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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2012 roku (,.okres sprawozdawczy”) IPOPEMA Specjalistycznego
Funduszu  Inwestycyjnego  Otwartego  (,,Fundusz”) z siedziba w  Warszawie,
ul. Prézna 9, obejmujacego: wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego,
polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku,
potaczony rachunek wyniku z operacji, polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy (,.zataczone polaczone sprawozdanie finansowe™).

2. Za rzetelnos¢ i jasno$¢ sprawozdania finansowego, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowosé ksiag
rachunkowych wchodzacych w sklad Funduszu subfunduszy: IPOPEMA Short Equity,
IPOPEMA Agresywny, [POPEMA Gotéwkowy, IPOPEMA Makro Alokacji, [POPEMA Malych
i Srednich Spélek, IPOPEMA Obligacji (..Subfundusze™) odpowiada Zarzad IPOPEMA
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego dalej ,,Towarzystwem™), towarzystwa
funduszy inwestycyjnych zarzadzajacego Funduszem
i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej
Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe
oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikéw Funduszu, sporzadzona
za odpowiedni okres sprawozdawczy (,,List Towarzystwa™) spetnialy wymagania przewidziane
w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, , poz. 1223,
z pozn. zm. — ,ustawa o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym
zadaniem byfo zbadanie zataczonego polaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa. jak tez
wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiggi rachunkowe Subfunduszy stanowiace podstawe jego
sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

3. Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do
postanowieni:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,

 krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegélnodei, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
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szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogdlnej prezentacji zalaczonego
potaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym potaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catos¢.

4. Naszym zdaniem zalgczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2012 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

o jest zgodne z wplywajacymi na forme i tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu
Funduszu.

5. Zapoznalismy sig¢ z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, ze informacje pochodzace z zataczonego
polaczonego sprawozdania finansowego oraz ze zbadanych jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy, sa z nimi zgodne. Informacje zawarte w Listach Towarzystwa
uwzgledniajg postanowienia § 37, ustep 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia
2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U.
z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono o$wiadczenie depozytariusza
oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.

w imieniu
Ernst & Young Audit Sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130
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5T & Young
AUDIT sp. z o,
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Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku
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1. WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszu

Fundusz IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz”) zostal wpisany
w dniu 2 grudnia 2011 roku do rejestru funduszy inwestycyjnych pod numerem RFi 685.

Fundusz jest specjalistycznym funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146 z 2004 r., poz. 1546
z pozniejszymi zmianami) (dalej jako ,,Ustawa”).

Komisja Nadzoru Finansowego udzielita zezwolenia na utworzenie Funduszu decyzja z dnia 11 sierpnia 2011
roku.

Fundusz IPOPEMA SFIO jest funduszem inwestycyjnym otwartym z wydzielonymi subfunduszami:
—  Subfundusz IPOPEMA Short Equity,
—  Subfundusz IPOPEMA Agresywny,
—  Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy,
—  Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,
—  Subfundusz IPOPEMA Malych i Srednich Spotek,
—  Subfundusz IPOPEMA Obligacji.

Pierwsza wycena Subfunduszy miata miejsce w dniu 6 grudnia 2011 r.

Fundusz oraz uruchomione Subfundusze zostaly utworzone na czas nieograniczony.

Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych

Fundusz, w ramach ktérego wydzielone sg Subfundusze, jest zarzadzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie przy ulicy Préznej 9 (wpisanym do Rejestru
Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XII Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000278264).

Podmiot przeprowadzajacy badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Badanie potaczonego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone przez Emst & Young Audyt sp. z o.0.
z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1.

Cele inwestycyjne Subfunduszy

1.  Celem inwestycyjnym kazdego z Subfunduszy jest wzrost wartosci aktywoéw Subfunduszu w wyniku
wzrostu wartos$ci lokat.

2. Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego Subfunduszy.

Specjalizacja Funduszu

Specjalizacja kazdego z Subfunduszy zostala opisana we wprowadzeniach do jednostkowych sprawozdai
finansowych kazdego z Subfunduszy.

Ograniczenia inwestycyjne

I. Ograniczenia inwestycyjne Subfunduszy =zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdan finansowych kazdego z Subfunduszy.

2. Fundusz i Subfundusze obowiazujg ograniczenia inwestycyjne zawarte w Ustawie i Statucie Funduszu.

[POPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzgdzenia polaczonego sprawozdania finansowego

1. Polaczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzied 31 grudnia 2012 roku, za okres od dnia

1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku.

2. Ze wzgledu na charakter i istotnos¢ pozycji informacje zawarte w polaczonym sprawozdaniu finansowym

wykazane zostaly, o ile nie zaznaczono inaczej, w petnych tysigcach zlotych,

Kontynuacja dzialalnos$ci przez Fundusz i Subfundusze

Polaczone sprawozdanie finansowe za okres od | stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku zostato
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci Funduszu oraz Subfunduszy w dajacej sie przewidzieé
przysziosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesi¢cy od dnia bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 2012 roku.
Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istniejg okolicznodci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze oraz nie sg spelnione przestanki rozwigzania

Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

Zgodnie z art. 37 ust. 2 Statutu Funduszu w przypadku zaistnienia jednej z dwdch przestanek:

a) spadku Wartosci Aktywow Netto Subfunduszu ponizej kwoty 100 000 zt,

b) w przypadku, gdy w dwoch kolejnych miesigcach kalendarzowych wynagrodzenie otrzymywane przez
Towarzystwo za zarzadzanie Subfunduszem nie pozwoli na pokrywanie kosztdéw w wysokosci

przewyzszajacej limity okreslone:

dla Subfunduszu IPOPEMA Short Equity— w art. 52 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

dla Subfunduszu IPOPEMA Agresywny — w art. 63 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

dla Subfunduszu IPOPEMA Gotowkowy — w art. 74 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

dla Subfunduszu IPOPEMA Makro Alokacji— w art. 85 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

dla Subfunduszu IPOPEMA Matych i Srednich Spotek — w art. 96 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,
dla Subfunduszu IPOPEMA Obligacji — w art. 107 ust. 3 i 4 Statutu Funduszu,

po przekroczeniu ktérych Towarzystwo obowiazane jest do ich poniesienia z wiasnych $rodkow.

Wskazanie kategorii jednostek uczestnictwa oraz cech je réznicujgcych

Subfundusze zbywaja jednostki uczestnictwa kategorii A, B oraz C.

Jednostki uczestnictwa poszczegodlnych kategorii mogg rozni¢ si¢ migdzy soba;

a) zasadami zbywania,

b) wysokoscig minimalnych wptat,

¢) wysokoscia i sposobem pobierania optat manipulacyjnych.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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POLACZONY BILANS 2012-12-31 2011-12-31
I. Aktywa 214 083 10 743
1) Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 12 440 927
2) Naleznosci 4 863 825
3) Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu 3213 -
4) Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: 74 496 8991
- diuzne papiery wartosciowe 54 883 8222
5) Skladniki lokat nienotowane na aktywnym rynku, w tym: 119 071 -
- diuzne papiery wartosciowe 57 751 -
6) Nieruchomosci - -
7) Pozostale aktywa - -
Il. Zobowigzania 46 892 1103
1) Zobowigzania wiasne subfunduszy 46 892 1103
2) Zobowigzania proporcjonalne funduszu - -
Il Aktywa netto (I - Il) 167 191 9640
V. Kapitat funduszu 160 316 95670
1) Kapitat wptacony 265 020 9 570
2) Kapitat wyptacony (wielko$c ujemna) -104 704 -
V. Dochody zatrzymane 5199 76
1) Zakumulowane, nierozdysponowane przychody z lokat netto 7203 27
2) Zakumulowany, nierozdysponowany zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat -2 004 49
V1. Wzrost (spadek) wartosci lokat w odniesieniu do ceny nabycia 1676 -6
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji (IV+V+/-Vl) 167 191 9 640

RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI

01-01-2012 - 31-12-
2012

02-12-2011 - 31-12-
2011

I. Przychody z lokat 9627 40
Dywidendy i inne udzialy w zyskach 83 -
Przychody odsetkowe 4 666 40
Przychody zwigzane z posiadaniem nieruchomosci - -
Dodatnie saldo réznic kursowych 4 877 -
Pozostale 1 -

Il. Koszty funduszu 2 451 13
Wynagrodzenie dla Towarzystwa 1841 13
Wynagrodzenie dla podmiotéw prowadzacych dystrybucje - -
Optaty dla depozytariusza 63 -
Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru aktywow 15 -
Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne - -
Ustugi w zakresie rachunkowosci 302 -
Uslugi w zakresie zarzadzania aktywami funduszu - -
Ustugi prawne = e
Ustugi wydawnicze, w tym poligraficzne - -
Koszty odsetkowe 204 -
Koszty zwigzane z prowadzeniem nieruchomosci - -
Ujemne saldo réznic kursowych 7 -
Pozostate 19 -

1ll. Koszty pokrywane przez towarzystwo & =

IV. Koszty funduszu netto (lI-1ll) 2451 13

V. Przychody z lokat netto (I-1V) 7176 27

V1. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) =371 43
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym: -2 053 49

-  tytutu roznic kursowych 68 -

2. Wzrost (spadek) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat, w tym: 1682 -6

- Z tytulu réznic kursowych 16 -

Vil. Wynik z operacji (V+-VI1) 6 805 70

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY
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IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

Podpisy os6b reprezentujacych Fundusz:

Maciej Jakub Jasinski

Wiceprezes Zarzqdu Ipopema TFI S.A.

der Wideara

res Zarzqdu Ipopema TFI S.A.
Podpisy os6b odpowiedzialnych za prowadzenie ksigg rachunkowych :

/5"6/;/ e Z :

Michat Suwinski

Czltonek Zarzadu Komplementariusza OFIZ Spétka z ograniczonq odpowiedzialnoscig S.K.A.

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku.

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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SRE?» BRE BANK SA WyrSzniajq nas ludzle.

T

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 r.

Oswiadczenie

BRE BANK SA, wypelniajac obowiazki depozytariusza na rzecz
IPOPEMA  Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Fundusz)
z wydzielonymi subfunduszami:

- Subfundusz IPOPEMA Short Equity,

- Subfundusz IPOPEMA Agresywny,

- Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy,

- Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,

- Subfundusz IPOPEMA Malych i Srednich Spétek,

- Subfundusz IPOPEMA Obligacji,

potwierdza zgodnos¢ danych dotyczacych stanéw aktywéw Funduszu, w tym
W szczegllnoSci aktywéw zapisanych na rachunkach pienieznych i
rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych aktywow
wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu
sporzadzonym na dziefi 31 grudnia 2012r. za okres od 01 stycznia 2012r.
do 31 grudnia 2012r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:

MENEDZER WYDZIAtU
Wydzial Wyceny Funduszy 'ﬂWfSWWi"VC“ ' E’”E”ta‘“‘f"; MENEDZER WYDZIAU
Departament RDZ“‘? Usty Pomermczyt Wydziat Ustug Powierniczych

Departament Rozliczer i Uslug Powiernigzych
Agnieszka Sawa b\]
........................................................ Makdalenfl loporowska [.........
Przygotowal: Matgorzata Pikiolek

BRE Bank SA, ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa, tel. +48 (22) 829 00 uu fax +48 (22) 829 00 33, e- mall mro@brehank pl
Sad Rejonowy dla m. st. y X1 Wydzlat ¥ Rejestru
Wedtug stanu na dziefi 01.01.; 3 r. kapital zaktadowy BRE Banku SA (w catogci wplacon y)wynosl 585559 04 2 n breban k.pl
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CZESC OGOLNA
Informacje ogolne

W dniu 11 sierpnia 2011 roku Komisja Nadzoru Finansowego (,,KNF”") wydata zezwolenie na
utworzenie ~ IPOPEMA  Specjalistycznego ~ Funduszu  Inwestycyjnego  Otwartego
z wydzielonymi subfunduszami (,,Fundusz™).

W ramach Funduszu, na dzien bilansowy, wydzielono nastepujace subfundusze:

—  Subfundusz [IPOPEMA Short Equity (poprzednia nazwa IPOPEMA Portfel Funduszy)
— Subfundusz IPOPEMA Agresywny (,,Subfundusz”),

— Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy,

— Subfundusz IPOPEMA Makro Alokagji,

— Subfundusz IPOPEMA Malych i Srednich Spolek (poprzednia nazwa IPOPEMA
Stabilnych Spélek)

—  Subfundusz IPOPEMA Obligacji,

zwane dalej razem ,,Subfunduszami”.

Siedziba Funduszu miesci sic w Warszawie, ul. Prozna 9.
Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Fundusz w dniu 2 grudnia 2011 roku zostal wpisany do rejestru funduszy inwestycyjnych,
prowadzonego przez Sad Okr¢gowy w Warszawie pod numerem RFi 685.

Fundusz posiada numer NIP: 1080011614 nadany dnia 13 grudnia 2011 roku oraz symbol
REGON: 145900122 nadany dnia 6 grudnia 2011 roku.

Wylacznym przedmiotem dzialalnosci Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie s$rodkdéw
pieni¢znych zebranych niepublicznie w papiery wartoSciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z celem i zasadami polityki inwestycyjnej okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedtug stanu na dziefi 31 grudnia 2012 roku Subfundusze wyemitowaly nastepujace jednostki
uczestnictwa:

—  Subfundusz IPOPEMA Short Equity — 1.000,000 jednostek uczestnictwa kategorii A,

— Subfundusz [POPEMA Agresywny — 109.912,400 jednostek uczestnictwa kategorii A;
6.292,712 jednostek uczestnictwa kategorii B,

— Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy — 5.005,896 jednostek uczestnictwa kategorii A;
10.000 jednostek uczestnictwa kategorii B,

— Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji — 65.517,878 jednostek uczestnictwa kategorii A;
4.363,578 jednostek uczestnictwa kategorii B,

— Subfundusz IPOPEMA Malych i Srednich Spofek — 76.007,285 jednostek uczestnictwa
kategorii A; 114,112 jednostek uczestnictwa kategorii B,
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3:

— Subfundusz IPOPEMA Obligacji — 1.178.455,308 jednostek uczestnictwa kategorii A;
61.239,340 jednostek uczestnictwa kategorii B.

Zbadane polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone za rok zakonczony
dnia 31 grudnia 2012 roku (,,okres sprawozdawczy™).

Organem zarzadzajacym Funduszu jest IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (,,Towarzystwo™) z siedzibg w Warszawie, ul. Prozna 9. Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsigbiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000278264.

W skfad Zarzadu Towarzystwa na dzien 18 kwietnia 2013 roku wchodzili:

Jarostaw Wikalinski - Prezes Zarzadu
Maciej Jasinski - Wiceprezes Zarzadu
Aleksander Widera - Wiceprezes Zarzadu

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

Depozytariuszem prowadzacym subrejestr aktywow Subfunduszu jest BRE Bank Spoika
Akcyjna z siedziba w Warszawie, przy ul. Senatorskiej 18 (,,Depozytariusz”).

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

Badanie jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy

Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy za okres sprawozdawczy zostaty zbadane
przez Wojciecha Solenca, kluczowego bieglego rewidenta nr 11016, dziatajacego w imieniu
Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa,
wpisana na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
130. Dziatajacy w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydat o tych
jednostkowych sprawozdaniach finansowych opinie bez zastrzezen.

Potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™) poprzez
zsumowanie odpowiednich pozycji sprawozdan jednostkowych Subfunduszy.

Polaczone sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie polaczonego sprawozdania finansowego

Emst & Young Audit sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1 jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na liste pod numerem 130.

Ermnst & Young Audit sp. z 0.0. w dniu 18 kwietnia 2012 roku zostala wybrana przez Walne
Rade Nadzorcza Towarzystwa do badania potaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Emst & Young Audit sp. z o.0. oraz kluczowy biegly rewident speiniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,

Ell ErnsT & YOUNG 3/10

IS



IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Raport z badania polaczonego sprawozdania finansowego
za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku
(w tysigcach ztotych)

podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649, z pézn. zm.), warunki do wyrazenia bezstronnej
1 niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 18 kwietnia 2012 roku z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadzilisSmy badanie polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy.

Naszym zadaniem byto wyrazenie opinii o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu
na podstawie przeprowadzonego przez nas badania. Przeprowadzone w trakcie badania
polaczonego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié
wydanie opinii o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu traktowanym jako calo$¢.
Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajacych informacji, ktére nie maja wplywu na
potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu traktowane jako calosé.

Na podstawie naszego badania, z dniem 18 kwietnia 2013 roku wydalismy opinie bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujacej tresci:

»Dla Rady Nadzorczej IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadzilismy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za rok
zakofczony dnia 31 grudnia 2012 roku (,okres sprawozdawczy”) IPOPEMA
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,.Fundusz”) =z siedziba
w Warszawie, ul. Prézna 9, obejmujacego: wprowadzenie do polaczonego sprawozdania
finansowego, polaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien
31 grudnia 2012 roku, polaczony rachunek wyniku z operacji, polaczone zestawienie
zmian w aktywach netto za okres sprawozdawczy (,,zalaczone polaczone sprawozdanie
finansowe”).

2. Za rzetelnos¢ i jasnos¢ sprawozdania finansowego, jak roéwniez za jego sporzadzenie
zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych wchodzacych w sklad Funduszu subfunduszy:
[POPEMA Short Equity, IPOPEMA Agresywny, IPOPEMA Gotéwkowy, IPOPEMA
Makro Alokacji, IPOPEMA Matych i Srednich Spolek, IPOPEMA Obligacji
(-»Subfundusze™) odpowiada Zarzad IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych
S.A. (zwanego dalej ,Towarzystwem”), towarzystwa funduszy inwestycyjnych
zarzadzajacego Funduszem i reprezentujacego Fundusz. Ponadto, Zarzad Towarzystwa
oraz czlonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sa zobowigzani do zapewnienia, aby
zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa
skierowana do uczestnikéw Funduszu, sporzadzona za odpowiedni okres sprawozdawczy
(..List Towarzystwa™) spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesénia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, , poz. 1223, z pézn. zm. — ,,ustawa
o rachunkowosci™) i w wydanych na jej podstawie przepisach. Naszym zadaniem bylo
zbadanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego oraz wyrazenie,
na podstawie badania, opinii o tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz czy
rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowa, jak tez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe Subfunduszy
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stanowiace podstawg jego sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposdb prawidlowy.

3. Badanie =zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy
stosownie do postanowien:

e rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

e krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce,

w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegolnosci, badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze
metoda wyrywkowg — dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalgczonym potaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnosci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci
1 znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak i ogélnej prezentacji
zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez
nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
potaczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calo$é.

4. Naszym zdaniem zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy, jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanego Funduszu
na dzien 31 grudnia 2012 roku;

e sporzadzone zostalo zgodnie z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowosci, wynikajacymi z ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

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

5. Zapoznalismy si¢ z Listami Towarzystwa iuznaliSmy, Ze informacje pochodzace
z zalaczonego pofaczonego sprawozdania finansowego oraz ze zbadanych jednostkowych
sprawozdan finansowych Subfunduszy, sa z nimi zgodne. Informacje zawarte w Listach
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku, nr 249, poz. 1859).

6. Do zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego dolaczono oéwiadczenie
depozytariusza oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy.”

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu przeprowadzilismy w okresie
od dnia 19 listopada 2012 roku do dnia 18 kwietnia 2013 roku, w tym w siedzibie
Towarzystwa 1 w siedzibie spotki prowadzacej ksiegi rachunkowe Subfunduszu od dnia
19 listopada 2012 roku do dnia 30 listopada 2012 roku oraz od dnia 18 marca 2013 roku do
dnia 18 kwietnia 2013 roku.
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3.2 Oswiadczenia otrzymane i dostepnosé danych

Zarzad Towarzystwa potwierdzit swoja odpowiedzialno$¢ za rzetelnosé i jasno$é zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu, jak rowniez za jego sporzadzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz o$wiadczyl,
iz udostepnit nam wszystkie dane finansowe Funduszu i Subfunduszy, ksiegi rachunkowe
Subfunduszy i inne wymagane dokumenty oraz udzielil niezbednych wyjasnien. Otrzymalismy
rowniez pisemne o$wiadczenie z dnia 18 kwietnia 2013 roku Zarzadu Towarzystwa o:

e kompletnym ujeciu danych w dokumentacji potaczeniowej Funduszu,
¢ kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych Subfunduszy,

» wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu
finansowym Funduszu, oraz

e ujawnieniu w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu.wszelkich
istotnych zdarzen, ktore nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia o§wiadczenia.

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

Otrzymalismy stosowne potwierdzenie standw portfeli inwestycyjnych Subfunduszy
od Depozytariusza, ktére zostaly uzgodnione ze stanami portfeli wykazywanymi w ksiegach
rachunkowych Subfunduszy na dziefi 31 grudnia 2012 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
0 ktérym mowa w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
Nr 249, poz. 1859) (,,Rozporzadzenie™).

Stany jednostek uczestnictwa Subfunduszy na dzied 31 grudnia 2012 roku zostaly
potwierdzone przez Agenta Transferowego obstugujacego subrejestry uczestnikéw
Subfunduszy.

3.3 Informacje o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok
obrotowy

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2011 roku
(»poprzedni okres sprawozdawczy”) zostalo zbadane przez Wojciecha Solefica, kluczowego
bieglego rewidenta nr 11016, dzialajacego w imieniu Emst & Young Audit sp. z o.o.
z siedziba w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy w imieniu podmiotu uprawnionego
kluczowy biegly rewident wydal o tym polaczonym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
okres sprawozdawczy opinig bez zastrzezen. Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za
poprzedni okres sprawozdawczy zostalo zatwierdzone na Walnym Zgromadzeniu
Towarzystwa w dniu 23 kwietnia 2012 roku.

Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres sprawozdawczy
wraz z opinig kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaly o zatwierdzeniu polaczonego
sprawozdania finansowego Funduszu zostaly zloZzone w dniu 7 maja 2012 roku w Sadzie
Okregowym w Warszawie.
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4.

Do dnia 18 kwietnia 2013 roku sprawozdanie finansowe Funduszu za poprzedni okres
sprawozdawczy wraz z opinia kluczowego bieglego rewidenta, odpisem uchwaty Walnego
Zgromadzenia Towarzystwa o zatwierdzeniu sprawozdania finansowego oraz o$wiadczeniem
Depozytariusza, nie zostaly zlozone do ogloszenia w Monitorze Polskim B.

Zatwierdzone bilanse zamknigcia Subfunduszy na dzien 31 grudnia 2011 roku zostaty
prawidiowo wprowadzone do ksigg rachunkowych Subfunduszy jako bilanse otwarcia na
dzien 1 stycznia 2012 roku.

Sytuacja finansowa

4.1 Podstawowe dane i wskazniki finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charakteryzujace sytuacje finansowa Funduszu
wlatach 2011 - 2012, wyliczone na podstawie danych finansowych zawartych
w sprawozdaniu finansowym za okres sprawozdawczy.

Przy analizie powyzszych wskaznikow nalezy uwzglednié fakt, iz dane finansowe za rok
2011 obejmuja okres od dnia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku. Wskaznik
efektywnosci oraz wskaznik poziomu kosztow dziatalnosci zostaly urocznione.

2012 2011°
Lokaty 193 461 8991
Aktywa netto 167 191 9 640
Wynik z operacji 6 805 70

Wskaznik efektywnosci (%)
wynik z operacji x 100 6,3% 8,8%
Srednia warto$¢ aktywéw netto w okresie sprawozdawczym

Poziom kosztow dziatalno$ci do sredniej wartodci aktywow
netto (%)

koszty Funduszu netto x 100 2,3% 1,6%
Srednia warto$¢ aktywdw netto w okresie sprawozdawczym

Wskazniki inflacji:
Srednioroczny 4,3% 2,6%
Od grudnia do grudnia 4,6% 3,1

4.2 Komentarz

Przedstawione wskazniki wskazujg na nast¢pujace trendy:

o Wskaznik efektywnosci za okres sprawozdawczy wyniésl 6,3% w poréwnaniu
z urocznionym wskaznikiem efektywnosci 8,8% za okres od dnia 2 grudnia 2011 roku do
dnia 31 grudnia 2011 roku;

» Stosunek poziomu kosztow dzialalnosci do $redniej wartosci aktywéw netto w okresie
sprawozdawczym wyni6st 2,3% w pordwnaniu z urocznionym poziomem kosztow

' Dane 'ﬁnanéowe obejmuja okres od dnia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku.
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dzialalno$ci do sredniej wartosci aktywdédw netto 1,6% za okres od dnia 2 grudnia
2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku.

4.3 Kontynuacja dzialalnosci

Podczas naszego badania nic nie zwrdcito naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
ze Fundusz i Subfundusze nie sg wstanie kontynuowaé dzialalnosci przez co najmniej
12 miesigcy liczac od dnia 31 grudnia 2012 roku na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania badz istotnego ograniczenia przez nich dotychczasowej dzialalnosci, W
szczegolnosci, na dzien niniejszego raportu nie wystapily przestanki rozwigzania Funduszu lub
Subfunduszy, okreslone w ustawie z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych
(Dz. U. z 2004 roku, nr 146, poz. 1546, z p6zn. zm. — ,ustawa o funduszach inwestycyjnych”)
lub statucie Funduszu.

We wprowadzeniu do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawczy Zarzad Towarzystwa wskazal, ze zbadane polaczone sprawozdanie finansowe
zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnosci przez Fundusz i Subfundusze
przez okres nie krotszy niz 12 miesigcy od dnia 31 grudnia 2012 roku i ze nie wystepuja
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dzialalnosci przez Fundusz
i Subfundusze.
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II.

CZESC SZCZEGOLOWA

Kompletno$é i poprawno$¢ dokumentacji polaczeniowej

Podczas badania nie stwierdziliSmy mogacych mieé¢ istotny wplyw na zbadane pofaczone
sprawozdanie finansowe Funduszu nieprawidlowosci dokumentacji polaczeniowej, ktére nie
zostalyby usunigte, w tym w zakresie spelnienia warunkow, jakim powinna odpowiadaé
dokumentacja potaczeniowa.

Aktywa, zobowigzania i kapitaly Funduszu oraz pozycje ksztaltujace wynik
z operacji Funduszu

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

Inwentaryzacja aktywéw 1 zobowiazan zostala przeprowadzona zgodnie z ustawa
o rachunkowosci.

Wykazany stan lokat Subfunduszy jest zgodny z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanymi
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniami od Depozytariusza.

Zgodno$¢ danych przedstawionych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym
Funduszu ze stanem faktycznym zostala potwierdzona os$wiadczeniem Depozytariusza
Subfunduszy dotgczonym do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszego badania byla ocena rzetelnosci wyceny posiadanych aktywdéw wedhug
wartosci godziwych. Nasza opinia z badania polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu za okres sprawozdawczy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyceny aktywow wartosei godziwych.

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgodny
z dokumentacja polaczeniows.

Informacja dodatkowa

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

List Towarzystwa

ZapoznaliSmy si¢ zinformacjg Zarzadu Towarzystwa skierowana do uczestnikow
Subfunduszy (,.List Towarzystwa™), opisujaca wyniki dzialalnosci Subfunduszy w okresie
sprawozdawczym. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu oraz z jednostkowych sprawozdan
finansowych Subfunduszy, sg z nim zgodne.

Uwagi lub wyniki kontroli

W okresie sprawozdawczym organy uprawnione nie przeprowadzily kontroli w Funduszu
1 Subfunduszach.
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Wskazniki istotnosci

Przy ustalaniu wysokos$ci (poziomu) wskaznikéw istotnosci zastosowano zawodowy osad
uwzgledniajacy szczegdlne charakterystyki zwiazane z Funduszem. To ustalenie obejmowato
rozwazenie aspektow zarowno wartosciowych, jak i jakosciowych.

Zgodnosé z prawem

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

UzyskalisSmy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciggu okresu objetego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Fundusz
1 Subfundusze oraz terminy i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na
zbadane pofaczone sprawozdanie finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie
zauwazylismy faktéw wskazujacych, ze nastapilo naruszenie tych przepiséw mogace miec
istotny wplyw na zbadane potaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

W imieniu
Ermst & Young Audit sp. z 0.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

:
L/ W ERNST & YOUNG Aupit SP. 2 0.0

Wojciech Soleniec Rondo ONz 1
Biegly Rewident 00-124 Warszay,
Nr11016

Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 roku
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Warszawa, dnia 18 kwietnia 2013 r.

Szanowni Panstwo,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. ma przyjemnoéé¢ przedstawi¢ Paristwu
sprawozdanie finansowe Funduszu IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty za
okres od dnia 1 stycznia 2012 roku do dnia 31 grudnia 2012 roku.

Fundusz IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych w dniu 2 grudnia 2011 r. Fundusz wykorzystuje konstrukcje tzw. ,funduszu
parasolowego”, ktora pozwala na szeroka oferte inwestycyjng w ramach jednego funduszu
otwartego. W sktad Funduszu IPOPEMA SFIO wchodzi sze$¢ subfunduszy charakteryzujacych sie
zréznicowang polityka inwestycyjng oraz réznym stopniem ryzyka.

Obecnie funkcjonujg nastepujgce Subfundusze IPOPEMA SFIO:
e Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy,

Subfundusz IPOPEMA Obligacji,

Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,

Subfundusz IPOPEMA Agresywny,

Subfundusz IPOPEMA Matych i Srednich Spétek,

e Subfundusz IPOPEMA Short Equity.

Ponizej przedstawione podsumowanie dziatalnosci inwestycyjnej Subfunduszy w 2012 roku.
Do obliczenia ponizszych wskaZnikéw przyjeto wycene jednostek uczestnictwa z ostatniego dnia
wyceny.

Subfundusz IPOPEMA Gotéwkowy zostat uruchomiony 21 listopada 2012 roku. Subfundusz dazy do
wzrostu wartosci aktywow poprzez lokowanie $rodkdéw do 100% w diuzne papiery wartosciowe,
gtéwnie emitowane przez Skarb Paristwa oraz Instrumenty Rynku Pieniezne. Rozwigzanie dopuszcza
lokowanie srodkéw w papiery przedsigbiorstw z zastrzezeniem, ze muszg one posiada¢ wysoki rating
jednej z uznanych agencji ratingowych. Od 21 listopada 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wartoé¢
jednostki uczestnictwa typu A wzrosta 0 0,53%. Z kolei warto$¢ jednostki uczestnictwa typu B od dnia
pierwszej wyceny, tj. 4 grudnia do 31 grudnia 2012 roku wzrosta 0 0,29%.

Subfundusz IPOPEMA Obligacji realizowat w 2012 roku okreslony statutem cel inwestycyjny wzrostu
wartoéci aktywow poprzez aktywne lokowanie $rodkéw od 50% do 100% w dtuine papiery
wartosciowe, gtéwnie skarbowe. Taka struktura portfela umozliwita stabilny wzrost portfela lokat
Subfunduszu w trakcie okresu sprawozdawczego. W 2012 roku wartos¢ jednostki uczestnictwa typu
A wzrosta o0 8,94%, a warto$c jednostki uczestnictwa typu B wzrosta o 8,66%.

Celem Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji jest osigganie dodatnich stép zwrotu niezaleznie od
koniunktury w poszczegdéinych segmentach rynku finansowego (polityka bezwzglednej stopy zwrotu,
ang. absolute return). W tym celu Subfundusz stosuje bardzo rygorystyczne podejicie do
budZetowania ryzyka i jednocze$nie dos¢ aktywnie wykorzystuje okreslone statutowo spektrum
inwestycyjne (obligacje, waluty, instrumenty rynku pienigznego, ETF, surowce, akcje, jednostki
uczestnictwa). Subfundusz charakteryzuje sie brakiem sztywnych limitéw podziatu lokat pomiedzy
akcje a papiery dtuzne.
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Zarzadzajacy stosuje polityke zmiennej alokacji, dobierajgc udziat poszczegélnych klas aktywdw w
oparciu 0 monitorowanie oraz prognoze sytuacji makroekonomicznej w krajach objetych spektrum
inwestycyjnym. Subfundusz koncentruje sie na ptynnych aktywach, dzieki czemu ma moizliwoé¢
szybkiego reagowania w przypadku zmieniajacej sie sytuacji na rynkach. W 2012 roku wartos¢
jednostki uczestnictwa typu A wzrosta o 8,19%, a wartos¢ jednostki uczestnictwa typu B od dnia
pierwszej wyceny jednostki uczestnictwa, tj. 16 lutego 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wzrosta o
3,09%.

Subfundusz IPOPEMA Agresywny w 2012 roku realizowat zatozenia polityki inwestycyjnej okreslonej
statutem poprzez lokowanie powierzonych srodkdw przede wszystkim w akcje spétek notowanych na
Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Udziat akcji w aktywach Subfunduszu moze wynosi¢
100% i nie moze by¢ nizszy niz 70%. Lokaty w akcje i inne papiery wartosciowe byly dokonywane
przede wszystkim na podstawie analizy fundamentalnej. W 2012 roku warto$¢ jednostki typu A
wzrosta o 24,98%, a wartos¢ jednostki uczestnictwa typu B od dnia pierwszej wyceny jednostki
uczestnictwa, tj. 21 lutego 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wzrosta o 13,59%.

Subfundusz IPOPEMA Matych i Srednich Spétek zostat uruchomiony 21 listopada 2012 roku.
Subfundusz lokuje powierzone $rodki przede wszystkim w akcje matych i érednich spdtek notowanych
na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych, ktdrych waga w indeksie WIG jest mniejsza niz
2% oraz w inne instrumenty oparte o akcje tych spdétek. Udziat akcji w aktywach subfunduszu moze
wynosi¢ 100% i nie moze by¢ nizszy niz 70%. Lokaty w akcje i inne papiery wartosciowe sa
dokonywane przede wszystkim na podstawie analizy fundamentalnej. Od 21 listopada 2012 roku do
31 grudnia 2012 roku wartos¢ jednostki uczestnictwa typu A wzrosta o 10,50%, a warto$¢ jednostki
uczestnictwa typu B wzrosta 0 11,01%.

Subfunduszu IPOPEMA Short Equity zostat uruchomiony 21 grudnia 2012 roku. Ekspozycja na
instrumenty rynku pienieznego emitowane, poreczone lub gwarantowane przez Skarb Parnstwa lub
Narodowy Bank Polski oraz depozyty w bankach krajowych stanowi od 80 do 100% wartosci
aktywow, pozostaty czes¢ portfela stanowi warto$¢ nabytych opcji oraz warto$¢ depozytéw
zabezpieczajagcych w ramach zawieranych kontraktéw terminowych (od 0% do 20% wartosci
aktywéw). Struktura portfela umozliwia generowanie dodatnich stép zwrotu w okresach
dekoniunktury na Gietdzie Papieréw Wartosciowych a konkretnie w segmencie indeksu WIG 20. Od
21 grudnia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku warto$¢ jednostki uczestnictwa typu A spadfa o 0,19%.
Do dnia 31 grudnia 2012 roku nie zostata uruchomiona jednostka uczestnictwa typu B.

Petng informacje na temat sytuacji finansowej Funduszu IPOPEMA SFIO, Subfunduszu IPOPEMA
Gotéwkowy, Subfunduszu IPOPEMA Obligacji, Subfunduszu IPOPEMA Makro Alokacji, Subfunduszu
IPOPEMA Agresywny, Subfunduszu IPOPEMA Matych i Srednich Spétek oraz Subfunduszu IPOPEMA
Short Equity znajdg Paristwo w zatgczonych: potaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu oraz
jednostkowych sprawozdaniach finansowych Subfunduszy.

Pragniemy podzickowa¢ Panstwu za okazanie zaufania, poprzez powierzenie swoich $rodkdw
Funduszom zarzgdzanym przez nasze Towarzystwo.

Z powazaniem,

Vool > |
/|l

Jargstaw Wikalinski Maciej Jasinski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

ander Widéra
prezes Zarzadu
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