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I. CZESC OGOLNA

1. Informacje ogélne

W dniu 16 sierpnia 2007 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”) wydala zezwolenie na
utworzenie Investor Leveraged Buy Out Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych (,,Fundusz”). W dniu 15 grudnia 2010 roku Fundusz zmienil nazwe na Investor Private
Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow Niepublicznych. W dniu 10 lipca 2015 roku
Fundusz zmienit nazwe na First Private Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywoéw
Niepublicznych.

Siedziba Funduszu miesci si¢ w Warszawie, ul. Zielna 37.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 11 paZdziernika 2007 roku zostat wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 327.

Fundusz posiada numer NIP: 1080003744 nadany oraz symbol REGON: 1411645 19.

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

Wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2016 roku Fundusz wyemitowat 116.881 certyfikatow
inwestycyjnych oraz umorzy? 59.814 certyfikatéw inwestycyjnych.

Zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2016 roku (,,okres sprawozdawczy”).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest Origin Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (do dnia
19 pazdziernika 2016 roku dzialajacego pod nazwa Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. ,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Zielna 37. Towarzystwo jest wpisane
do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000294964.

W skiad Zarzadu Towarzystwa na dzieri 31 marca 2017 roku wchodzili:

Krzysztof Medrala - Prezes Zarzadu
Jacek Legutko - Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz od dnia bilansowego do daty niniejszego raportu mialy miejsce
nastepujace zmiany w skladzie Zarzadu Towarzystwa:

- w dniu 31 sierpnia 2016 roku Pan Piotr Kuffel zrezygnowat z funkcji Wiceprezesa Zarzadu
Towarzystwa,

- w dniu 7 lutego 2017 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa odwotata Pana Jerzego Krok z Zarzadu
Towarzystwa i funkcji Prezesa Zarzadu Towarzystwa z dniem 14 lutego 2017 roku,

- w dniu 7 lutego 2017 roku Rada Nadzorcza Towarzystwa powotala Pana Krzysztofa Medrala do
Zarzadu Towarzystwa i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu Towarzystwa z dniem 16 lutego 2017
roku.

Depozytariuszem prowadzacym rejestr aktywéw Funduszu jest ING Bank Slaski S.A. z siedziba
w Katowicach, przy ul. Sokolskiej 34 (,,Depozytariusz”).
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Rejestr certyfikatow inwestycyjnych Funduszu prowadzi Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych
z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4 (, KDPW?”).

Prowadzenie ksiag rachunkowych funduszu zostalo zlecone spotce Vistra Fund Services Poland
Sp. z 0.0. S.K.A. z siedziba w Warszawie, przy ul. Bukowirskiej 22/8B.

2. Sprawozdanie finansowe

2.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie sprawozdania finansowego

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie,
Rondo ONZ 1 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢
pod numerem 130.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. w dniu 4 lipca 2016 roku
zostala wybrana przez Rade Nadzorcza Towarzystwa do badania sprawozdania finansowego Funduszu.

Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig sp. k. oraz kluczowy biegly
rewident spelniaja, w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
oraz o nadzorze publicznym, warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu
finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 22 lipca 2016 roku z Zarzadem Towarzystwa przeprowadzilismy
badanie sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2016 roku.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie przeprowadzonego
przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania sprawozdania finansowego procedury byly
zaprojektowane tak, aby umozliwié¢ wydanie opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
catogé. Nasze procedury nie obejmowaly uzupeniajacych informacji, ktére nie maja wplywu
na sprawozdanie finansowe traktowane jako catos¢.

Na podstawie naszego badania, z dniem 31 marca 2017 roku wydali$my opini¢ bieglego rewidenta
bez zastrzezen o nastgpujace;j tresci:

»Dla Zgromadzenia Inwestoréw First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego
Aktyw6w Niepublicznych i Rady Nadzorczej Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania sprawozdania finansowego

Przeprowadzili$my badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia
2016 roku First Private Equity Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywéw Niepublicznych
(,Fundusz”’), zsiedziba w Warszawie, ul.Zielna 37, na ktore skladajz si¢ wprowadzenie
do sprawozdania finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzadzone na dzief 31 grudnia 2016
roku, rachunek wyniku z operacji, zestawienie zmian w aktywach netto, rachunek przeplywow
pienigznych sporzadzone za okres od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz noty
objasniajace i informacjg dodatkowa (,,zataczone sprawozdanie finansowe”).

Format zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 roku wynika
z Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
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za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (,,rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

Odpowiedzialnos¢ Zarzgdu Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. oraz czlonkéw
Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Origin Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (do dnia 19 pazdziernika 2017 roku
dziafajacego pod nazwa Warsaw Equity Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., zwanego dalej
»lowarzystwem”) zarzadzajacy Funduszem i reprezentujacy Fundusz jest odpowiedzialny
za sporzadzenie, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych, sprawozdania
finansowego i za jego rzetelna prezentacje zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,.ustawa o rachunkowosci”), wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz innymi
obowiagzujgcymi przepisami prawa. Zarzad Towarzystwa jest rowniez odpowiedzialny za kontrolg
wewngetrzng, ktora uznaje za niezbgdng dla sporzadzenia sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub biedem.

Zgodnie z ustawg o rachunkowosci Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady Nadzorczej
sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe spelnialo wymagania przewidziane
w ustawie o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Jestesmy odpowiedzialni za wyrazenie opinii o zalagczonym sprawozdaniu finansowym na podstawie
przeprowadzonego przez nas badania.

Badanie przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci
oraz zgodnie z Krajowymi Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Miedzynarodowych
Standardéw Badania przyjetymi uchwala nr 2783/52/2015 Krajowej Rady Bieglych Rewidentow z dnia
10 lutego 2015 r. z pézn. zm. (,,Krajowe Standardy Rewizji Finansowej”). Standardy te wymagaja
przestrzegania wymogéw etycznych oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposdb,
aby uzyska¢ wystarczajaca pewnosc, ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnego znieksztatcenia.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur stuzacych uzyskaniu dowodéw badania kwot i ujawnien
w sprawozdaniu finansowym. Dobér procedur badania zalezy od osadu biegltego rewidenta, w tym
od oceny ryzyka istotnego znieksztalcenia sprawozdania finansowego spowodowanego oszustwem
lub blgdem. Dokonujgc oceny tego ryzyka biegly rewident bierze pod uwage dziatanie kontroli
wewnetrznej, w zakresie dotyczacym sporzadzania i rzetelnej prezentacji przez Towarzystwo
sprawozdania finansowego Funduszu, w celu zaprojektowania odpowiednich w danych okoliczno$ciach
procedur badania, nie za$ wyraZenia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa
zarzadzajacego Funduszem. Badanie obejmuje takze oceng odpowiedniosci przyjetych zasad (polityki)
rachunkowosci, racjonalnosci ustalonych przez Zarzad Towarzystwa wartosci szacunkowych,
Jjak réwniez oceng ogolnej prezentacji sprawozdania finansowego.

Zgodnie z Krajowym Standardem Rewizji Finansowej 320 pkt. 5 koncepcja istotnosci stosowana
jest przez bieglego rewidenta, zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy ocenie
wplywu rozpoznanych podczas badania znieksztalcen oraz nieskorygowanych znieksztalcen, jesli
wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formulowaniu opinii bieglego rewidenta.
W zwiazku z powyzszym wszystkie stwierdzenia zawarte w opinii bieglego rewidenta, w tym
stwierdzenia dotyczace innych wymogow prawa i regulacji wyrazane sa z uwzglednieniem
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jakosciowego i wartosciowego poziomu istotnosci ustalonego zgodnie ze standardami badania i osgdem
bieglego rewidenta.

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

Opinia
Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe:

— przekazuje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2016 roku oraz jego wyniku z operacji i rachunku przeplywéw pienigznych za okres
od dnia 1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku, zgodnie z majacymi zastosowanie
przepisami ustawy o rachunkowosci i przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci,

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne co do formy i tresci z obowiazujacymi przepisami prawa i postanowieniami statutu
Funduszu.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulacji

Opinia na temat sprawozdania z dziatalnosci
Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje sprawozdania z dziatalnosci.

Za sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci zgodnie z ustawa o rachunkowosci oraz innymi
obowigzujacymi przepisami prawa jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad
Towarzystwa oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie z dzialalnosci spelniatlo wymagania przewidziane w ustawie o rachunkowosci.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem sprawozdania finansowego,
zapoznanie si¢ z trescig sprawozdania z dzialalnosci i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji
biezgcych i okresowych i czy sa one zgodne z informacjami zawartymi w zataczonym sprawozdaniu
finansowym. Naszym obowiazkiem bylo takze zlozenie o$wiadczenia, czy w $wietle naszej wiedzy
o Funduszu i jej otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego stwierdziliSmy
w sprawozdaniu z dziatalnosci istotne znieksztalcenia.

Naszym zdaniem informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci uwzglgdniaja postanowienia
art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych
i s3 zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w swietle
wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego
nie stwierdziliSmy istotnych znieksztalcen w sprawozdaniu z dziatalnosci.

Opinia na temat pisemnej informacji Zarzqdu Towarzystwa skierowanej do inwestorow Funduszu

Nasza opinia z badania zataczonego sprawozdania finansowego nie obejmuje informacji Zarzadu
Towarzystwa skierowanej do inwestoréw Funduszu (,,List Towarzystwa™).

Za sporzadzenie Listu Towarzystwa zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia
24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych
(,,rozporzadzenie”) jest odpowiedzialny Zarzad Towarzystwa. Ponadto Zarzad Towarzystwa jest
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zobowiazany do zapewnienia, aby List Towarzystwa spelnial wymagania przewidziane
w rozporzadzeniu.

Naszym obowiazkiem bylo, w zwiazku z przeprowadzonym badaniem zalgczonego sprawozdania
finansowego, zapoznanie si¢ z trescig Listu Towarzystwa i wskazanie czy informacje w nim zawarte
uwzgledniaja postanowienia § 37, ustgp 1 rozporzadzenia i czy s one zgodne z informacjami zawartymi
w zalgczonym sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1
rozporzadzenia i sa zgodne z informacjami zawartymi w zalaczonym sprawozdaniu finansowym.

Oswiadczenie Depozytariusza

Do zalaczonego sprawozdania finansowego dotgczono oswiadczenie Depozytariusza.”

Badanie sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliémy w okresie od dnia 7 listopada 2016
roku do dnia 17 listopada 2016 roku oraz od dnia 20 lutego 2017 roku do dnia 31 marca 2017 roku,
w tym w siedzibie spétki prowadzacej ksiggi rachunkowe Funduszu od dnia 7 listopada 2016 roku do
dnia 17 listopada 2016 roku.

2.2 Oswiadczenia otrzymane i dost¢pno$é danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzil swoja odpowiedzialno$¢é za rzetelno$¢ i jasnos¢ sprawozdania
finansowego Funduszu jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci oraz oswiadczyl, iz udostgpnit nam wszystkie dane finansowe
Funduszu, ksiegi rachunkowe Funduszu i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbgdnych
wyjasnien. Otrzymalismy réwniez pisemne o$wiadczenie z dnia 31 marca 2017 roku Zarzadu
Towarzystwa o:

o kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych Funduszu;
o wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w sprawozdaniu finansowym Fundusz, oraz

« ujawnieniu w sprawozdaniu finansowym Funduszu wszelkich istotnych zdarzen, ktére nastapity
po dacie bilansu do dnia zlozenia o$wiadczenia.

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

Jednoczesnie o$wiadczamy, ze w trakcie badania sprawozdania finansowego Funduszu nie nastapity
ograniczenia zakresu badania.

Otrzymalismy stosowne potwierdzenie stanu portfela inwestycyjnego Funduszu od Depozytariusza,
ktére zostato uzgodnione ze stanem portfela wykazywanym w ksiggach rachunkowych Funduszu
nadzien 31 grudnia 2016 roku oraz oswiadczenie Depozytariusza, o ktérym mowa
w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad
rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie™).

Stan certyfikatéw inwestycyjnych na dzien 31 grudnia 2016 roku zostal potwierdzony przez KDPW
prowadzacy rejestr certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.
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2.3 Informacje o sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostalo zbadane
przez Lukasza Szczepariskiego, kluczowego bieglego rewidenta nr 12168, dzialajacego w imieniu
Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedziba w Warszawie,
Rondo ONZ 1, firmy wpisanej na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
prowadzona przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw pod numerem 130. Dziatajacy w imieniu
podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu finansowym za rok
zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku opinig bez zastrzezefi. Sprawozdanie finansowe Funduszu za
rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2015 roku zostato zatwierdzone na Zgromadzeniu Inwestorow w dniu
29 kwietnia 2016 roku.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy zakoficzony dnia 31 grudnia 2015 roku
wraz z opinig bieglego rewidenta oraz odpisem uchwaty o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego
zostaly ztozone w dniu 5 maja 2016 roku w Sadzie Okrggowym w Warszawie.

Zatwierdzony bilans zamknigcia na dzien 31 grudnia 2015 roku zostal prawidlowo wprowadzony
do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia na dzien 1 stycznia 2016 roku.

3. Sytuacja finansowa

3.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacj¢ finansowa Funduszu w latach
2014 — 2016, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych
za lata zakonczone dnia 31 grudnia 2016 roku i dnia 31 grudnia 2015 roku.

2016 2015 2014
Lokaty 63.250 100.427 148.890
Aktywa netto 67.288 110.361 155.675
Wartosé aktywow netto na certyfikat inwestycyjny (zl) 1.179,11 1.454,70 1.563,29
Wynik z operacji (19.120) (10.813) (14.395)
Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego (%) (18,9%) (6,9%) (8,1%)

(WANcn - WANcw) x 100
WANCio

Wskaznik efektywnosci (%o) (20,0%) (7,2%) (8,2%)

wynik z operacji x 100
$rednja wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztéw dzialalnosci do $redniej wartosci aktywéw

netto (%) 4,0% 3,4% 3,5%
koszty Funduszu netto x 100

$rednia wartos¢ aktywow netto w okresie sprawozdawczym
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(w tysigcach ztotych)
Wskazniki inflacji:
Srednioroczny (0,6%) (0,9%) 0,0%
Od grudnia do grudnia 0,8% (0,5%) (1,0%)

t0 - poczatek okresu obrachunkowego

tl - koniec okresu obrachunkowego

WAN - wartos¢ aktywow netto

WANC - wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny

3.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazuja na nastgpujace trendy:

1. Stopa zwrotu z certyfikatu inwestycyjnego za okres sprawozdawczy wyniosta (18,9%)
w poréwnaniu z (6,9%) za poprzedni okres sprawozdawczy i (8,1%) za rok zakoficzony dnia
31 grudnia 2014 roku;

2. Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniost (20,0%) w poréwnaniu z (7,2%) za
poprzedni okres sprawozdawczy i (8,2%) za rok zakorniczony dnia 31 grudnia 2014 roku;

3. Stosunek poziomu kosztow dzialalnosci do $redniej wartosci aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym wyniost 4,0% w poréwnaniu z 3,4% za poprzedni okres sprawozdawczy i 3,5%
za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2014 roku.

3.3 Kontynuacja dzialalnoSci

Podczas naszego badania nic nie zwrécilo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz nie jest w stanie kontynuowa¢ dziatalno$ci przez co najmniej 12 miesigcy liczac od dnia
31 grudnia 2016 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia przez niego dotychczasowej dzialalnosci. W szczegdlnosci na dzief niniejszego raportu
nie wystapily przeslanki rozwiazania Funduszu okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku
o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (,,ustawa
o funduszach inwestycyjnych”) lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy Zarzad
Towarzystwa wskazal, Ze zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone
przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz przez okres nie krétszy niz 12 miesigcy
od dnia 31 grudnia 2016 roku i Ze nie wystgpuja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania
dzialalnosci przez Fundusz.
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II. CZESC SZCZEGOLOWA

1. Prawidlowo$é stosowanego systemu ksiegowosci

Ksiegowos¢ Funduszu prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego AVS w siedzibie
spotki, ktérej Towarzystwo zlecito ustugowe prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu na podstawie
odrgbnej umowy.

We wszystkich istotnych dla zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu aspektach, Fundusz
posiada aktualng dokumentacj¢, o ktérej mowa w art. 10 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku
o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”), w tym réwniez zakladowy plan kont zatwierdzony przez
Zarzad Towarzystwa.

W trakcie naszego badania nie stwierdzili$my istotnych nieprawidtowosci ksiag rachunkowych, ktore
moglyby mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu, a ktére nie zostalyby
usuniete, w tym dotyczacych:
« zasadnosci i cigglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci;
o rzetelnodci ksiag rachunkowych, bezbtednosci ksiag rachunkowych oraz powiazania zapisow
w ramach ksigg rachunkowych;
« udokumentowania operacji gospodarczych;
« prawidlowosci otwarcia ksiag rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni;
« powiazania zapiséw z dowodami ksiggowymi i zbadanym sprawozdaniem finansowym,;

o spelniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. Aktywa i pasywa bilansu oraz pozycje ksztaltujace wynik z operacji Funduszu

Struktura aktywoéw, w tym lokat, zobowigzan i kapitaléw Funduszu oraz charakterystyka pozycji
ksztattujgcych wynik z operacji Funduszu zostala przedstawiona w zbadanym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za okres sprawozdawczy.

Inwentaryzacja aktywow i zobowiazan zostata przeprowadzona zgodnie z ustawa o rachunkowosci.

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

Zgodnos¢ danych przedstawionych w zbadanym sprawozdaniu finansowym Funduszu ze stanem
faktycznym zostata potwierdzona o$wiadczeniem Depozytariusza Funduszu dofaczonym do zbadanego
sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byta ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywéw wedlug wartosci
godziwych. Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego Funduszu za okres sprawozdawczy nie
zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do wyceny aktywéw wartosci godziwych.

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny z zapisami
ksiggowymi oraz uzyskanym niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniem od
KDPW.
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3. Informacja dodatkowa

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

4, List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ z informacja Zarzadu Towarzystwa skierowang do inwestorow Funduszu
(,.List Towarzystwa™), opisujaca wyniki dziatania Funduszu w okresie sprawozdawczym. Informacje
zawarte w tym liscie, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego Funduszu, s3 z nim zgodne.

5. Sprawozdanie z dzialalnoici Funduszu

Zapoznali$my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziafalnosci Funduszu w okresie od dnia
1 stycznia 2016 roku do dnia 31 grudnia 2016 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego (,,sprawozdanie z dziatalno$ci”) i uznaliSmy, Ze informacje w nim zawarte uwzgledniaja
postanowienia art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartociowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panistwem cztonkowskim i s3 zgodne z informacjami zawartymi
w zalaczonym sprawozdaniu finansowym. Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu
uzyskanej podczas badania sprawozdania finansowego nie stwierdzilismy istotnych znieksztalcen
w sprawozdaniu z dziatalnosci.

6. Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokosci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspektéw zaréwno wartosciowych, jak i jakosciowych.
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7. Zgodno$¢ z prawem

Uzyskali$my pisemne potwierdzenie od Zarzadu, iz w okresie sprawozdawczym nie zostaly naruszone
przepisy prawa, a takze postanowienia statutu Funduszu majace wplyw na zbadane sprawozdanie
finansowe Funduszu.

Uzyskali§my pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objetego badaniem
nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowigzujace Fundusz oraz terminy i procedury
rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu. W trakcie
przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy faktéw wskazujacych, ze nastgpilo naruszenie tych
przepiséw moggce mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe Funduszu.

Warszawa, dnia 31 marca 2017 roku

Kluczowy Biegly Rewident
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