sprawdzenie poprawnosci zastosowanej przez jednostke polityki rachunkowoséci i znaczgcych szacunkow,
sprawdzenie - w przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy - dowodow i zapiséw ksiggowych, z ktdérych
wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowg ocene sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
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Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe i objasnienia stowne:

1. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dia oceny sytuacji majgtkowej i finansowej
badanego funduszu na dzien 31.12.2015, jak tez jego wyniku z operacji za rok obrotowy od
01.01.2015 do 31.12.2015;

2. sporzadzone zostato, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslong w powolanej wyzej
ustawie o rachunkowosci politykg rachunkowosci oraz wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

3. jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami
Statutu Funduszu.

Informacje zawarte w Liscie IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. skierowanym do
uczestnikéw funduszu sg zgodne z paragrafem 37 ust.1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia
2007 roku, nr 248, poz.1859) oraz z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Do sprawozdania finansowego dotgczono Oswiadczenie Depozytariusza.

Nie zgtaszajgc zastrzezen co do poprawnosci i rzeteinosci przedstawionego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage, iz warto$é godziwa Spotki Scope Fluidics Sp. z 0.0. zostala ustalona metoda poréwnan
rynkowych w oparciu o dane ze sprawozdania finansowego za rok 2014. Do dnia sporzgdzenia sprawozdania
Funduszu nie bylo dostepne sprawozdanie finansowe spotki za rok 2015.
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1. CZESC OGOLNA

1.1 Dane identyfikujace Fundusz

1.1.1 Dane rejestrowe
Fundusz jest zarejestrowany pod nazwa:
TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

w Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych prowadzonym przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny
Rejestrowy, pod numerem RFi 442. Rejestracji dokonano dnia 19.12.2008. Przedlozono nam wyciag z rejestru
z dnia 10.02.2016 z ostatnim wpisem z dnia 08.12.2015.

Zgodnie z informacjg Zarzgdu Towarzystwa po dacie bilansowej nastgpily zmiany Statutu Funduszu, ktére nie
widniejg w przediozonym Wyciagu.

Zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na utworzenie Funduszu zostalo udzielone decyzjg z dnia
21.07.2008.

1.1.2 Rodzaj, konstrukcja i typ funduszu

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym aktywow niepublicznych.

1.1.3 Siedziba Funduszu

Siedzibg Funduszu jest Warszawa, 00-107, ul.Prézna 9.

1.1.4 Statut Funduszu

Podstawg dziatalnosci Funduszu jest Statut w brzmieniu okreslonym w akcie notarialnym z dnia 30.06.2008,
zawarty przed notariuszem Stawomirem Strojnym, w kancelarii notarialnej w Warszawie, pod sygnaturg akt
Repertorium A 11294/2008, zatwierdzony decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 21.07.2008, z
pdzniejszymi zmianami.

Okres dziatalnosci Funduszu zostat ustalony do dnia 31.01.2021.

1.1.5 Numer statystyczny (REGON)
Urzad Statystyczny w Warszawie nadat Funduszowi statystyczny numer identyfikacyjny:
141717817
1.1.6 Numer identyfikacji podatkowej (NIP)
Urzgd Skarbowy w Warszawie nadat Funduszowi numer identyfikacji podatkowe;:

108-00-07-268

Raport uzupelniajgcy opinie z badania
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1.1.7 Cel inwestycyjny Funduszu

Celem Funduszu jest wzrost wartoéci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu wartos$ci lokat. Fundusz bedzie
dazyl do osiggniecia celu inwestycyjnego przede wszystkim poprzez nabywanie i obejmowanie akcji spolek
akcyjnych oraz komandytowo-akcyjnych, udziatéw spoélek z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz diuznych
papierow wartosciowych emitowanych przez spotki akcyjne, spoiki komandytowo akcyjne i spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscia.

Fundusz nie gwarantuje osiggniecia powyzszego celu inwestycyjnego.

1.1.8 Rok obrotowy

Rokiem obrotowym jest rok kalendarzowy.

1.2 Organy i reprezentacja Funduszu

1.2.1 Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Towarzystwo jest zarejestrowane pod firmag:
IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonym przez Sad Rejonowy dla miasta
stolecznego Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, numer KRS
278264.

Siedzibg Towarzystwa jest Warszawa, 00-107, ul. Prézna 9.

1.2.2 Zarzad i przedstawicielstwo

W badanym okresie zarzad sprawowali:

Pan Jarostaw Wikalinski - Prezes Zarzadu,

Pan Maciej Jasinski - Wiceprezes Zarzadu,

Pan Jarostaw Jamka - Wiceprezes Zarzadu,

Pani Renata Wanat-Szelenbaum - Czionek Zarzadu od dnia 02.07.2015,

Pan Aleksander Widera - Wiceprezes Zarzgdu do dnia 02.07.2015 roku.

Do skitadania oswiadczen w imieniu Funduszu wymagane jest wspodtdziatanie dwoch czionkow Zarzadu albo
jednego czionka Zarzadu {gcznie z jednym z prokurentow tacznych.

Raport uzupetniajacy opinie z badania 4
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1.2.3 Prokura

W badanym okresie prokure sprawowali:

Pan Tomasz Wawrzecki - prokura gczna,

Pan Jakub Pyszynski - prokura fgczna,

Pani Katarzyna Westfeld - prokura tgczna,

Pani Anna Pekala - prokura lgczna od dnia 27.03.2015 roku.
1.2.4 Rada Inwestorow

1.3

14

1.5

W badanym okresie nie zostata ustanowiona Rada Inwestorow.

Depozytariusz

DepowtariuszemAprowadzacym rejestr Aktywoéw Funduszu jest mBank S.A., z siedzibg w Warszawie, 00-950
Warszawa, Senatorska 18.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedni

Sprawozdanie finansowe za rok 2014 zostalo zbadane przez ECA Seredynski i Wspdlnicy Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. oddziat w Warszawie. O zbadanym sprawozdaniu wydano opini¢ bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone uchwatg Zgromadzenia Inwestoréw z dnia 24.04.2015.

Przedmiot badania

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe za okres od 01.01.2015 do 31.12.2015, na ktére skiada
sie:

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

- zestawienie lokat wediug stanu na dzien 31.12.2015 roku o warto$ci 134.042 tys. PLN;

- bilans sporzadzony na dzierh 31.12.2015 roku, ktory wykazuje aktywa netto i kapitaty w kwocie 140.568
tys. PLN;

- rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015 wykazujgcy ujemny wynik z
operaciji w wysokosci 1.892 tys. PLN,;

- zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015, wykazujgce spadek
aktywow netto o kwotg 47.048 tys. PLN;

- rachunek przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015, wykazujgcy spadek
stanu $rodkéw pienieznych o kwote 73.788 tys. PLN;

- noty objasniajgce i informacja dodatkowa.

Raport uzupetniajacy opini¢ z badania
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Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania sprawozdania finansowego

Badanie zostato przeprowadzone przez UHY ECA Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka
komandytowa (dawniej ECA Seredynski i Wspdlnicy Spétka z ograniczong odpowiedzialinoscia Sp. k.) z
siedzibg w Krakowie, ul. Moniuszki 50, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 3115.

Podstawg przeprowadzenia badania jest umowa zawarta dnia 12.06.2015 z TOTAL Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety reprezentowanym przez Zarzgd IPOPEMA Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. Wyboru
podmiotu uprawnionego do badania dokonata Rada Nadzorcza uchwatg z dnia 28.05.2015.

Bieglym rewidentem, reprezentujgcym podmiot uprawniony jest Michat Kolosowski, numer ewidencyjny 11117,
natomiast biegtym rewidentem kierujgcym badaniem jest Magdalena Krysztofiak, numer ewidencyjny 11598.

Oséwiadczamy, iz zardwno podmiot uprawniony UHY ECA Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Spoétka komandytowa jak i biegly rewident speiniajg warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o tym
sprawozdaniu. Fakt bezstronnosci zostal potwierdzony pisemnie.

Badanie przeprowadzono w miesigcu grudniu 2015 roku oraz lutym i marcu 2016 roku i zakoriczono w dniu
22.03.2016.

Dostepnosé danych i oSwiadczenia Funduszu
Nie stwierdzono ograniczen zakresu badania.

Badajacy uzyskali wszelkie zadane informacje i wyjasnienia.

Dnia 22.03.2016 Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. potwierdzit pisemnie
kompletno$¢ sporzgdzonego sprawozdania finansowego oraz wykazanie wszelkich zobowigzan warunkowych
oraz poinformowat o istotnych zdarzeniach, ktére nastapily po dacie 31.12.2015 do dnia zlozenia o$wiadczenia.

Raport uzupetniajacy opinie z badania




2.  ANALIZA FINANSOWA

2.1 Ogéina analiza sprawozdania finansowego

Udziat procentowy w warto$ci aktywow:

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
TPLN % TPLN % TPLN %

Srodki pienigzne i ich

ekwiwalenty 10 831 7.47 84619 38,74 23716 6,92

Naleznosci 25 0,02 519 0.24 6314 184

Skiadniki {okat notowane na

aktywnym rynku 112714 77,79 101007 46,24 230814 67,39

Skiadniki lokat nienotowane na

aktywnym rynku 21328 14,72 32279 14,78 81658 23,84
Aktywa 144 898 100,00 218 424 100,00 342 502 100,00
Zobowiazania 4 330 2,99 30807 14,10 599 0,17
Aktywa netto 140 568 97,01 187 617 85,90 341903 99,83

Udziat procentowy w wartosci kapitatu funduszu i zakumulowanego wyniku z operagcji:

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
TPLN Y% TPLN % TPLN %

Kapitat wptacony 240 037 170,76 240 037 127,94 240 037 70,21

Kapitat wyplacony -108 515 -77,20 -63358 -33,77 -1648 -0,48
Kapitat funduszu 131522 93,56 176 679 94,17 238389 69,72

Zakumulowane,

nierozdysponowane przychody

z lokat netto 3285 2,34 -3 377 1,80 5413 1,58

Zakumulowany,

nierozdysponowany

zrealizowany zysk (strata) ze

zbycia lokat 32062 22,81 34304 18,28 46 317 13,55
Dochody zatrzymane 35347 25,15 30927 16,48 40904 11,96
Wzrost (spadek) wartosci lokat w
odniesieniu do ceny nabycia 26301 -18,71 -19989 -10,65 62610 18,31
Kapitat funduszu i zakumulowany
wynik z operacji 140 568 100,00 187 617 100,00 341903 100,00

Raport uzupetniajacy opinig z badania 7
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2.2 Wybrane wskazniki finansowe

Aktywa netto TPLN
Warto$¢ aktywow netto na certyfikat PLN
inwestycyjny

Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na PLN

certyfikat inwestycyjny

Wynik z operaciji TPLN
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat PLN
inwestycyjny

Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na PLN
certyfikat inwestycyjny

Stopa zwrotu jednostki

Srednioroczna wartos$é aktywow netto na jednostke

Warto$¢ aktywoéw netto na jednostke na poczatek
okresu

Wskaznik efektywnosci

Wynik z operacji {(wynik finansowy) funduszu

Srednioroczny stan aktywow netto
Przyrost wartosci catkowitej aktywow netto WAN

WANt;- WANt,
WANL,

Poziom kosztéw dziatalnosci

koszty operacyjne
przychody z lokat (inwestycji)

Plynnosé lll stopnia

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Zobowigzania

** wskaznik przyjgt warto$¢ ujemng

%

%

%

%

31.12.2015 31.12.2014 31.12.2013
140 568 187 617 341803
137,17 140,81 198,82
137,10 140,81 198,82

-1 892 -92 576 -61 308

-1,85 -69,48 -35,70

-1,85 -69,48 -35,70

119 104 88

38 80 85

2,50 2,75 39,59

Raport uzupetniajacy opini¢ z badania
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2.3 interpretacja wybranych wskaznikéw finansowych

W badanym roku, podobnie jak w roku ubieglym, dominujgcg pozycjg aktywow byly sktadniki lokat notowane na
aktywnym rynku, ktdre stanowilty 77,79% sumy bilansowej. Aktywa netto ulegly zmniejszeniu z TPLN 187.617 do
TPLN 140.568. Po stronie kapitatu funduszu i zakumulowanego wyniku z operacji, najistotniejszg pozycja jest kapitat
wptacony, ktory na koniec badanego okresu osiggnat warto§¢ TPLN 240.037. Wskaznik stopy zwrotu na koniec 2015
roku byt rowny 119%. Warto§¢ wskaznika przedstawiajgcego poziom kosztéw dziatalnosci zmniejszyta sie z 80% w
roku 2014 do 38% w roku 2015. Wskaznik ptynnosci Il stopnia osiggnat wartos¢ 2,50.

Raport uzupetniajacy opinie z badania
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CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

Prowadzenie ksiag rachunkowych i kontrola wewnetrzna

W badanym okresie Fundusz prowadzit dzialainoé¢ w oparciu o polityke rachunkowosci funduszy
inwestycyinych zamknigtych zarzadzanych przez IPOPEMA TFI S.A. obowigzujacg od dnia 01.01.2011,
uaktualniong dnia 22.12.2014 oraz 28.12.2015.

Zapisy w ksiegach dokonywane sg w sposob trwaly. Spos6b ewidencji zdarzef gospodarczych w ksiegach
rachunkowych pozwala na identyfikacje daty dokonania operacji gospodarczej, a takze kwoty oraz oznaczenia
kont ksiegowych, na ktérych dana operacia zostala ujeta. Zapisy w ksiegach rachunkowych sg kompletne,
prawidtowe i powigzane z fakturami bgdz innymi dokumentami zrédtowymi.

W badanym okresie ksiegi byly prowadzone i przechowywane w siedzibie Vistra Fund Services Poland Spdtka
Z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Warszawie z zachowaniem
przepisdw rozdziatu 8 ustawy o rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w sposob rzetelny, bezbledny i sprawdzalny, przy uzyciu systemu
informatycznego AVS - Asset Valuation System Dynamics AX. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do
danych i system ich przetwarzania sg wystarczajgce.

Zarzadzaniem Funduszu zajmuje sie IPOPEMA Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A., kidre posiada
opracowane pisemnie procedury kontrolne i organizacyjne dotyczgce Funduszy. W$réd nich znajdujg sie
procedury dotyczace obszaréw obiegu i kontroli dokumentacji ksiegowej i kadrowej, wyceny Funduszy i akcji
wchodzgcych w skiad ich portfeli, czy ochronie danych oscbowych i zapobieganiu ujawnianiu informaciji
niejawnych.

Stwierdzono, ze kontrola wewnetrzna zapewnia identyfikacje i zapis operacji gospodarczych, jednoznaczne ich
zaklasyfikowanie, prawidiowe udokumentowanie, poprawne wykazanie danych w sprawozdaniu finansowym i
zaliczenie operacji do wlasciwych okresdw.

Zasady dokonywania iokat

Ograniczenia inwestycyjne Funduszu zostaly okreslone we Wprowadzeniu do sprawozdania finansowego, ktére
stanowi zalgcznik do niniejszego raportu.

Raport uzupelniajgcy opinie z badania
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3.3 Informacje o wybranych pozycjach bilansu
3.341 Kapitat funduszu 131 522 TPLN

Certyfikaty inwestycyjne emitowane przez Fundusz sg niepublicznymi, imiennymi papierami wartosciowymi.

Na dzien 31.12.2015 struktura kapitatu wptaconego przedstawiata sig¢ w nastepujacy sposob:

Data emisji Seria llosé Wartos¢ PLN
2012-12-19 A 1000 100 000,00
2009-03-19 B 114 016 11 401 600,00
2009-06-25 Cc 266 629 30 395 706,00
2009-09-28 D 436 299 59 916 941,67
2010-02-05 E 420 666 63 091 486,68
2012-10-24 F 357 143 75 000 030,00
2010-01-20 S1 29 230 29 230,00
2012-01-16 S2 69 988 69 988,00
2013-01-14 S3 32219 32 219,00
Suma: 1727190 240 037 201,35

W badanym okresie nie mialy miejsca nowe emisje Certyfikatow Inwestycyjnych.

W badanym okresie mialy miejsce cztery wykupy Certyfikatéw Inwestycyjnych. tacznie dokonano wykupu
307.689 Certyfikatéw Inwestycyjnych serii B, C, D, E, F oraz S3 odpowiednio w ilosci 20.035, 58.361, 66.102,
62.535, 68.437 oraz 32.219 sztuk.

Kapitat wyptacony wynosi PLN 108.514.526,27.

Raport uzupetniajacy opinie z badania 11
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Pozostale elementy sprawozdania finansowego

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego stanowigce integraing skladowag czeéé sprawozdania
finansowego zostato opracowane zgodnie z Zatgcznikiem nr 1 do Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24
grudnia 2007 roku w sprawie szczeg6inych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 31 grudnia
2007 roku, nr 249, poz.1859), zwanym dalej Rozporzadzeniem o szczeg6lnych zasadach rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych.

Zestawienie lokat

Zestawienie lokat zostalo sporzadzone prawidlowo, zgodnie z Zatgcznikiem nr 1 do Rozporzadzenia o
szczegbinych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Zestawienie zmian w aktywach netto

Zestawienie zmian w aktywach netlo zostalo sporzadzone prawidiowo, zgodnie z Zalgcznikiem nr 1 do
Rozporzadzenia o szczegbinych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Rachunek przeplywéw pienieznych

Rachunek przeplywéw pienigznych zostat sporzgdzony prawidiowo, zgodnie z Zatgcznikiem nr 1 do
Rozporzgdzenia o szczegoinych zasadach rachunkowosci funduszy inwestycyjnych. Stwierdzono jego
powigzanie z bilansem, rachunkiem wyniku z operacji oraz ksiggami rachunkowymi,

Noty objasniajace i informacja dodatkowa

Noty objasniajgce i informacja dodatkowa stanowigce integralng sktadowg czes¢ sprawozdania finansowego
zostaly opracowane zgodnie z Zalgcznikiem nr 1 do Rozporzadzenia o szczegdinych zasadach rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych.

Zdarzenia po dniu bilansowym

W dniu 22.03.2016 roku dokonano przydziatu 20 600 sztuk Certyfikatéw Inwestycyjnych serii G na tgczng
wartoé¢ 2 752 366,00 zi.

Raport uzupetniajgcy opinig z badania
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3.6 Wnioski z przeprowadzonego badania

Na podstawie przeprowadzonego badania ksigg rachunkowych funduszu TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, z
siedzibg w Warszawie stwierdza sie, ze:

1. sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2015 zostalo sporzgdzone prawidtowo, dane zawarte w sprawozdaniu
finansowym sg zgodne z odpowiednimi saldami i obrotami w ksiegach rachunkowych,

2. sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez upowaznione osoby,

3. nie wystapily zjawiska i zdarzenia wskazujgce na naruszenie obowigzujacego prawa.

Wynik badania sprawozdania finansowego funduszu TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamknigty za rok obrotowy 2015
biegty rewident przedstawit w swojej opinii.

Wydano opinie bez zastrzezen z wyjasnieniami.

Raport zawiera 13 stron podpisanych przez bieglego rewidenta.
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Do raportu dotgczono jako zatgczniki:

1.

10.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego

Zestawienie lokat na dzien 31.12.2015

Bilans na dzien 31.12.2015

Rachunek wyniku z operacji za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015
Rachunek przeplywoéw pienigznych za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015
Zestawienie zmian w aktywach netto za rok obrotowy od 01.01.2015 do 31.12.2015
Noty objasniajgce

Informacja dodatkowa

List IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikow TOTAL
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

Oswiadczenie Depozytariusza,

do ktorych odnosimy raport i opinie.

Raport niezaleznego biegtego rewidenta
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Warszawa, 22 marca 2016 roku

OSWIADCZENIE ZARZADU

Zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 roku Nr O,
poz. 330, z pdzniejszymi zmianami) oraz rozporzadzeniem Ministra Finans6éw z dnia 24 grudnia 2007
roku w sprawie szczegbinych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz.U. z 2007 roku, nr

249,

pcz.1859) Zarzad przedstawia roczne sprawozdanie finansowe TOTAL FUNDUSZ

INWESTYCYJNY ZAMKNIETY sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2015 roku, ktére obejmuje:

1.

2.

J Co aw Wikalinski

Woprowadzenie do sprawozdania finansowego,

Zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujgce lokaty
w wysokosci 134 042 tys. ztotych,

Bilans funduszu sporzadzony na dzien 31 grudnia 2015 roku wykazujgcy aktywa netto w
wysokosci 140 568 tys. ziotych,

Rachunek wyniku z operacji za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
wykazujgcy ujemny wynik z operacji w wysokoéci 1 892 tys. ziotych,

Zestawienie zmian w aktywach netto za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku wykazujgce zmniejszenie aktywow netto w okresie sprawozdawczym w wysokosci
47 049 tys. ziotych,

Rachunek przeplywdw pienieznych za okres od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015
roku, wykazujacy zmniejszenie srodkdw pienieznych o kwote 73 788 tys. ziotych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.
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SPRAWOZDANIE FINANSOWE

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY
ZAMKNIETY

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

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY



WPROWADZENIE

1) PODSTAWOWE INFORMACJE O FUNDUSZU

2)

a)

b)

c)

d)

Fundusz dziala pod nazwg TOTAL Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknietym w rozumieniu art. 196 Ustawy o funduszach
inwestycyjnych (Dz. U. z 2014 r. poz. 157 z pdzniejszymi zmianami).

Fundusz nie jest publicznym funduszem inwestycyjnym zamknietym, o ktérym mowa w art. 2 ust. 39
Ustawy o funduszach inwestycyjnych.

Dnia 19 grudnia 2008 roku Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod
numerem RFI 442, Ksiegi rachunkowe Funduszu zostaly otwarte w dniu 6 stycznia 2009 roku.
Fundusz zostal utworzony na czas okreslony do 31 stycznia 2021 roku.

CEL INWESTYCYJNY, SPECJALIZACJA FUNDUSZU | STOSOWANE OGRANICZENIA
INWESTYCYJNE

Celem Funduszu jest wzrost wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu warto$ci lokat.
Nadrzednym celem Funduszu jest osigganie rentownosci lokat na poziomie istotnie
przewyzszajacym rentownos¢ lokat bankowych, niezaleznie od koniunktury w poszczegoinych
segmentach rynku finansowego, przy akceptacji podwyzszonego ryzyka inwestycji w poszczegoine
kategorie lokat, w tym roéwniez ryzyka wynikajgcego zewentualnej ograniczonej plynnosci
poszczegoinych skladnikéw lokat Funduszu. Fundusz realizuje swdj cel inwestycyjny w ramach
aktywnego zarzadzania poprzez inwestowanie od 0% do 100% Aktywoéw Funduszu w proporcji
zaleznej od oceny perspektywy rynku danej kategorii lokat, w kazdg z poszczegoéinych kategorii
wymienionych w Polityce Inwestycyjnej pkt 1, z zastrzezeniem ograniczen wynikajgcych z Ustawy
o funduszach inwestycyjnych i Statutu. Fundusz bedzie lokowaé¢ Aktywa Funduszu zaréwno w lokaty
denominowane w walucie polskiej, jak i rynkach zagranicznych. Fundusz lokujgc Aktywa Funduszu
dazy do osiggania dodatnich stdp zwrotu w skali roku, niezaleznie od biezgcej koniunktury na
rynkach finansowych. Fundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych zasad dywersyfikacji kategorii
lokat oraz duzg zmiennoscig skiadnikéw lokat posiadanych w portfelu. Fundusz nie gwarantuje
osiggniecia celu inwestycyjnego.

Fundusz moze lokowaé Aktywa w:

1) papiery wartoSciowe,

2) wierzytelnosci, z wyjatkiem wierzytelnoéci wobec 0séb fizycznych,

3) udzialy w spéikach z ograniczong odpowiedzialnoscia,

4) Instrumenty Rynku Pienieznego,

5) Instrumenty Pochodne, w tym Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne, a takze prawa
majatkowe, ktorych cena zalezy bezpos$rednio lub posrednio od oznaczonych co do gatunku
rzeczy, okreslonych rodzajéw energii, miernikéw i limitéw wielko$ci produkcji dopuszczone do
obrotu na gieldach towarowych,

6) waluty,

- pod warunkiem, Ze sg zbywalne, oraz

7) jednostki uczestnictwa oraz certyfikaty inwestycyjne funduszy inwestycyjnych, a takze tytuly
uczestnictwa emitowane przez instytucje wspéinego inwestowania majace siedzibe za granica,

8) depozyty,

Lokowanie Aktywow Funduszu w akcje, prawa do akcji, prawa poboru, warranty subskrypcyjne

i udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig, opiera sig na:

1) ocenie koniunktury i perspektyw sektora lub branzy, w ktérej dziata emitent,

2) ocenie pozycji konkurencyjnej emitenta,

3) analizie technicznej cen akcji lub praw poboru,

4) ocenie, mozliwosci osiggniecia stopy zwrotu istotnie przewyzszajgcej stope inflacji w diugim
okresie,

5) ocenie sytuacji makroekonomicznej kraju emitenta, w tym biezgcego iprognozowanego
poziomu stép procentowych, aktualnego i oczekiwanego poziomu inflacji i wzrostu
gospodarczego,

6) ocenie sytuacji ekonomiczno — finansowej, w szczegolnosci w stosunku do innych emitentéw
o tym samym ratingu,

Fundusz lokuje $rodki diugoterminowo w instrumenty wskazane w punkcie 2, ktérych wzrost wartosci

jest najbardziej prawdopodobny z punktu widzenia kryteriow analizy fundamentalnej.

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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10.
11.

12.

13.

W szczegblnosci Fundusz bedzie inwestowal w akcje i udzialy spoétek, koncentrujgcych sie na

kreowaniu wartoéci dla wiascicieli oraz przestrzegajgcych zasady fadu korporacyjnego, i kiore

wediug kryteriow okre$lonych przez Fundusz moga osiggngé ponadprzecietny zwrot z kapitatu
poprzez koncentrowanie sie na najbardziej zyskownych przedsiewzieciach.

Lokowanie Aktywéw Funduszu w inne instrumenty niz wskazane w punkcie 2, opiera si¢ na:

a) w przypadku diuznych papieréw wartosciowych i Instrumentéw Rynku Pienieznego: ocenie
sytuacji fundamentalnej, ryzyka i zdolnoéci kredytowej emitenta (analiza fundamentaina),
technicznej ocenie perspektyw wzrostu wartoéci lokat (analiza techniczna), ocenie sytuacji
makroekonomicznej w kraju ina $wiecie (analiza miedzynarodowa), speinieniu zasad
dywersyfikacji lokat oraz innych ograniczen inwestycyjnych,

b) w przypadku wierzytelno$ci: ocenie rodzaju wierzytelnosci, z uwzglednieniem tytulu z jakiego
wierzytelno§¢ powstala i rodzaju wierzyciela, terminu wymagalnosci, rodzajem diuznika,
mozliwoscig windykacji nalezno$ci, rodzajem | poziomem zabezpieczen, wartoscig
wierzytelnosci i plynnoscig lokaty,

c) w przypadku walut obcych i depozytoéw: mozliwej do uzyskania rentownosci i wysokiej ptynno$ci
lokat, przy zachowaniu bezpieczenstwa lokaty, w przypadku depozytéw réowniez na ocenie
wysokosci oprocentowania depozytu w stosunku do czasu jej trwania,

d) w przypadku Instrumentéw Pochodnych, w tym Niewystandaryzowanych Instrumentow
Pochodnych,

e) w przypadku jednostek uczestnictwa oraz certyfikatow inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych,
a takze tytuldw uczestnictwa emitowanych przez instytucje wspdlnego inwestowania majgce
siedzibe za granicg: ocenie wynikdw funduszy inwestycyjnych iinstytucji wspdinego
inwestowania, realizowanej w oparciu o wskazniki stuzace do analizy wynikéw, ocenie stopnia
ryzyka braku plynnosci lokaty w jednostki uczestnictwa lub certyfikaty inwestycyjne, poziomu
optat pobieranych od uczestnikéw funduszu.

Zasady dywersyfikacji lokat Funduszu:

Papiery wartosciowe lub Instrumenty Rynku Pienieznego wyemitowane przez jeden podmiot,

wierzytelnosci wobec tego podmiotu i udzialy w tym podmiocie nie mogg stanowi¢ tgcznie wiecej niz

20% wartosci Aktywoéw Funduszu, z zastrzezeniem punktu 2.

Ograniczen, o ktérych mowa w pkt. 1, nie stosuje sie do papieréw warto$ciowych emitowanych lub

gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, panstwa nalezgce do OECD oraz

migdzynarodowe instytucje finansowe, ktoérych czlonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub
przynajmniej jedno z panstw nalezgcych do QECD.

Waluta obca jednego panistwa nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% warto$ci Aktywow Funduszu.

Euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu.

Listy zastawne wyemitowane przez jeden bank hipoteczny nie mogg stanowi¢ wiecej niz 25 %

wartosci Aktywéw Funduszu.

Fundusz utrzymuje w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu,

czesé swoich Aktywdw na rachunkach bankowych.

Depozyty w jednym banku krajowym, banku zagranicznym lub instytucji kredytowej nie mogg

stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci Aktywdw Funduszu.

Fundusz moze zacigga¢, wylgcznie w bankach, pozyczki i kredyty, w igcznej wysokosci

nie przekraczajgcej 75% wartosci Aktywow Netto Funduszu w chwili zaciggania tych pozyczek

i kredytow.

Fundusz moze lokowaé nie wigcej niz 50 % wartosci swoich aktywow w jednostki uczestnictwa lub

certyfikaty inwestycyjne jednego funduszu inwestycyjnego lub w tytuly uczestnictwa emitowane

przez jedng instytucje wspdinego inwestowania, majacg siedzibe za granica.

Czynnosci dokonane z naruszeniem ograniczen, o ktérych mowa w niniejszym artykule sg wazne.

Z uwzglednieniem punktu 12, Fundusz, w przypadku dokonania czynno$ci, o ktérych mowa

w punkcie 10, zobowigzany jest do dostosowania, niezwlocznie, stanu swoich aktywow

do wymagan okreslonych w Statucie i Ustawie, uwzgledniajgc nalezycie interes Uczestnikow

Funduszu.

Fundusz zobowigzany jest dostosowa¢ strukture portfela inwestycyjnego do wymagan okreslonych

w Ustawie oraz Statucie Funduszu w terminie 12 miesiecy od dnia rejestracji Funduszu.

Fundusz moze zawieraé umowy majgce za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu zapewnienie sprawnego zarzgdzania

portfelem inwestycyjnym Funduszu lub ograniczenia ryzyka inwestycyjnego.

Fundusz =zawierajgc umowy majace za przedmiot Instrumenty Pochodne, w tym

Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne w celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego, moze

zawiera¢ takie umowy w zwigzku z istniejacymi jak i przysziymi lokatami Funduszu.

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Fundusz bedzie lokowal Aktywa Funduszu wytgcznie w nastepujgce Instrumenty Pochodne, w tym
Niewystandaryzowane Instrumenty Pochodne i prawa majgtkowe, o ktérych mowa w art. 24 ust. 1
pkt.5: Statutu Funduszu: opcje, kontrakty terminowe, kontrakty na réznice, swapy, umowy forward.
14. Fundusz moze, przy uwzglednieniu celu inwestycyjnego, udziela¢ pozyczek pienieznych do
wysokosci nie wyzszej niz 50 % warto$ci Aktywéw Funduszu, z tym ze wysoko$¢ pozyczki
pienieznej udzielonej jednemu podmiotowi nie moze przekroczy¢é 20 % wartosci Aktywow
Funduszu. Poreczen lub gwarancji do wysoko$¢ i nie wyzej niz 50 % wartosci Aktywow Funduszu, z
tym, ze wysoko$é poreczenia lub gwarancji udzielanych za zobowigzania jednego podmiotu nie
moze przekroczy€ 20 % wartosci Aktywow Funduszu.
Fundusz bedzie udzielat pozyczek, poreczen lub gwarancji na zasadach okreslonych w art. 24 a
pkt. 6 Statutu Funduszu.

g) Zasady wyceny lokat notowanych na Aktywnym Rynku:

1. Skiadniki lokat notowanych na Aktywnym rynku wyceniane sg w sposéb nastepujacy:

1)  Wartoé¢ godziwg skiadnikow lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig
w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego Skiadnika lokat
z Aktywnego Rynku.

2) Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na podstawie ktérego wyceniany jest
dany skiadnik lokat, nie prowadzi obrotu, (woéwczas wyceny danego skiadnika lokat dokonuje
sie w oparciu o ostatni kurs zamknigcia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez Aktywny Rynek warto$ci stanowigcej jego
cdpowiednik.

3) Jezeli ostatni dostepny kurs zostat wyznaczony w oparciu o znaczagco niski wolumen obrotow
na danym skiladniku Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wcze$niejszego niz ostatni dzien
obrotu danym skiadnikiem na danym Aktywnym Rynku, woéwczas wyceng danego skiadnika
lokat dokonuje sie w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs
zamkniecia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej,
ustalonej przez Aktywny Rynek warto$ci stanowigcej jego odpowiednik.

2. W przypadku, gdy skiadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym Aktywnym
Rynku, wartoscig godziwg jest kurs ustalony na rynku gtownym.

3. Podstawowym kryterium wyboru rynku giéwnego, o ktérym mowa w pkt 2, jest wolumen obrotu na
danym skladniku lokat. W przypadku braku mozliwosci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia
wielkoéci wolumenu obrotu, Fundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania kryterium:

1) liczba zawartych transakcji na danym skiadniku lokat, lub

2) iloé¢ danego skiadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub
3) kolejnosé wprowadzenia do obrotu, lub

4) mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.

4. Wyboru rynku gléwnego, o ktérym mowa w pkt. 2, dokonuje sig¢ na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego.

5. Ostatnie dostepne kursy, o ktérych mowa w pkt. 1, w dniu dokonywania wyceny Fundusz okresla
o godzinie 23:00. Wyb6r godziny 23:00 uzasadniony jest nastgpujacymi okolicznosciami:

1) o godzinie 23:00 w przypadku GPW dostepne sg kursy zamknigcia,
2) o godzinie 23:00 w przypadku gietdowych rynkéw europejskich, péinocnoamerykarnskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamknigcia,

. Zgodnie z postanowieniami punktow powyzszych bedg wyceniane nastepujace lokaty Funduszu:

1) akcje,

2) warranty subskrypcyijne,

3) prawa do akcji,

4) prawa poboru,

5) kwity depozytowe,

B) listy zastawne,

7) dtuzne papiery warto$ciowe,

8) certyfikaty inwestycyjne

9) Instrumenty Pochodne

h) Zasady wyceny lokat nienotowanych na Aktywnym Rynku:

. Warto$é skiadnikow lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sig, w nastepujacy

sposob:

1) obligacji, bonéw skarbowych, bonéw pienieznych, kwitdw depozytowych, listow zastawnych,
weksli, wierzytelnosci pienieznych, o terminie realizacji praw liczonym od dnia ich wystawienia,
nie diuzszym niz rok — w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. Przy czym, papiery wartosciowe nabyte przy zobowigzaniu sig
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b)

drugiej strony do odkupu wycenia sie, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do
odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy
pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j

2) akgiji:
w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskaza¢ emitentéw o podobnym
profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku — przy wykorzystaniu
modeli wskaznikowych odnoszgcych cene akcji do poszczegdlnych, wybranych parametrow
finansowych dzialalinos$ci emitenta (cenalzysk, cena/wartos¢ ksiggowa, itp.) na podstawie ceny
ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku lub przy
wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywow finansowych (DCF) badz tez przy
wykorzystaniu wartosci aktywéw netto (kapitat (fundusz) wiasny) albo na podstawie ceny nabycia,
w zaleznosci od tego, ktéry model bedzie lepiej odzwierciedlat specyfike i charakter dziatalnoéci
danego podmiotu - przy czym Fundusz ma prawo powierzy¢ wycene akcji spotek, ktorych akcje nie
sg notowane na Aktywnym Rynku, wyspecjalizowanym, niezaleznym jednostkom $wiadczgcym tego
rodzaju ustugi. Warto$é godziwa wynikajgca z analizy finansowej bgdzie podlegata na biezgco
korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczacy istotnych zdarzen
mogacych mie¢ wplyw na warto$¢ godziwg wycenianych akcji,

w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskaza¢ emitentow

o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktorych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku - przy

wykorzystaniu modelu opierajgcego sie na wycenie wartosci aktywéw netto (kapitat (fundusz)

wlasny) tychze podmiotow lub przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywow
finansowych (DCF) albo na podstawie ceny nabycia, w zalezno$ci od tego, kiéry model bedzie lepiej
odzwierciedlat specyfike i charakter dziatainosci danego podmiotu - przy czym Fundusz ma prawo
powierzy¢ wycene akcji spolek, kiorych akcje nie sg notowane na Aktywnym Rynku,
wyspecjalizowanym, niezaleznym jednostkom $wiadczacym tego rodzaju ustugi. Wartos¢ godziwa
wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegata na biezgco korekcie w kazdym przypadku,

w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczacg istotnych zdarzen moggcych mie¢ wplyw na

warto$¢ godziwag wycenianych akcji.

3) warrantoéw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru — w oparciu 0 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 pkt. 2,

4) depozytéw — w wysokoséci wynikajgcej z sumy warto$ci nominalnej oraz naliczonych odsetek, przy
czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

5) -udziatbw w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia — przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszgcych cene udzialéw do poszczeg6inych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa, itp.) na podstawie ceny
ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku lub przy
wykorzystaniu modelu opierajgcego sie na wycenie warto$ci aktywow netto (kapitat (fundusz)
wiasny) tychze spoélek badz tez przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeplywow
finansowych (DCF), albo na podstawie ceny nabycia w zalezno$ci od tego, ktéry model bedzie
lepiej odzwierciedlat specyfike i charakter dzialalno$ci danego podmiotu, przy czym Fundusz
ma prawo powierzy¢ wycene udziatbw w spdtkach z ograniczong odpowiedzialnoscig
wyspecjalizowanym, niezaleznym jednostkom $wiadczacym tego rodzaju ustugi. Wartosé
godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegata na biezgco korekcie w kazdym
przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczacy istotnych zdarzen mogacych mie¢
wplyw na warto$¢ godziwg wycenianych udziatow.

6) -Instrumentéw Pochodnych — wediug warto$ci godziwej, w oparciu o model zdyskontowanych
przeplywdw pienieznych, w przypadku opcji kupna w oparciu o model Blacka-Scholesa,
a w przypadku opcji sprzedazy o parytet call-put.

7) -certyfikatéw inwestycyjnych — w oparciu o ostatnio ogtoszong warto$¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny, z uwzglednieniem zdarzen majgcych wplyw na warto$¢ godziwa, jakie mialy
miejsce po dniu ogloszenia wartosci certyfikatdw inwestycyjnych do godziny 23:00.

8) -jednostek uczestnictwa — w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ aktywow netto na jednostke
uczestnictwa w dniu wyceny, z uwzglednieniem zdarzef majacych wplyw na warto$¢ godziwa,
jakie miaty miejsce po dniu ogloszenia warto$ci jednostek uczestnictwa do godziny 23:00.

9) -tytuly uczestnictwa emitowane przez instytucje wspolnego inwestowania majgce siedzibe
za granicg — w oparciu o ostatnio ogloszong warto$¢ tytutéw uczestnictwa, z uwzglednieniem
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zdarzen majacych wplyw na warto$é godziwa, jakie mialy miejsce po dniu ogloszenia wartosci
tytutéw uczestnictwa do godziny 23:00.

2. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w wartosci godziwej,
do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$§¢ godziwa wynikajgca z ksiag rachunkowych
Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng nabycia.

3. Modele wyceny, bedag stosowane w sposéb ciggly. Kazda zmiana modelu wyceny bedzie publikowana
w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.

4. Modele i metody wyceny skiadnikéw lokat Funduszu, podiegajg uzgodnieniu z Depozytariuszem.

3) ORGAN FUNDUSZU - FIRMA, SIEDZIBA | ADRES TOWARZYSTWA

Firma: IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Prézna 9

00-107 Warszawa
Spotka wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000278264 przez Sad Rejonowy
dla M. St. Warszawy, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

4) PODMIOT, KTOREMU POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

W dniu 19 stycznia 2015 roku, zmieniona zostata nazwa podmiotu, ktéremu powierzono prowadzenie
ksiag z "OFIZ Spoika z ograniczong odpowiedzialnoscig Spoétka komandytowo-akcyjna” na ,Vistra Fund
Services Poland Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowo-akeyjna’. Pozostale
dane nie ulegly zmianie.

Siedziba Spoiki jest w Warszawie (02-703) ul. Bukowinska 22 lok. 8B. Spdtka zostala wpisana do
rejestru przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000314495 z kapitatem zakladowym 65.534.251 zi
w peini optaconym; NIP 5213503265.

5) OKRES SPRAWOZDAWCZY | DZIEN BILANSOWY

Prezentowane sprawozdanie finansowe obejmuje okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2015 roku do 31
grudnia 2015 roku. Dniem bilansowym jest dzien 31 grudnia 2015 roku. W okresie sprawozdawczym hie
mialo miejsca polgczenie Funduszu.

6) KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalno$ci przez
Fundusz w dajacej sie przewidzieé¢ przysziosci, w tym w szczegdlnosci w okresie 12 miesigcy od dnia
bilansowego, czyli od 31 grudnia 2015 roku. Towarzystwo nie stwierdza na dzien podpisania
sprawozdania finansowego istnienia okoliczno$ci, ktére wskazywalyby na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci przez Fundusz.

7) PODMIOT, KTORY PRZEPROWADZIL. BADANIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe zostalo poddane badaniu przez UHY ECA Audyt Spéltka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Spétka komandytowa z siedzibg w Krakowie, ul. Moniuszki 50, 31-523 Krakow.
Spotka jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 3115.
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8) WSKAZANIE SERII CERTYFIKATF')W INWESTYCYJNYCH, CECH JE ROZNICUJACYCH, EMISJI
ORAZ WSKAZANIE RYNKU, NA KTORYM NOTOWANE SA CERTYFIKATY INWESTYCYJNE

Fundusz wyemitowat 9 serii Certyfikatow Inwestycyjnych:

Seria A - 1 000 sztuk. Data przydziatu*: 19.12.2008 roku.

Seria B - 114 016 sztuk. Data przydziatu 19.03.2009 roku, z tego umorzono 38 129 sztuk.
Seria C - 266 629 sztuk. Data przydziatu 25.06.2009 roku, z tego umorzono 107 125 sztuk.
Seria D - 436 299 sztuk. Data przydziatu 28.09.2009 roku, z tego umorzono 195 123 sztuki.
Seria S1 - 29 230 sztuk. Data przydziatu 20.01.2010 roku.

Seria E - 420 666 sztuk. Data przydziatu 05.02.2010 roku, z tego umorzono 161 443 sztuki.
Seria S2 - 69 988 sztuk. Data przydziatu 16.01.2012 roku.

Seria F - 357 143 sztuk. Data przydziatu 24.10.2012 roku, z tego umorzono 168 401 sztuk
Seria S3 - 32 219 sztuk. Data przydziaiu 14.01.2013 roku, z tego umorzono 32 219 sztuk.

*data rejestracji Funduszu w RF/

Certyfikaty nie sg notowane na aktywnym rynku i reprezentujg jednakowe prawa majgtkowe.
Nie wystepujg cechy roznigce poszczegoine serie certyfikatow inwestycyjnych.

9) WALUTA SPRAWOZDANIA:

Zgodnie z par. 32 pkt. 1 i 2 Rozporzadzenia MF z dnia 24.12.2007 w sprawie szczeg6inych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. 249 poz. 1859), sprawozdanie finansowe sporzgdzone
jest w walucie polskiej, a zawarte w nim informacje wykazane sg w tysigcach ziotych z wyjatkiem
wartosci aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat
inwestycyjny.

10) STOSOWANA METODA POMIARU CALKOWITEJ EKSPOZYCJI FUNDUSZU
Do pomiaru catkowitej ekspozycji Funduszu Towarzystwo wybrato metode zaangazowania.
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. Aktywa

144 898

2014-12-31

218 424

1) Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 831 84 619
2) Naleznosci 25 519
3) Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu - -
4) Skiadniki lokat notowane na aklywnym rynku, w tym: 112714 101 007

- diuzne papiery warto$ciowe - -
5) Skiadniki lokat nienctowane na aktywnym rynku, w fym: 21328 32279

- dluzne papiery wariosciowe 12 454 27 598
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -
i, Zobowigzania 4330 30 807
lil. Aktywa netto (I - Ii) 140 568 187 617
IV. Kapital funduszu 131 522 176 679
1) Kapital wptacony 240 037 240 037
2) Kapitat wyptacony (wietko$¢ ujemna) -108 515 -63 358
V. Dochody zatrzymane 35 347 30 927
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netio 3285 -3 377
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 32062 34 304
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia -26 301 -19 989
VIi. Kapital funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 140 568 187 617
Liczba zarejestrowanych certyfikatow inwestycyjnych w podziale na serie 1024 750 1332 439
A 1000 1000
B 75 887 95 922
C 169 504 217 865
D 241176 307 278
E 259 223 321758
F 188 742 257 179
S1 29 230 29 230
S2 69 988 69 988
S3 - 32219
Warto$é aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 137,17 140,81
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 137,17 140,81
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych 1 045 350 1332 439
A 1000 1000
B 75 887 95 922
9] 159 504 217 865
D 241 176 307 278
E 259 223 321758
F 188 742 257 179
G 20 600 -
51 29 230 29 230
52 69 988 69 988
S3 - 32219
Rozwodniona warto$¢ aktywow nefto na certyfikat inwestycyjny - -
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 137,10 140,81
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Dywidendy i inne udzialy w zyskach

2768 1390
Przychody odsetkowe 3286 5 265
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo roznic kursowych - 607
Pozostale 4613 -
il. Koszty funduszu 4013 5778
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 3375 5285
Wynagrodzenie dla podmiotow prowadzacych dystrybucje - -
Oplaty dla depozytariusza 45 40
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 50 63
Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 1 3
Uslugi w zakresie rachunkowo$ci 135 133
Ustugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Uslugi prawne 131 276
Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszly odsetkowe - 1
Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomos$ci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 218 -
Pozostale 58 5
1. Koszty pokrywane przez towarzystwo 8 550
V. Koszty funduszu netto (H-HI) 4 005 5226
V. Przychody z fokat netto (I-IV) 6 662 2036
Vi, Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) -8 554 -84 612
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 242 -12 013
- 2 tytulu réznic kursowych -222 -248
2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: -6 312 -82 599
- Z tytutu réznic kursowych 444 345
VI. Wynik z operacji (V+-VI) -1 892 -92 576
Wynik z operacji za okres przypadajacy na certyfikat inwestycyjny
Cenrtyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie -1,85 -69,48
Rozwodniony wynik z operacji przypadajgcy na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie -1,85 -69,48
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ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO od 2015-01-01 do 2015-12-31 “od 2014-01-01do 2014-12-3

I. Zmiana wartosci aktywoéw netto

1. Warto$¢ aktywow netto na koniec poprzedniego okresu

sprawozdawczego 187 617 341 903
2. Wynik z operacji za okres sprawozdawczy -1 892 -92 576
a) przychody z lokat netto 6662 2036
b) zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 242 -12 013
¢) wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat -6 312 -82 599
3. Zmiana w aktywach netto z tytulu wyniku z operacji -1 892 -92 576
4. Dystrybucja dochodéw (przychoddw) funduszu (razem): - -
a) z przychodéw z lokat nefto - -
b) ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat - -
¢) z przychodow ze zbycia lokat - -
5. Zmiany w kapitale w okresie sprawozdawczym (razem) -45 157 -61 710
a) zmiana kapitalu wplaconego (powiekszenie kapitaiu) - -
b) zmiana kapitalu wyplaconego (zmniejszenie kapitalu) -45 157 -61710
6. L.aczna zmiana aktywow netto w okresie sprawozdawczym (3-4+-5) -47 049 -154 286
7. Warto$¢ aktywbw netto na koniec okresu sprawozdawczego 140 568 187 617
8. Srednia warto$é aktywéw netto w okresie sprawozdawczym 172 047 276 446
il. Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych
1. Zmiana liczby certyfikatdw inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym
w podziale na serie
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie
Liczba wydanych ceryfikatéw inwestycyinych - -
Liczba wykupionych certyfikatéw inwestycyijnych 307 689 387 188
Saldo zmian -307 689 -387 188
2. Liczba certyfikatéw inwestycyjnych narastajaco od poczatku
dzialalnosci funduszu w podziale na serie
Certyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie
Liczba wydanych certyfikatdéw inwestycyinych 1727 190 1727 180
Liczba wykupionych certyfikatdw inwestycyjnych 702 440 394 751
Saldo zmian 1024 750 1332439
3. Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 1 045 350 1332 439
1ll. Zmiana warto$§ci aktywdéw netto na certyfikat inwestycyjny Wartos¢ Data wyceny Wartosé Data wyceny

1. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec
poprzedniego okresu sprawozdawczego (*)

Certyfikat inwestycyiny bez podzialu na serie 140,81 2014-12-31 198,82 2013-12-31

2. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na koniec biezacego
okresu sprawozdawczego

Certyfikat inwestycyiny bez podziaiu na serie 137,17 2015-12-31 140,81 2014-12-31

3. Procentowa zmiana warto$ci aktywow netto na certyfikat inwestycyiny
w okresie sprawozdawczym (**)

Ceriyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie -2,59% - -29,18% -

4. Minimalna warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okresie
sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 132,79 2015-09-30 140 81 2014-12-31

5. Maksymaina warto$¢ aklywow netto na certyfikat inwestycyjny w
okresie sprawozdawczym i dala wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 159,18 2015-03-31 183,09 2014-03-31

6. Warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyiny wg ostatniej wyceny
w okresie sprawozdawczym i data wyceny

Certyfikat inwestycyjny bez podziatu na serie 137,17 2015-12-31 140,81 2014-12-31
Rozwodniona warto$é aktywdw netto na certyfikat inwestycyjny
Certyfikat inwestycyjny bez podzialu na serie 137,10 - 140,81 -

V. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej wartosci

0 0
aktywéw netto, w tym (**): 2,33% 2,09%
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1,96% 1,90%
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzgcych dystrybucie - -
Opfaty dia depozytariusza 0,03% 0,01%
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywdéw 0,03% 0,02%
Ustugi w zakresie rachunkowos$ci 0,08% 0,05%

Usiugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -

(*) Dla funduszy rozpoczynajacych dzialalnoé¢ w okresie biezacym lub poréwnywalnym pierwsza wartoécia odniesienia jest warto$¢é
nominalna.
(**) Dane prezentowane w ujeciu rocznym.
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(E+I-D)

A. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci operacyjnej (I-11) 92 003

I. Wplywy 196 239 163 154

Z tytulu posiadanych lokat 3398 2690

Z tytuiu zbycia skiadnikéw lokat 187 985 159 794

Pozostate 4 856 870

1. Wydatki 202 340 71151

Z tytutu posiadanych lokat 219 -

Z tytulu nabycia skiadnikéw lokat 198 492 64 962

Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla towarzystwa 3156 5158

Z tytulu wyplaconego wynagrodzenia dla podmiotdw prowadzacych dystrybucje - -

Z tytutu oplat dla depozytariusza 45 37

Z tytulu oplat zwigzanych z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 35 49

Z tytulu oplat za zezwolenia oraz oplat rejestracyjnych 1 2

Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci 132 136

Z tytulu uslug w zakresie zarzadzania aktywami - -

2Z tytulu uslug prawnych 69 23

Z tytulu posiadania nieruchomosci - -

Pozostale 191 784

B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialaino$ci finansowej (i-il) -67 687 -31 100

. Wplywy - -

Z tytulu zbycia jednostek uczestnictwa albo wydania certyfikatow inwestycyinych - -

Z tytulu zaciagnietych kredytow - -

Z tytulu zaciggnietych pozyczek - -

Z tytulu splaty udzielonych pozyczek - -

Odsetki - -

Pozostale - -

1. Wydatki 67 687 31100

Z tytulu odkupienia jednosiek uczestnictwa atbo wykupienia certyfikatow inwestycyjnych 67 687 31100

Z tytulu splat zaciggnietych kredytéw - -

Z tytutu spiat zaciggnietych pozyczek - -

Z tytulu wyemitowanych obligaciji - -

Z tytulu wyplaty przychodéw - -

Z tytulu udzielonych pozyczek - -

Odsetki - -

Pozostale - -

C. Skutki zmian kurs6w wymiany $rodkéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienigznych -219 607

D. gmiana stanu Srodkéw pienieznych netto (A+-B) -73788 60 903
E. Srodki pienigzne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych na poczatek okresu

sprawozdawczego 84619 23718

F. Srodki pieniezne | ekwiwalenty srodk6w pienigznych na koniec okresu sprawozdawczego 10 831 84 619
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Nota-1 Polityka rachunkowosci Funduszu
L Opis przyjetych zasad rachunkowosci
a. Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

1. Przyjete przez Fundusz zasady (polityka) rachunkowosci opierajg sig na przepisach ustawy z dnia
20 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
24 grudnia 2007 r. w sprawie szczeg6inych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

2. Rokiem obrotowym funduszu jest rok kalendarzowy.

3. Sprawozdania finansowe sporzadza sie dwa razy w roku, jako:

- pélroczne sprawozdanie finansowe,

- roczne sprawozdanie finansowe,

4. Sprawozdanie finansowe sporzadza si¢ w jezyku polskim i w walucie polskiej. Informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym wykazuje sie w tysigcach zlotych z wyjatkiem wartosci aktywow netto
na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z operacji przypadajacego na certyfikat inwestycyjny.

5. Sprawozdanie finansowe Funduszu obejmuje: wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
zestawienie lokat, bilans, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto,
rachunek przeplywow pienieznych, noty objasniajgce, informacje dodatkowa.

6. Lokaty bankowe, o terminie zapadalnosci krotszym niz 90 dni, prezentuje si¢ w Bilansie w pozycji
,srodki pieniezne i ich ekwiwalenty” w kwocie nominalnej. Lokaty te nie sg prezentowane w " Tabeli
Lokat". Naliczone na dzien bilansowy odsetki prezentowane sg w bilansie w pozycji ,naleznosci.
7.Depozyty, o terminie zapadalnosci powyzej 90 dni, sg prezentowane w Bilansie w pozycji
"Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku" igcznie z naliczonymi odsetkami. Depozyty
o terminie powyzej 90 dni sg prezentowane w "Tabeli Lokat" i tabeli uszczegdtawiajgcej "Depozyty".
8. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom $rodkéw pienieznych utrzymywanych w celu
zaspokojenia biezgcych zobowigzan jest ustalany jako $rednia arytmetyczna stanu $rodkow
pienieznych z kazdego dnia roboczego. Przy czym do $redniego stan $rodkéw nie uwzglednia sie
depozytow powyzej 90 dni ( liczac od dnia zatozenia depozytu).

9. Srednia warto$é aktywow netto w okresie sprawozdawczym prezentowana w tabeli Zestawienia
Zmian w Aktywach Netto jest wyliczana jako $rednia wazona wartosci aktywow netto w okresie
sprawozdawczym, przy czym wagami sg liczby dni dla ktérych obowigzywaly poszczegoine Wartosci
Aktywow Netto. Przyjmuje sie, iz do pierwszej Wyceny Oficjalnej w styczniu obowigzuje WAN z
ostatniego dnia grudnia roku poprzedniego (nie dotyczy Funduszy, ktére sporzadzajg sprawozdanie
finansowe po raz pierwszy). Za minimalng i maksymalng warto$¢ aktywow na certyfikat inwestycyjny
przyjmuje sie odpowiednio wartosci ustalone w wycenach oficjalnych i bilansowych wylacznie
biezgcego okresu sprawozdawczego.

10. Pozyczki udzielone przez Fundusz sg prezentowane w pozycji bilansu , Naleznosci” i nie sg
prezentowane w tabeli lokat

b. Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczacych funduszu

1. Operacje dotyczace funduszu ujmuje sig w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.
2. Nabyte skiadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wediug ceny nabycia. Skiadniki lokat
nabyte nieodpiatnie posiadaja cene nabycia réwng zero. Skiadniki lokat funduszu otrzymane
w zamian za inne skladniki majg przypisang cene nabycia wynikajgcg z ceny nabycia tych
skladnikéw lokat, w zamian za ktére zostaly otrzymane, skorygowang o ewentuaine doptaty lub
otrzymane przychody pienigzne. Jezeli papiery wartoéciowe otrzymywane sg w zamian za diuzne
papier wartoéciowe, a diuzne papiery byly, na dzief transakcji zamiany, wycenione wedlug
Efektywnej Stopy Procentowej, wowczas otrzymywanym papierom wartosciowym przepisuje sig
ustalong na dzien transakcji zamiany skorygowana ceng nabycia dtuznych papierow wartosciowych
(zamiast pierwotnej ceny nabycia diuznych papieréw wartociowych). Tak ustalong cene nabycia
zwieksza sie o doptlaty, lub pomniejsza o otrzymane wplywy.
3. Zysk lub strate ze zbycia lokat:
3.1. Z zastrzezeniem pkt. 3.4, wylicza sie metodg HIFO ,najdrozsze sprzedaje sig¢ jako
pierwsze”, polegajaca na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego
skiadnika lokat, a w przypadku skiadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia
- oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci
ksiegowei.

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJUNY ZAMKNIETY
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3.2. W przypadku wygasniecia zobowigzan z tytutu  wystawionych opcji uznaje sie, ze
wygasnieciu podlegajg kolejno te zobowigzania, z tytutu ktérych zaciggniecia otrzymano
najnizszg premieg netto
3.3. Zysk lub strate ze zbycia walut wylicza sie zgodnie z metoda okreslong w pkt. 3.1.
3.4. Przy wyliczaniu zysku lub straty ze zbycia lokat metody, o ktérej mowa w pkt. 3.1, nie
stosuje sie do skiadnikow lokat bedacych przedmiotem transakciji, o ktorych mowa w pkt. ¢.16
ic.18.
4. W przypadku gdy jednego dnia dokonuje sie transakcji zbycia i nabycia danego skladnika lokat,
w pierwszej kolejnosci ujmuje sie nabycie danego skiadnika.
5. Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku:
5.1. ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akeji
wykorzystany jest po raz pierwszy kurs nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa poboru.
5.2. niewykonane prawo poboru akcji uznaje sie za zbyte, wediug wartosci rownej zero, w dniu
nastepnym po dniu wygasnigcia tego prawa.
5.3. nalezng dywidende z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sig w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz
pierwszy kurs rynkowy nieuwzgledniajgcy wartosci tego prawa do dywidendy.
5.4. Przystugujgce prawo poboru akcji nienotowanych na aktywnym rynku oraz prawo do
otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiegach
rachunkowych w dniu nastepnym po dniu ustalenia tych praw.
6. Niezrealizowany zysk (strata) z wyceny lokat wpiywa na wzrost (spadek) wyniku z operacji.
7. Nabycie albo zbycie skiadnikow lokat przez fundusz:
7.1. ujmuje sie w ksiggach rachunkowych funduszu w dacie zawarcia umowy.
7.2. skiadniki lokat nabyte albo zbyte przez fundusz w dniu wyceny po momencie, o ktorym mowa
w pkt. c.11, oraz skiadniki, dia ktorych we wskazanym momencie brak jest potwierdzenia
zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw funduszu i ustaleniu jego
zobowigzan
8. Operacje dotyczgce funduszu ujmuje sie w walucie, w kiérej s wyrazone, a takze w walucie
polskiej, po przeliczeniu wediug sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank
Polski na dzien ujecia tych operacji w ksiggach rachunkowych funduszu.
9. Operacje dotyczace funduszu wyrazone w walutach, dla ktérych Narodowy Bank Polski nie
wylicza kursu, nalezy okresli¢ w relacji do wskazanej przez fundusz waluty.
10. Przychody z lokat obejmujg w szczegodlnosci:
- dywidendy i inne udzialy w zyskach;
- przychody odsetkowe;
- dodatnie saldo roznic kursowych powstate w zwigzku z wyceng srodkow pienieznych, naleznosci
oraz zobowigzan w walutach obcych.
11. Koszty funduszu obejmujg w szczegdinosci:
- wynagrodzenie dla towarzystwa,
- wynagrodzenia dla podmiotow prowadzacych dystrybucje,
- optaty dla depozytariusza,
- optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu,
- optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne,
- ustugi w zakresie rachunkowosci,
- ustugi w zakresie zarzgdzania aktywami funduszy,
- ustugi prawne,
- ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne,
- koszty odsetkowe,
- koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci,
- ujemne saldo réznic kursowych.
12. W przypadku kosztéw funduszu tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki. Platnoéci z tytutu
kosztow funduszu zmniejszajg uprzednio ufworzong rezerwe. Preliminarz kosztéw powinien
zawieraé pozycje W WysOKoScCi uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek okresowych
odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywédw netto w dniach wyceny.
13. Przychody odsetkowe:
13.1. od diuznych papierow wartosciowych, wycenianych w wartosci godziwej, nalicza sie
zgodnie z zasadami ustalonymi dia tych papieréw warto$ciowych przez emitenta,
13.2. od lokat bankowych nalicza sig przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
14. Koszty odsetkowe z tytutu kredytow i pozyczek zaciaggnigtych przez fundusz rozlicza sie w czasie
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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15. Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitatlu wplaconego albo kapitatu wyptaconego jest dzien
wydania lub wykupienia certyfikatow inwestycyjnych, przy zastosowaniu wartosci aktywéw netto na
certyfikat inwestycyjny, wyznaczonej zgodnie z pkt. 16.

16. Na potrzeby okreslenia wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny w okreslonym dniu
wyceny nie uwzglednia sig zmian w kapitale wptaconym oraz zmian kapitalu wyptaconego,
zwigzanych z wplatami lub wypltatami, ujmowanymi zgodnie z pkt. 15.

c. Metody wyceny aktywow oraz zobowiazan funduszu, aktywéw netto i wyniku z operacji

1. Aktywa Funduszu wycenia sie, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wediug wiarygodnie
oszacowanej warto$ci godziwej, z zastrzezeniem pkt. ¢.12-c.24.
2. Dniem Wyceny jest:
- ostatni Dzien Roboczy w kazdym miesigcu kalendarzowym,
- dzien przypadajgcy na 7 dni przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Certyfikaty kolejnej
emisjj,
- dzien otwarcia ksigg rachunkowych Funduszu.
3. Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu jest rowna wartoéci wszystkich Aktywow Funduszu w Dniu
Wyceny pomniejszonej o zobowigzania Funduszu.
4 Fundusz wykazuje w ksiegach naleznosci z tytulu nieoptaconej w peini ceny emisyjnej
wyemitowanych Certyfikatow Inwestycyjnych. Jezeli na Dzien Wyceny, WAN przypadajacy na
nieoptacong serie Certyfikatéw Inwestycyjnych jest nizszy od naleznosci z tytulu nieoptaconych
Certyfikatéw inwestycyjnych, wowczas uznaje sie iz wystgpuje przestanka utraty wartosci naleznosci
z tyt. nieoptaconych Certyfikatbw Oceny koniecznoéci ujgcia odpisow aktualizujacych,
doprowadzajgcych warto$é powyzszych naleznosci do wartosci godziwej, dokonuje si¢ na kazdy
dzien wyceny, w tym na dzien bilansowy, z uwzglednieniem posiadanych przez TFl dowodéw
potwierdzajgcych zamiar i mozliwos¢ uregulowania naleznosci przez uczestnika. Kwota odpisu
aktualizujgcego powinna uwzgledniaé w szczegéinosci kwote naleznosci mozliwg do odzyskania
przez Fundusz w drodze jej potracenia ze zobowigzania wobec uczestnika z tytulu umorzenia
nieoptaconych certyfikatow.
5. Warto$é Aktywdw Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny jest réwna Wartosci Aktywow Netto
Funduszu w Dniu Wyceny podzielonej przez liczbe wszystkich Certyfikatow Inwestycyjnych, kiore
w tym dniu sg w posiadaniu Uczestnikow Funduszu.
6. Aktywa Funduszu wycenia sie w Dniu Wyceny oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego, z zachowaniem zasad okreslonych w artykutach ponizszych.
7. Skiadniki lokat notowanych na Aktywnym rynku wyceniane sg w sposéb nastepujacy:
7.1. Warto$¢ godziwg skiadnikéw lokat Funduszu notowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie
w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs danego skiadnika lokat
z Aktywnego Rynku.
7.2. Jezeli w momencie dokonywania wyceny Aktywny Rynek, na podstawie ktorego wyceniany
jest dany skiadnik lokat, nie prowadzi obrotu, wowczas wyceny danego skiadnika lokat dokonuje
sie w oparciu o ostatni kurs zamkniecia ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku
kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez Aktywny Rynek warto$ci stanowiacej jego odpowiednik.
7.3. Jezeli ostatni dostepny kurs zostat wyznaczony w oparciu o znaczgco niski wolumen obrotow
na danym skiadniku Aktywow lub kurs ten pochodzi z dnia wczes$niejszego niz ostatni dzien
obrotu danym skiadnikiem na danym Aktywnym Rynku, wéwczas wyceng danego skiadnika lokat
dokonuje sie w oparciu o ostatni dostepny w momencie dokonywania wyceny kurs zamknigcia
ustalony na tym Aktywnym Rynku, a w przypadku braku kursu zamknigcia — innej, ustalonej
przez Aktywny Rynek wartosci stanowigcej jego odpowiednik.
8. W przypadku, gdy skiadnik lokat Funduszu jest przedmiotem obrotu na wigcej niz jednym
Aktywnym Rynku, warto$cig godziwa jest kurs ustalony na rynku giéwnym.
9. Podstawowym kryterium wyboru rynku giéwnego, o ktérym mowa w pkt. .8 jest wolumen obrotu
na danym skiadniku lokat. W przypadku braku mozliwosci obiektywnego, wiarygodnego ustalenia
wielkosci wolumenu obrotu, Fundusz stosuje kolejne, mozliwe do zastosowania Kryterium:
- liczba zawartych transakcji na danym skiadniku lokat, lub
- ilo$é danego sktadnika lokat wprowadzonego do obrotu na danym rynku, lub
- kolejno$¢ wprowadzenia do obrotu, fub
- mozliwosé dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku.
10. Wyboru rynku gtéwnego, o ktérym mowa w pkt. 9, dokonuje sig na koniec kazdego kolejnego
miesigca kalendarzowego.
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11. Ostatnie dostepne kursy, o ktérych mowa w pki. ¢.7, w dniu dokonywania wyceny Fundusz
okresla o godzinie 23:00. Wybor godziny 23:00 uzasadniony jest nastepujacymi okolicznosciami:
- 0 godzinie 23:00 w przypadku GPW dostepne sg kursy zamkniecia,
- 0 godzinie 23:.00 w przypadku gieldowych rynkéw europejskich, péinocnoamerykanskich,
potudniowoamerykanskich i azjatyckich dostepne sg kursy zamknigcia,
12. Warto$¢ skiadnikdéw lokat Funduszu nienotowanych na Aktywnym Rynku wyznacza sie,
z zastrzezeniem pkt. ¢.19, ¢.20 i c.24, w nastepujacy sposoéb:
12.1. obligacji, bondéw skarbowych, bonéw pienieznych, kwitdbw depozytowych, listdw
zastawnych, weksli w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej,
12.2. akcji:
12.2.1. w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych mozna wskazaé¢ emitentéw
o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym Rynku - przy
wykorzystaniu modeli wskaznikowych odnoszacych cene akcji do poszczegdinych, wybranych
parametrow finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiggowa, itp.) na
podstawie ceny oglaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym
Rynku lub przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych przeptywéw finansowych (DCF) badz
tez przy wykorzystaniu skorygowanej wartosci aktywow netto (kapitat (fundusz) wiasny),
w zaleznosci od tego, ktéry model bedzie lepiej odzwierciedlat specyfike i charakter dzialalno$ci
danego podmiotu - przy czym Fundusz ma prawo powierzy¢ wycene akcji spotek, ktorych akcje
nie sg notowane na Aktywnym Rynku, wyspecjalizowanym, niezaleznym jednostkom
$wiadczgcym tego rodzaju ustugi. Wartos¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie
podiegata na biezaco korekcie w kazdym przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje
dotyczacy istotnych zdarzert mogacych mieé¢ wplyw na wartos¢ godziwg wycenianych akcji,
12.2.2. w przypadku akcji emitowanych przez podmioty, dla ktérych nie mozna wskazac
emitentow o podobnym profilu i zakresie dziatania, ktérych akcje sg notowane na Aktywnym
Rynku - przy wykorzystaniu modelu opierajgcego si¢ na wycenie skorygowanej wartosci
aktywow netto (kapitat (fundusz) wiasny) tychze podmiotéw lub przy wykorzystaniu modelu
zdyskontowanych przeplywéw finansowych (DCF), w zaleznosci od tego, ktéry model bedzie
lepiej odzwierciedlat specyfike i charakter dzialalnosci danego podmiotu - przy czym Fundusz
ma prawo powierzy¢ wycene akcji spdlek, ktérych akcje nie sa notowane na Aktywnym Rynku,
wyspecjalizowanym, niezaleznym jednostkom $wiadczacym tego rodzaju ustugi. Wartosc
godziwa wynikajgca z analizy finansowej bedzie podlegala na biezgco korekcie w kazdym
przypadku, w ktérym Fundusz otrzyma informacje dotyczgcy istotnych zdarzen moggcych mie¢
wplyw na warto$¢ godziwg wycenianych akcji.
12.3. warrantdéw subskrypcyjnych, praw do akcji i praw poboru — w oparciu 0 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 pkt. ¢.12.2,
12.4. depozytow — w wysokosci wynikajgcej z sumy wartoSci nominainej oraz naliczonych
odsetek, przy czym kwote naliczonych odsetek ustala sie przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej;
12.5. udziatébw w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig — przy wykorzystaniu modeli
wskaznikowych odnoszgcych cene udzialéw do poszczegbinych, wybranych parametrow
finansowych dziatalnosci emitenta (cena/zysk, cena/warto$¢ ksiegowa, itp.) na podstawie ceny
ogtaszanej na Aktywnym Rynku dla akcji emitentéw notowanych na Aktywnym Rynku lub przy
wykorzystaniu modelu opierajgcego sie na wycenie skorygowanej warto$ci aktywow netto kapitat
(fundusz) wiasny) tychze spélek badz tez przy wykorzystaniu modelu zdyskontowanych
przeplywow finansowych (DCF) w zaleznosci od tego, ktéry model begdzie lepiej odzwierciedlat
specyfike i charakter dzialalinosci danego podmiotu, przy czym Fundusz ma prawo powierzy¢
wycene udzialéw w spotkach z ograniczong odpowiedzialno$cig wyspecjalizowanym niezaleznym
jednostkom $wiadczacym tego rodzaju ustugi. Warto$¢ godziwa wynikajgca z analizy finansowej
bedzie podlegata na biezaco korekcie w kazdym przypadku, w kitérym Fundusz otrzyma
informacje dotyczacy istotnych zdarzen mogacych mie¢ wplyw na warto$¢ godziwg wycenianych
udziatow.
12.6 pozostatych skiadnikéw lokat — wedlug wiarygodnie oszacowanej warto$ci
13. W przypadku przeszacowania skiadnika lokat Funduszu dotychczas wycenianego w warto$ci
godziwej, do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — warto$¢ godziwa wynikajgca z ksigg
rachunkowych Funduszu stanowi, na dzien przeszacowania, nowo ustalong skorygowang ceng
nabycia.
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14. Modele wyceny, o kitérych mowa w pki. ¢.12, sg stosowane w sposéb ciggly. Kazda zmiana
modelu wyceny bedzie publikowana w sprawozdaniu finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata;
15. Modele i metody wyceny skiadnikdéw lokat Funduszu, o ktdrych mowa w pkt. ¢.12, podlegajg
uzgodnieniu z Depozytariuszem.

16. Naleznosci z tytutu udzielonej pozyczki papieréw wartoSciowych, w rozumieniu rozporzgdzenia
Ministra Finansow z dnia 20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunkéw pozyczania maklerskich
instrumentéw finansowych, z udziatem firm inwestycyjnych oraz bankéw powierniczych, wycenia sie
wedlug zasad przyjetych dla tych papieréow warto$ciowych.

17. Przedmiotem pozyczki papieréw wartosciowych mogg by¢é wszystkie papiery wartosciowe
dopuszczone do publicznego obrotu, ktérych nabycie jest dopuszczalne przez Fundusz.

18. Zobowigzania z tytulu otrzymanej pozyczki papierow wartoSciowych, w rozumieniu
rozporzgdzenia Ministra Finansow z dnia 20 kwietnia 2006 r. w sprawie trybu i warunkéw pozyczania
maklerskich instrumentéw finansowych ustala sie wediug zasad przyjetych dla tych papieréw
warto$ciowych

19. Papiery wartoSciowe nabyte przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

20. Zobowigzania z tytutu zbycia papieréw warto$ciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu, wycenia sig, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy
pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

21. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu denominowane w waiutach obcych wycenia sie lub ustala
w walucie, w kitdrej sg notowane na Aktywnym Rynku, a w przypadku gdy nie sg notowane na
Aktywnym Rynku — w walucie, w kidrej sg denominowane.

22. Aktywa oraz zobowigzania Funduszu, o ktérych mowa w pkt. ¢.12, wykazuje sie w PLN, po
przeliczeniu wediug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

23. Warto$¢ Aktywoéw Funduszu notowanych lub denominowanych w walutach, dla kiérych
Narodowy Bank Polski nie wylicza kursu, okresla sie w relacji do waluty USD, a jezeli nie jest to
mozliwe — do waluty EUR.

24, Aktywa i zobowigzania Funduszu wyceniane w warto$ci godziwej, dla ktérych wiarygodne
oszacowanie tej wartosci nie jest mozliwe, wycenia sie w cenie nabycia skorygowanej o odpisy
aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. W szczegodinosci sytuacija taka wystgpi¢ moze w odniesieniu do
akcji i udziatow spolek nienotowanych oraz instrumentdéw pochodnych, dla ktérych instrumentem
bazowym sg takie akcje lub udzialy.

ll. Opis wprowadzonych zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci
a. Zmiany w zakresie metod ujmowania operacji w ksiegach rachunkowych

W okresie sprawozdawczym nie wystapily istotne zmiany w zakresie metod ujmowania operacji
w ksiegach rachunkowych.

b. Zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego

W okresie sprawozdawczym nie wystagpily istotne zmiany w zakresie metod wyceny oraz sposobu
sporzgdzania sprawozdania finansowego.
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 NOTA-2 NALEZNOSCIFUNDUSZU

Naléinoéci

25 519

Z tytuiu zbytych lokat - 309
Z tytulu instrumentdw pochodnych - -
Z tytulu zbytych jednostek uczestnictwa albo wydanych certyfikatéw inwestycyinych - -
Z tytulu dywidend - -
2Z tytulu odsetek 1 37
Z tytulu posiadanych nieruchomosci, w tym czynszéw - -
Z tytulu udzielonych pozyczek w podziale na podmioty udzielajgce pozyczek - -
Pozostate 24 173
Z tytutu pokrycia przez towarzystwo kosztéw ponadlimitowych ] 173

e , NOTA-3 ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU. i . i 15-12:31 - 20144231

Zobowigzania 4330 30 807
Z tytulu nabytych aktywow 20 -
2 tytulu transakciji przy zobowiazaniu sie funduszu do odkupu - -
Z tytulu instrumentdw pochodnych - 100
Z tytulu wplat na jednostki uczestnictwa aibo cerlyfikaty inwestycyine - -
Z tytutu odkupionych jednostek uczestnictwa aibo wykupionych cerlyfikatéw

inwestycyjnych
Z tytuju wyplaty dochodow funduszu - -
Z tytuiu wyplaty przychoddéw funduszu - -
Z tytulu wyemitowanych obligaciji - -

Z tytutu krdtkoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytulu diugoterminowych pozyczek i kredytow

Z tytutu gwarancji lub poreczen

Z tytuiu rezerw

Pozostale skiadniki zobowiazan

|. Banki / waluty 10 831 84 619
MBANK S.A. 10 831 42 619
EUR 5 20 268 1140
PLN 8459 8 459 41 479 41479
Usb 603 2352 -
BANK ZACHODNI WBK S.A. - 42 000
PLN - - 42 000 42 000
Nie dotyczy - -
PLN - - - -

S
POZIOM SRODKOW‘ IENIEZNYCH UTRZYMYW,
CELU ZASPOKOJENIA BIEZACYCH ZOBOW

- fedm w okresie sprawozdawczym poziom Srodkow R 18 507 i} 23 178
pienieznych
CHF 0 1 - -
EUR 673 2792 13 53
PLN 14 082 14 082 31378 31379
USsD 431 1632 553 1746

km. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych w podziale na ich rodzaje
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Srodki pieniezne i ekwiwalenty 10 831 7,47% 84 619 38,74%
Skiadniki iokat notowane na aklywnym rynku - - - -
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 454 8,60% 27 596 12,64%
DluZne papiery wartosciowe 3969 2,74% 3 968 1,82%
Weksle 8 485 5,86% 23628 10,82%
Suma: 23 285 16,07% 112 215 51,38%

(*) Jako aktywa obcigZzone ryzykiem warto$ci godziwej wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie Srodki pieniezne, depozyty oraz

stalokuponowe i zerokuponowe diuzne instrumenty finansowe.

Skiadniki lokat notowane na akiywnym rynku

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

Zobowigzania

Suma:

(**) Jako aktywa obcigZone ryzykiem przeplywéw $rodkéw pienieznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie

zmiennokuponowe diuzne instrumenty finansowe oraz instrumenty pochodne na stope procentowa ktérych wycena na dziei bilansowy

jest dodatnia.

(***) Jako zobowiazania obciazone ryzykiem przeplywéw $rodkow pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej traktuje sie
instrumenty pochodne na stopg procentowg ktérych wycena na dzieri bilansowy jest ujemna, oraz inne zobowiazania o zmiennym
oprocentowaniu.

RYZYKO‘

Kwoty odzwierciedlajgce maksymaine obcigzenie ryzykiem
kredytowym w przypadku gdyby strony transakcji nie einia
swoizth ogowiafkéa), przy gzy)llmynie uvzlzglednia s}ie wav:,'t)épéci Y 23310 16,09% 112734 51,62%
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 10 831 7.47% 84 619 38,74%
Naleznosci 25 0,02% 519 0,24%
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 12 454 8,60% 27 596 12,64%
Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w
poszczegdinych kategoriach lokat w podziale na kategorie 10 831 7.47% 84 619 38,74%
bilansowe (*****)
MBANK S.A. 10 831 7,47% 42619 18,51%
Srodki na rachunkach bankowych 10 831 7.47% 42 619 19,51%
BANK ZACHODNIWBK S.A. - - 42 000 19,23%
Srodki na rachunkach bankowych - - 42 000 19,23%

{****) Za maksymaline obciaZenie ryzykiem kredytowym traktuje sig¢ poziom 100% wartosci bilansowej brutto Srodkéw pienieznych,
depozytéw, naleznosci, diuznych instrumentéw finansowych I niewystandaryzowanych instrumentéw pochodnych ktérych wycena na

dzien bilansowy jest dodatnia oraz transakcji typu buy-sell-back.

(***} Za znaczacy koncentracje ryzyka kredytowego traktuje sie poziom 10% udzialu lokat w/u danego emitenta w aktywach ogélem.

‘Przypadkl zbaczace; kdncentracp ryzyka
walutowego w poszczegbinych kategoriach lokat -
w podziale na kategorie bilansowe (******)

Suma: -

(~***) Za znaczaca koncentracje ryzyka walutowego traktuje sie poziom 10% udziatu lokat w danej walucie w aktywach ogéiem.
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Wynégrodie e d'!é TowérzYst{Na

OSZTY POKRYWANE PRZEZ TOWAR

Wynagrodzenie dia podmiotéw prowadzgcych dystrybucje

Oplaty dla depozytariusza

Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywéw

Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyine

Ustugi w zakresie rachunkowosci

Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu

Uslugi prawne

Uslugi wydawnicze, w tym poligraficzne

Koszty odsetkowe

Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci

Ujemne saldo réZnic kursowych

Pozostaie

W tym pozostale skiadniki kosztéw

Z tytulu wynagrbdienia Stalego

z tylulu wynagrodzenia za wyniki zarzgdzania

Suma:

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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1)

2)

3)

4)

INFORMACJA DODATKOWA

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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpily znaczace zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete
w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

INFORMACJE O ZNACZACYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU BILANSOWYM,
A NIEUWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Po dniu bilansowym, tj. 22.03.2016 roku dokonano przydzialu 20 600 sztuk Certyfikatow
Inwestycyjnych serii G na {gczng wartosé 2 752 366,00 zt.

ZESTAWIENIE ORAZ OBJASNIENIE ROZNIC, POMIEDZY DANYMI UJAWNIONYMI
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM | W POROWNYWALNYCH DANYCH FINANSOWYCH
A UPRZEDNIO SPORZADZONYM!I | OPUBLIKOWANYMI SPRAWOZDANIAMI FINANSOWYMI

Nie dotyczy.

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

a) W okresie objetym sprawozdaniem wystapity przypadki informowania uczestnikéw o
korektach wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu.
Data biednej wyceny — 30.09.2014 r. Warto$¢ blednej wyceny WAN/CI — 159,38 PLN.
Warto$é prawidiowa WAN/CI — 159,36 PLN.

30.09.2014 26.01.2015 159,38 159,36

b) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystapily przypadki zawieszenia dokonywania wyceny
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny,

c) W okresie objetym sprawozdaniem nie wystgpily przypadki nierozliczenia sie transakgji
zawieranych przez Fundusz.

d) W okresie sprawozdawczym nie wystapily bledy podstawowe.

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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5) INFORMACJA O KONTYNUOWANIU DZIALALNOSCI PRZEZ FUNDUSZ

Zdaniem Zarzadu Towarzystwa nie wystepujg niepewnosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci Funduszu i w zwigzku z tym sprawozdanie finansowe Funduszu nie
zawiera korekt.

8) INNE INFORMACJE NIZ WSKAZANE W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM, KTORE MOGLYBY
W ISTOTNY SPOSOB WPLYNAC NA OCENE SYTUACJI MAJATKOWEJ, FINANSOWE,
WYNIKU Z OPERACJI I ICH ZMIAN

Nie wystepujg informacje, inne niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby
w istotny sposob wplyngé na oceneg sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu
i ich zmian.

Warszawa, dnia 22 marca 2016 roku

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
31
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Podpisy oséb reprezentujgcych Fundusz:

o) Gk

Jarérjv Wikalinski Macn nskn Jﬂrostaw Jamka Renata Wanat-Szelenbaum
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu ‘theprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu
IPOPEMA TFI S.A.  IPOPEMA TFI S.A. IPOPEMA TFI S.A. IPOPEMA TFI S.A.

Podpis osoby reprezentujacej podmiot, kiéremu powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych:

Piotr Whudarczyk

~

VISTRA FUND SERVICES POLAND Spoéika z ograniczong odpowiedzialno$cig S.K.A.
Czlonek Zarzgdu VISTRA Fund Services Poland Sp. z 0. o.

TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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List IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. do Uczestnikéw
TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY

Warszawa, dnia 22-03-2016r.

Niniejszym przekazujemy Paristwu sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy od dnia
1 stycznia 2015 r. do dnia 31 grudnia 2015 r. TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJINY ZAMKNIETY (dalej
Fundusz”), zarzadzanego przez IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

W sprawozdaniu finansowym zawarte sg szczegétowe informacje na temat sktadu portfela lokat,
struktury kosztéw oraz rezultaty operacji finansowych. Do sprawozdania finansowego zatgczono
os$wiadczenie banku depozytariusza.

Na koniec okresu sprawozdawczego w poréwnaniu do dnia 31 grudnia 2014 r. wartos¢ aktywodw
netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu zmniejszyla sie o 2,59 % w ujeciu rocznym do kwoty
137,17 z.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie przeprowadzit emisji certyfikatow.

W okresie sprawozdawczym dokonano wykupu certyfikatéw inwestycyjnych serii B —20 035 sztuk,
serii C — 58 361 sztuk, serii D — 66 102 sztuk, serii E —62 535 sztuk, serii F — 68 437 sztuk, serii 53 —
32219 sztuk. Zwracamy przy tym Paristwa uwage, ze wykup certyfikatow serii S3 byt szczegdlny.
Zgodnie z art. 22 ust. 9 Statutu Funduszu przy wykupie serii S3 zostata pobrana optata manipulacyjna
w wysokoéci 99,9% wartosci wykupu. Oznacza to, Ze umorzenie serii S3 spowodowato wzrost
Wartoéci Aktywéw Netto w wysokosci 4,6 min zi. Dzieki temu wzrosta warto$¢ pozostatych
certyfikatow wszystkich Uczestnikéw Funduszu.

Proces inwestycyjny Funduszu bedzie kontynuowany w kolejnych okresach.

W imieniu catego zespotu IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. pragniemy
podzigkowa¢ za zaufanie, ktérym nas Panistwo obdarzyli.

Z powazaniem,

Py
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Warszawa, dnia 22 marca 2016 r.

Oswiadczenie

mBank S.A., wypelniajac obowigzki depozytariusza na rzecz
TOTAL FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY (Fundusz), potwierdza
zgodnos¢ danych dotyczacych stanéw aktywéw Funduszu, w tym w
szczegolnoSci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartoSciowych oraz pozytkow z tych aktywow
wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu
sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2015 r. za okres od 1 stycznia 2015 r.
do 31 grudnia 2015 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

Przygotowal: Marcin Sosnowski

| mBank S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa, zarejestrowany przez Sad Rejonowy dla m, st. Warszawy, X1I Wydziat Gospodarczy

|
m B an k 1 ; Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000025237, posiadajacy numer identyfikacji podatkowe] NIP: 526-021-50-88, o wptaconym w catosci
® | kapitale zaktadowym, ktorego wysokos wg stanu na dzier 61.01.2015 1. wynosi 168.840.228 zlote.



