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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Opinia o sprawozdaniu finansowym

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego PKO Absolutnej
Stopy Zwrotu Europa Wschéd - Zachéd - funduszu inwestycyjnego zamknietego z siedzibg
w Woarszawie, ul. Chiodna 52 (,Fundusz’), na ktére skiada sie wprowadzenie do
sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2016 r., rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto oraz
rachunek przeptywdw pienieznych za okres od 19 sierpnia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r.
oraz noty objasniajace i informacja dodatkowa.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie
finansowe

Zarzad PKO Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”) jest
odpowiedzialny za sporzgdzenie, na podstawie prawidiowo prowadzonych ksiag
rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz zgodnie
z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047
z pézniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’), wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa. Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedzialny réwniez za kontrole wewnetrzng, ktérg uznaje za
niezbedng, aby sporzadzane sprawozdania finansowe nie zawieraly istotnego
znieksztalcenia spowodowanego oszustwem lub btedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci, Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady
Nadzorcze] sg zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Biegfego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy
stosownie do postanowienn rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci oraz Krajowych
Standardow Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetych uchwatg Krajowej Rady Biegtych Rewidentdéw z dnia 10 lutego 2015 r.
Standardy te nakiadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosg,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.




Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw
badania dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér
procedur badania zalezy od naszego osgdu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnego
znieksztaicenia w sprawozdaniu finansowym spowodowanego oszustwem lub btedem.
Przeprowadzajgc ocene tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwiazana
ze sporzadzeniem sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz,
w celu zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie zas w celu
wyrazenia opinii na temat skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce.
Badanie obejmuje réwniez ocene odpowiedniosci stosowanej polityki rachunkowosci,
zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz ocene ogolne]
prezentacji sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajaca
i odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe PKO Absolutnej Stopy Zwrotu
Europa Wschaéd - Zachéd - funduszu inwestycyjnego zamknietego:

e przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 r., finansowych wynikow dziatalnosci oraz przeptywow pienieznych za
okres od 19 sierpnia 2016 r. do 31 grudnia 2016 r. zgodnie z zasadami rachunkowosci
obowigzujgcymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej okreslonymi w ustawie
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisach wykonawczych,

e jest zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z wplywajacymi na forme i tresé
sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami statutu Funduszu;
oraz

e zostalo sporzgdzone na podstawie prawidiowo prowadzonych, we wszystkich istotnych
aspektach, ksigg rachunkowych.

Szczegolne objasnienia na temat innych wymogow prawa i regulacji

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu
Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.
Nasza opinia o sprawozdaniu finansowym nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Zgodnie z wymogami rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2014 r.
poz. 133 z pézniejszymi zmianami) (,rozporzadzenie”) stwierdzamy, iz sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu uwzglednia informacje, o ktérych mowa w rozporzgdzeniu i sg one
zgodne, we wszystkich istotnych aspektach, z informacjami zawartymi w sprawozdaniu
finansowym. Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie
stwierdziliSmy istotnego znieksztalcenia w sprawozdaniu z dziatalnosci.



Zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia stwierdzamy, ze
oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego, ktore jest wyodrebniong czescig
sprawozdania z dziatalnosci Funduszu, zawiera informacje okreslone w paragrafie 91 ust. 5
punkt 4 lit. a, b, g, j oraz k rozporzgdzenia. Ponadto stwierdzamy, ze informacje okreslone
w paragrafie 91 ust. 5 punkt 4 lit. c, d, e, f, h oraz i rozporzadzenia zawarte w o$wiadczeniu
o stosowaniu tadu korporacyjnego, we wszystkich istotnych aspektach:.

e zostaly sporzgdzone zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami; oraz
® sgzgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

W imieniu KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

Szczesiak
Kluczowy biegty rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Petnomocnik
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Czes¢ ogodlna raportu
Dane identyfikujagce Fundusz

Nazwa Funduszu

PKO Absolutnej Stopy Zwrotu Europa Wschéd - Zachod - fundusz inwestycyjny zamkniety
(zwany dalej Funduszem)

Fundusz moze uzywaé nazwy skroconej PKO Absolutnej Stopy Zwrotu Europa Wschod -
Zachod - fiz.

Fundusz zostat utworzony na czas nieograniczony.

Siedziba Funduszu

ul. Chtodna 52
00-872 Warszawa

Wopis do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych

Sad rejestrowy: Sad Okregowy w Warszawie,
VII Wydziat Cywilny i Rejestrowy

Data: 20 kwietnia 2015 r.

Numer rejestru: RFi 1122

Dane identyfikujace Towarzystwo zarzadzajace Funduszem

Podstawy prawne dzialalnosci Towarzystwa

Fundusz jest zarzadzany przez PKO Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwane
dalej Towarzystwem), z siedzibg w Warszawie, ul. Chtodna 52.

Towarzystwo prowadzi dziatalno$¢ na podstawie decyzji Komisji Nadzoru Finansowego
nr DFL/S/4030/11/14/11/EW wydanej dnia 23 maja 2011 r.

Zgodnie ze statutem, czas trwania Towarzystwa jest nieograniczony.

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sagdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
Data: 18 czerwca 2001 r.
Numer rejestru: KRS 0000019384
Kapitat zaktadowy
na dzien bilansowy: 18 000 000 ztotych

Kierownik jednostki

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad Towarzystwa.

W sktad Zarzgdu Towarzystwa na dzien 31 grudnia 2016 r. wchodzili:

e Piotr Zochowski — Prezes Zarzadu,
e Radostaw Kielbasinski — Wiceprezes Zarzadu,
e Remigiusz Nawrat — Wiceprezes Zarzadu.
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Dane identyfikujagce kluczowego biegtego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta

Imie i nazwisko: Mariola Szczesiak
Numer w rejestrze: 9794

Dane identyfikujgce podmiot uprawniony

Firma: KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.
Adres siedziby: ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa
Numer rejestru: KRS 0000339379
Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie,

XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
Numer NIP: 527-26-15-362

KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k. jest wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowg Rade
Bieglych Rewidentow, pod numerem 3546.

Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy
Badany okres jest pierwszym okresem dziatalnosci Funduszu.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowa z dnia
18 maja 2015 r., zawartg na podstawie uchwaly Rady Nadzorczej z dnia 12 maja 2015 r.
odnos$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7
ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r. poz. 1047 z pdzniejszymi
zmianami) (,ustawa o rachunkowosci’) oraz Krajowych Standardow Rewizji Finansowej
w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania przyjetych Uchwata Krajowe] Rady
Biegtych Rewidentow z dnia 10 lutego 2015 r.

Badanie sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w okresie od 28 listopada do 9
grudnia 2016 r. oraz od 20 lutego do 28 marca 2017 r.

Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksiag rachunkowych, sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny
i jasny obraz zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi na jej podstawie przepisami
wykonawczymi i innymi obowigzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest rowniez
odpowiedzialny za sprawozdanie z dziatalnosci.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzadzenie raportu z badania, odnosnie tego sprawozdania finansowego.
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Zarzad Towarzystwa ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie o sporzadzeniu
zatgczonego sprawozdania finansowego, ktére przekazuje rzetelny i jasny obraz oraz
niezaistnieniu zdarzen nieujawnionych w sprawozdaniu finansowym, wplywajgcych w sposéb
znaczgcy na dane wykazane w sprawozdaniu finansowym za badany okres.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Towarzystwa ztozyt wszystkie zadane
przez nas o$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w Zzaden sposéb ograniczony. Zakres
i sposob przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujacej sie w siedzibie podmiotu uprawnionego.

Kluczowy biegly rewident oraz podmiot uprawniony, speiniaja wymogi niezaleznosci
od badanego Funduszu i Towarzystwa zgodnie z postanowieniami Kodeksu etyki
zawodowych ksiegowych Miedzynarodowej Federacji Ksiegowych przyjetego uchwata
Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia 13 czerwca 2011 r. (,kodeks IESBA"), a takze
wymogi bezstronnosci i niezaleznosci okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia
7maja2009r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych
do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2016 r. poz. 1000
z pozniejszymi zmianami) oraz inne wymogi etyczne wynikajace z tych regulacji oraz kodeksu
IESBA.
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2. Analiza finansowa Funduszu

2.1. Ogodlna analiza sprawozdania finansowego

2.1.1. Bilans
31.12.2016
zi'000
Aktywa 187 445
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 28 155
Transakcje przy zobowigzaniu sie drugiej strony do odkupu 148 297
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 10 957
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 36
Zobowiazania 2913
Aktywa netto 184 532
Kapitat funduszu 184 152
Kapitat wptacony 187 074
Kapitat wyptacony (2922)
Dochody zatrzymane (56)
Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 16
Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat (72)
Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 436
Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operaciji 184 532
Liczba zarejestrowanych certyfikatéw inwestycyjnych (szt.) 1845197
Wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zf) 100,01
Przewidywana liczba certyfikatéw inwestycyjnych (szt.) 1845197
Rozwodniona wartos¢ aktywow na certyfikat inwestycyjny (z) 100,01
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2.1.2. Rachunek wyniku z operacji

2.2

19.08.2016 -
31.12.2016
zt'000
Przychody z lokat 1520
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 3
Przychody odsetkowe 760
Dodatnie saldo réznic kursowych 757
Koszty funduszu 1504
Wynagrodzenie dla towarzystwa 1293
Optaty dla depozytariusza 21
Optaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow funduszu 25
Pozostale 165
Koszty pokrywane przez towarzystwo -
Koszty funduszu netto 1504
Przychody z lokat netto 16
Zrealizowany i niezrealizowany zysk/(strata) 364
Zrealizowany zysk/(strata) ze zbycia lokat, w tym: (72)
- Z tytufu réznic kursowych (363)
Wozrost/(spadek) niezrealizowanego zysku/(straty) z wyceny lokat, w tym: 436
- Z tytufu réznic kursowych 9
Wynik z operacji 380
Wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (zf) 0,21
Rozwodniony wynik z operacji przypadajacy na certyfikat inwestycyjny (zt) 0,21
Wybrane wskazniki finansowe
2016
Lokaty (zt '000) 10 993
Wartosc aktywow netto Funduszu (zt '000) 184 532
Wartos¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny (zt) 100,01
Wynik z operaciji (zt '000) 380
Poziom kosztéw Funduszu / $rednia warto$é 3.03%
aktywow netto w okresie sprawozdawczym (%) pen
Procentowa zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny* 0,03%

* zmiany wyrazone w stosunku rocznym
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Czesé¢ szczegodtowa raportu

System rachunkowosci

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci, przyjete przez
Zarzgd Towarzystwa, w zakresie wymaganym przepisami art. 10 ustawy o rachunkowosci
i rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859)
(,Rozporzadzenie”).

W trakcie przeprowadzonych prac nie stwierdziliSmy znaczacych nieprawidlowosci
dotyczgcych systemu rachunkowosci, ktére nie zostatyby usuniete, a mogly mie¢ istotny
wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Celem naszego badania nie bylo wyrazenie
kompleksowej opinii na temat funkcjonowania tego systemu rachunkowosci.

W imieniu KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
Nr ewidencyjny 3546

ul. Inflancka 4A

00-189 Warszawa

owy biegty rewident
Nr ewidencyjny 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

28 marca 2017 r.



