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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego polaczonego sprawozdania finansowego za okres
od dnia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (,,okres sprawozdawczy”) [IPOPEMA
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (,Fundusz”) z siedziba w Warszawie,
ul. Walicow 11, obejmujacego: wprowadzenie do polaczonego sprawozdania finansowego,
potaczone zestawienie lokat oraz polaczony bilans sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
polaczony rachunek wyniku z operacji, polaczone zestawienie zmian w aktywach netto za okres
sprawozdawczy (,,zataczone polaczone sprawozdanie finansowe”).

Za rzetelno$c i jasnoéé sprawozdania finansowego, jak rowniez za jego sporzgdzenie zgodnie
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz za prawidlowos¢ ksiag
rachunkowych wehodzacych w skiad Funduszu subfunduszy: IPOPEMA Agresywny, IPOPEMA
Makro Alokacji, 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 czionkowie Rady WNadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do
zapewnienia, aby zalaczone polaczone sprawozdanie finansowe oraz informacja Zarzadu
Towarzystwa skicrowana do uczestnikow Subfunduszy sporzadzona za odpowiedni okres
sprawozdawczy (,,List Towarzysiwa™) speinialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wizesénia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 z 2009 roku, , poz. 1223, z pozn. zm. —
Hustawa 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 i jasno przedstawia ono,
we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik z operacji
Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe Subfiinduszy stanowiace podstawe jego sporzadzenia sg
prowadzone, we wszystkich istotnych aspektach, w sposob prawidlowy.

Badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowien:

¢ rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
o krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki spos6b, aby uzyskaé racjonalng pewno$é, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidlowosci. W szczegollnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa — dokumentacji, z ktérej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalaczonym
polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez oceng poprawnosci
przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosci i znaczacych
szacunkoéw dokonanych przez Zarzad Towarzystwa, jak 1 ogblnej prezentacji zalaczonego
polaczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie
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dostarczyio nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym potaczonym
sprawozdaniu finansowym traktowanym jako calosc.

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

« przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji za okres
sprawozdawczy, jak tez sytuacji majgtkowej i finansowej badanego Funduszu na dzien
31 grudnia 2011 roku;

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

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

5. Zapoznaliémy si¢ z Listem Towarzystwa i uznaliémy, ze informacje pochodzace ze zbadanych
jednostkowych sprawozdan finansowych Subfunduszy, o ktérych wydali$my opinie z dniem
26 kwietnia 2012 roku, sa z nim zgodne. Informacje zawarte w Liscie Towarzystwa uwzgledniaja
postanowienia § 37, ustep 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku
w sprawie szczegblnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 roku,
nr 249, poz. 1859).

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

w imieniu
Emst & Young Audit Sp. zo.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
Nr ewidencyjny 130

Kluczowy Biegly Rewident

U/ Sdpme ¢

Waojciech Soleniec
RBiegly Rewident
Nr11016

Warszawa, dnia 26 kwietnia 2012 roku



004

TOWARZYSTWO FUNDUSZY INWESTYCYJINYCH

POLACZONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ
INWESTYCYJNY OTWARTY

ZA OKRES OD DNIA 2 GRUDNIA 2011 ROKU

DO DNIA 31 GRUDNIA 2011 ROKU




WPROWADZENIE DO POLACZONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO FUNDUSZU

Nazwa Funduszn

Fundusz IPOPEMA Specialistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (dalej jako ,,Fundusz") zostal wpisany
w dniu 2 grudnia 2011 roku do rejestru funduszy inwestycyjnyeh pod numereis RFi 685,

Fundusz jest specjalistycznym funduszem imwestycyjnym otwarlym 2z wydzielonymi  swbfunduszami,
w rozumieniu Ustawy o funduszach inwestyeyjnych z doia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr 146 2z 2004 r,, poz. 1546
z pbzniejszymi »mianami) (dalej jako ,Ustawa”).

K.omisja Nadzoru Finansowego udzielila zczwolenia na utworzenie Funduszu decyzjg « dnia 11 sierpnia 2011
roku.

Fundusz IPOPEMA SFIC jest funduszem inwestycyjnym ofwartym z wydzielonymi subfunduszami:
~  Subfindusz [MOPEMA Portfe! Funduszy,
—  Subfundusz IPOPREMA Apresywny,
—  Subfundusz IPOPEMA Gotowkowy,
—  Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,
~  Subfundusz IPOPIIMA Stabilnych Spolek,
—  Subfimdusz TPOPEMA Obligacji.

Na dzien 3! grudnia 2011 roku w ramach Funduszu wuchomiono Sublundusz IPOPEMA Makro Alokacii,
Subfundusz IPOPEMA Obligacii, Subfundusz IPOPEMA Agresywny. Pozostale Subfundusze nie powstaly.

Pierwsza wycena Subfimduszy miata micisce w daiu 6 grudnia 2011 v,

Fundusz oraz uruchomione Sublundusze rostaly utworzohie ha czas niecgraniczony.

Towarzystwwo ¥Yunduszy fnwestycyjnyeh

Fundusz, w ramach ktorceo wydzielone sg Subfundusze, jest zarradzany przez IPOPEMA Towarzystwo
Funduszy Inwestyeyjnych S.A. z siedziby w Warszawie przy uliey Walicdw 1! (wpisanym do Rejestra
Przedsigbiorcéw prowadzonego przez Sqd Rejonowy dla m, st. Warszawy X1 Wydziat Gospodarczy Krajowego
- Rejestru Sudowego pod numerem KRS (000278264).

Podmiot przeprowadzajijey badanie poljczonego sprawozidania finansowego

Badanie pulaczonego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone przez Emst & Young Audyt sp. z 0.0
z sledzibg w Wirszawic, Rando ONZ 1.

Cele inwestyeyjnre Subfunduszy

1.  Celem inwestycyjmvm kazdego z Subfunduszy jest wzrost warloéei aktywdw Subfunduszn w wyniku
wzrostl wartodei lokai,

2. Fundusz nie gwarantuje osiggnigeia celu inwestycyinego Subfunduszy.

Specializucia Funduszu

Specializacja kazdego s Subfunduszy sostala opisana we wprowadveniach do jednostkowyeh sprawozdan
finansowvch kazdepo z Subfunduszy.

Ograniezenia inwestycyjne

1. Ograniczenia inwestycyine  Sublunduszy zostaly opisane we wprowadzeniach do jednostkowych
sprawozdad finansowyeh kazdego z Subfunduszy.

9 Fundusz | Subfundisse obowiaziig upraniczenia inwestyeyine zawarte w Ustawie | Stutucie Funduszu,

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYUYINY OTWARTY
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Okres sprawozdawezy, dzici bilansowy oraz zasady spurzadzenia poliyczonego sprawozdania finansowego

1. Polaczone sprawozdanic finansowe zostalo sporzgdzone na dzied 31 gradnia 2011 rokn, za okres od dnia
2 gruduia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku. Sprawozdanie jest pierwszym sprawozdaniom
finansowym Funduszu, dlatega nie zostaly w nim zaprezentowane dane pordwaawcze.

2. Ze wzeledo na charakter i istomo$¢ pozycji informacje zawarte w polaczonym sprawozdaniu finansowym
wykazine zostaly, o ilv nie zazuaczone inaczej, w pelnych tysigeach ztotych.

Kontyruacja dzialalnodet pizez Fanduasz i Subfandusze

Polaczone sprawozdanic {inansowe za okres od 2 grudnia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku zostalo
sporzgdzone przy zalozeriu kentynuowania dzialalnodei Funduszu oraz Subfunduszy w dajacej sig przewidzied
przysziofel, . przez okres nic krétszy niz 12 m iesiccy od dnia bilansowego, czyli od dnia 31 grudnia 201 | raku.

Na dzied sporzadzenia sprawozdania finansowego nie istniejy okoliczno$ei wskazujace na ZagroZenie
kontynuowania dzialainosei przez Fundusz i Subfundusze oraz nic vy spelnione przeslanki rozwinzania
Funduszu, okreslone przepisami o funduszach inwestycyjnych lub w Statucie Funduszu.

Zgodnie z art, 37 ust, 2 Statutu Funduszu w przypadku 7aistnienia jednej 2 dwoch przeslanek:
a} spadku Wartosci Aktywéw Netto Subfunduszu ponizej kwoty 100 000 z4,

B) w pizypadky, gdy w dwoch kolejnych micsigcach kalendarzowych wynagrodzenic ofrzymywane przez
Towarzystwo 7a rarzadzanie Subfunduszem nie pozwoli na pokrywanie koszlw w wysokosei
przewyzszajacej Jimity okreslone:

- dta Subfunduszu IPOPEMA Portfel Funduszy— w art, 32 ust. 3 1 4 Statutu Fundaszu,
- dla Subfmduszu IPOPEMA Agresywny  wart, 63 ust. 3 i 4 Statutu Funduszuy,
dla Sublindusy IPOPEMA Gotéwkowy - w art. 74 ust. 3 1 4 Stator Fu nduszu,

_ dla Sublunduszu IPOPENMA Mukro Alokucji-w art, 83 ust. 3 14 Statutu Fundusz,

_ dia Subfunduszu IPOPEMA Stabilnych Spofek — w art. 96 ust, 3 i 4 Statuty Funduszu,

—  dla Subfunduszu TPOPEA A Obligacii - wart. 107 ust. 314 Statutu Fundusza,

pa przekraczenin kiorych Towarzystwo obowigzane jest do ich poniesicnin 7 wlasnych rodkdw,
W przypadku Subfunduszu IPOPEMA Agresywny m Jzieh bilansowy 7ostala spetiona przestanka opisana pod
literg a). T'owarzystwo podljglo decyzig, su nie bedaie korzystalo z prawa do Tikwidacji Subfunduszu.

Na dzien podpisania niniejszego sprawozdania finansowego przesianka, o ktere} mowa powyZe} nie
wystepowila.

Wskazanic kategorii jslnostek nezestnictwn oraz cech je rénicujaeych
Subfundnsze zhywaja jednostki uczesiniciwa kategorii A, B oraz C.
Jednostki uczestnictwa puszezegdinych kategorii mogg réznié sig migdvy soba:
a) zasadwmi zbywaniy,
b} wysokoscig minimatnych wplat,

o) wysokoscia i sposubem pobieranta oplat manipulacyjnych.

POPEAMA SPECIALIS 1 YO ZNY FUNTHISZ INWESTY CYINY OTWARTY
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POLACZONY BILANS

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJINY OTWARTY

(w Lysigeach zlotych}

Pozyejc Bilansn R B .5 T U
I Akfyws 10 743
1, Sradici pienigine i ich ehwinuaienty 927
2. Naleznoécl 825
3, Transakele prey zobowigzaniu sig drupiej strony do odhupu 0
4, Skiaduikd [vliat notowane na sldywnym rynluy, w tym: 899§
- divzne papiery wartadgiowe 8222
5. Skiadniki lokat nicnetonane na akiywaym rynki, w Gym: 0
- diuzne papiery wartosciowe 0
6. Nieruchomodei 8
7. Pozostale akiywn ]
11, Zohowigzunia I 103
1. Zobowigzantu whisng subfundiiszy i 103
2. Zobowigzania preporejonalae Funduszu 0
HI. Aktywa netto (1 - 1T) 9 G40
1Y, Kapital Funduszu G 570
1, Kagital wp! wony 9570
2, Kapital wyplacony (wielhosé vjemnaj 0
V. Dachady sabrzyniase 76
1. Zakumulowane, sierozdysponswane przyebody « lokat netto 27
7. Zakunuilow ary, nivrozdyssonowany srealizes any 2ysk (strata) 2¢ zbyeia fokat 40
VI, Warost (spadek) wartodei Inkat w odriesieniu do ceny nubveis &
VII. Kapital Funduseu | zakumulow any wynih 2 vperacji IV + Y +/-V1) 9 640

- Ninigjszy polgezeny bifans nalely nanlizownd lyeznie z wprowadzeniem oraz salgesopymi jednosthowymi sprawozdaniami
finansowymi Sebfunduszy, kidre stanowiy integralng cz¢sé polaezoncgo sprawosdagia finansoweyo.

IPOPENA SPECJALIS IYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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POLACZONY RACHUNEK WYNIKU Z OPERACJI
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

(w tysiyeach zlulyclsy

02122011

VIL Wynik z aperacji (V+~V1H

Porycje _rgchun lig 1.&3, niku z operacti | .- 31;12_.2_{'!1_'1

1. Przychody 2 lokat 40
1. Dywidendy i inne ndzialy w zyshuch 0
2. 'rzychody od-etkowe 40
3. Przychody zwviazane z posiadanic nieruchomodet i}
4, Dodatiie salde ré2nic kursowy ch 0
5, Pozaslale 0
1E, Koszly Funduszu . 13
E. Wynogredzenic dla rowarsy »ta 13
2. Wynagrodzen:a dla podmicton prowudigeyeh disirvbucie i}
3. Oplaty dia depozyturiusze i}
4, Oplaty zwigsane z provadzenivry rejestr aktywow Funduszu i}
5. Oplaty za reswolenia oraz rejesiracyjine 0
6. Uslupi w zakresie rachunkowo’vi 0
7. Uslugi w zaky esie sarzgdzania aklwami Pundusze 0
8. Ustugi pranne 0
9.Uslupi wydavicze, w tym polipiaficzoe 0
{0. Kosziy adsethone G
11, Koszly zwig-ane 2 posiadunivr nierechomodei 0
12. Ulenme sakd: téinic kusowyel 0
13, Pozostale 0
HI. Kosziy pokrywane preez towareysivo 0
IV, Koszty Fundussu netto (1 - 1) 13
V., Przyehody v lokat netlo {I - 1V} 27
VI, Zreakizowany i niezrealizowany zysk (strata) 43
1 1. Zrealizowany sk {sirata) ze zbvein Tokal, wtynt: 49
- 2 yrtuli réznic komsowych: 0
2. Warrost (spisdck) niczeealicowuncypo 2y ku {strats 1 2 wveeny lokat, w by -0
- Z tytudu réanje hursowych: 0
fil]

Miniejszy polyerony rachunck wynikn z operacii saley analizowaé kyeznic z wproswdzeniem oraz zakgezonymi jednosthowymi
sprawozdaniami finunsowymi Subfonduszy, ktére slanowig integralng cz¢éé polaczonego sprawazdania finansewega.

TPOPEMA SPECTALIS IYCZNY PUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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POLACZONE ZESTAWIENIE ZMIAN W AKTYWACH NETTO
IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OTWARTY

(w tysigeach zlotyeh)

N R e 02.12.2011

Io;)f]e. %est_m}imh\ ?_m!a_n. w akiywach netio - anizaol

I, Zwmiana wartodci akrwdw netto;

1, Warto$¢ aktyw ow setfo ns konice puprzedniega okresu sprawazdiawezego 0

2, Wynilt z eperaci 2 okres spriawozdavczy {TRzei v (v T
a) praychody s lokat netto 27
b) zrealizowany zysk (strata) 7e zhycia hekat 49
) wzrost {spa-leky niczrealizowaneso 2ysku (siraty) 7 wyceny lokat -0

3, Zmiang w akiy wach netio z fytuby wyniky * operacjt 0

4, Dystryhueja dochudiw {prayeinddw) Fundoszu {ruses) [}
2) z przychodiw 2 lokat nelto {
b) ze zreadizen aneou zysku e shrcin lobat a
c) z przychodow z¢ byefa lohar . i}

S. Zeiany w Rapilafe w okeesie sprowozduwcayit {razein), w £ym: 4 570
a) zmiana kapitalu wplaconego (powickseenie kapitabit £ tviudy zbytych jednostek uczesinictwa) 9570
) zmfani kapatalu wyplacenege 2miiciszenie kapitale £ triulu pihupionych jednostek wezesmictiva) 0

G, Laczua zminnn akiivwhw nclio v ohresie sprawnzdawesym {3 - 4 +- 5) 1 9 640

7 Wartodé akivn dw Dietlo Ba Konive okresu sprawordawczegn ! 3640

8. Srednin warfoé skivwdw sietto w okresie sprawosdivezym i 9 610

Niniejsze patgesane zestawienie zmian w akiywach netto nalezy anulizowal lgeznie z wprowadzeniem vrai Zalgezanymi jednosthowymi
sprawozdanianti fansowymi Sublimiduszy; Ktbre stanowiy integralng c/¢$¢ pofaczonego sprawozdania finnnsowege,

BOPELMA SPECIALIS CYOZNY FUNENISZ INWESTYCY INY OTWARTY




[POPEMA Towdarzysiwo Funduszy Inwestyeyinych

IPOPEMA SPECJALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYJIJNY OTWARTY

Podpis osoby sporzadzajicej sprawozdanie:

N@iSuwiﬁski

Czlonek Zirzadu Komplementarinsza (172 Spétka = ograniczong odpowiedzialnoscig S. KA.

Podpisy 0s6b reprezentujacych Fundusz:

\ J
. ' A
Syl s Lo h I,/(\\j{/ _

farbslaw Wikalifiski Macie] Jakub Jasiiiski
Prezes Zar-gdu Ipopema THI S.A. Wiceprezes Zarzgdu Ipopema THE S A.

idera

Podpisy nséb odpowicdzialnych zs prowadzenie ksigg rachunkowych :
Michat Suwitiski

Czionek Zerzadu Komplementariusza

OFIZ Spotha z vgraniczong

odpowiedziufnodcig S.K. 1

Warszawa, dnia 26 kwiciniz 2032 roku.

IPOPEALA SPECIALISTYCZNY FUNDUSZ INWESTYCYINY OTWARTY
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BAE Bank &4, vl Senatossty -
o F NN, Fis
EIEN S LAPLE PRSI R 2,

Warszawa, dnia 26 kwietnia 2012 r.

Oswiadczenie

BRE BANK BSA, wypelnigjac obowiazki depozytariusza na rzecz
IPOPEMA Specjulistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (Fundusz)
z wydziclonymi subfunduszami:

- Subfundusz IPOPEMA Agresywny,

- Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacii,

- Subfundusz IPOPEMA Obligacji,

potwierdza zgodno$¢ danych dotyczacych stanéw aktywdédw Funduszu, w tym
w szezegblnodcl  aktywéw zapisanych na  rachunkach pienieznych i
rachunkach papierow wartosciowych oraz pozytkéw 2z tych aktywow
wynikajacych, przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu
sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2011 za okres od 02 grudnia 2011 r,

do 31 giudnia 2011 r. ze stanem faktycznym.

W imieniu Banku:
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IPOPENMA Spegialistyczny Fundusz Inwestycyjny Otvarty
Raport z badania polavzonego sprawozdania finansowego
ca okres od dria 2 grudnia 2011 roku do difa 31 grudnia 2611 roku
fw hesiqeach csloprely)

CZESC OGOLNA
Informacje agolne

W dniu 11 sierpnia 2011 rokn Konisja Nadzorn Finansowego (,KNE”) wydata zezwolenie na
uiworzenie IPOPEMA Specjalistyezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty z wydziclonymi
subfunduszami (,.Tundusz”).

W ramach Funduszu, na dziefl bilansowy, wydzielona nastepujace subfundusze:
— Subfundusz IPOPEMA. Agresywny,

—  Subfundnsz IPCPEMA Mszkro Alokacji,

—  Subfundusz IPOPEMA Obligacii,

zwane dalej razem ,,Subfunduszami™.

Siedziba Funduszu miesel sie w Warszawie, ul. Walicow 11.

Czas trwania Funduszu jest nicograniczony.

Fundusz w dniv 2 grudnia 20.] roku zostal wpisany do rejestry funduszy inwestycyinych,
prowadzonego przez Sad Okregowy w Warszawie pod numerem RFi 685,

Pundusz posiada numer NIP: 1080011614 nadany dnia 13 grudnia 2011 roku oraz symbol
REGON: 143900122 padany dnia 6 grudnia 2011 roku.

Wylacznym przedmiotem dzialalnodei Funduszu i Subfunduszy jest lokowanie Srodkéw
pienigznych zebranych nicpublicznie w papiery wartodciowe i inne prawa majatkowe zgodnie
z ceiem 1 zasadami polityki inwestycyjne] okreslonymi w statucie i prospekcie informacyjnym
Funduszu.

Wedlug stanu na dziefi 31 grudnia 2011 roku Subfundusze wyemitowaly nastgpujace jednostki
uczestnictwa:

—  Subfundusz IPOPEMA Agresywny ~ 1.001,636 jednostek uczestniciwa kategorii A,

—~  Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacii — 21.276,378 jednostek uezestnictwa kategorii A,

—  Subfundusz TPOPEMA Obligacji - 06 060,320 jeduostek uczestnictwa kategorii A oraz
7 356,343 jednostek uozestrictwa kategorii B.

Zbadane polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone za okres od dnia 2

grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku (,,okres sprawozdawczy™).

Organem zarzadzajgeym Funduszu jest IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestyeyinych
S.A. (,, Towarzystwo™) z siedziba w Warszawie, ul. Walicow 11, Towarzystwo jest wpisane do
rejestru przedsiebioredw Krajowego Rejestru Sadowego pod mumerem KRS 0000278264,

W sklad Zarzadu Towarzystwa na dzieq 26 kwiemia 2012 roku wehodzili:

Jarostaw Wikalinski - Prezes Zarzadu
Maciej Jasinski - Wiceprezes Zarzadu
Aleksander Widera - Wiceprezes Zarzadu
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IPOPEMA Specjalistyezny Fundusz Imvestyeyiny Otwarly
Rapoert z badania polgeconego sprawezdania finansowego
za okres od dnia 2 grudnin 2011 roku do dnia 37 grudiia 2011 roku
{w ssiqeach fotved)

3.

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

Depozytariuszem prowadzacym subrejestry aktywdw Subfunduszy jest BRE Bank S.A
z siedziba w Warszawie, ul. Scnaiorska 18 (,.Depozytariusz”).

Agentem fransferowyin prowadzacym subrejestry nczestnikdw Subfunduszy jest ProService
Agent Transferowy Sp. z 0.0, z siedziba w Warszawie, ul. Pulawska 436 (.Agent
Transferowy™).

Badanie jedoostkowych sprawozdas finansowych Subfunduszy

Jednostkowe sprawozdania finansowe Subfunduszy za okres sprawozdawczy zostaly rbadane
przcz Wojciecha Solefica, kluczowego bicglego rewidenta nr 11016 dzialajacego w imieniu
Emst & Young Audii sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, wpisang na liste
podmiotow uprawnionych do badania sprawazdan finansowych pod numerem 130. Dzialajacy
w imieniu podmiotu uprawnionego kluczowy biegly rewident wydal o tych jednostkowych
sprawozdaniach linansowych opinie bez zastrzezen,

Poiaczone sprawozdanie finansowe Funduszu zostale sporzadzone zgodnie z rozporzadzentem
Minisira Finansow z dnia 24 gradnia 2007 roku w sprawie szezegélnych zasad rachunkowodci
furduszy inwestycyinyeh (Dz. U z 2007 roku., Nr 249, poz. 185%) (,,Rozporzadzenie™) poprzez
zsurmowanie odpowisdnich pozvejl sprawozdan jednostkowych Subfundusey.

Polgezone sprawozdanie finansowe

3.1 Opinia bieglego rewidenta oraz badanie polaczonego sprawozdania finansowego

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

Emst & Young Audit sp, z 0.0, w dnin 18 kwietnia 2012 roku zostala wybrana przez Rade
Nadzoreza Towarzystwa do badania polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Emst & Young Audit sp. z 0.0. oraz kluczowy biegly rewident spetniaja, w rozumieniu art. 56
ust. 3 1 4 ustawy 7 dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionyvch do badania sprawozdan finansowych araz o nadzorze publicznym
(U U, 7z 2009 roku, or 77, poz. 649, z pdin. zm), warunki do wyrazenia bezstronnej
i niczaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Na podstawic wmnowy zawarie! w dniu 1§ kwietnia 2012 rokv z Zarzadem Towarzystwa
przeprowadziidémy  badanie polgezonego sprawozdaniz finansowego Funduszn za okres
sprawezdawcezy.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o polaczonym sprawezdanin finansowym Funduszo
na podstawie przeprowadzonecgo przez nas badania, Przeprowadzonc w trakeie badania
polaczonego sprawozdania finansowego procedury byly zaprojektowane tak, aby umozliwié
wydanie opinii o polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu trakiowanym jako calosé.
Nasze procedury nie obejmowaly uzupelniajgcych informaci, ktére nie majg wplywu na
polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu traktowane jako calodé.
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IPOPEMA Specialistyezny: Fundusz nwestycyyay Otwarty
Raport z badania polqezonego sprawezdania fingnsowege
za okres od dniu 3 gradnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku
{w tysigecch clotypel)

Na podstawie naszego badania. z dniem 26 kwietnia 2012 roke wydaliSmy opini¢ bieglego
rewidenta bez zastrzezen o nastepujace] fresei:

,Dla Rady Nadzorezej [IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

1. Przeprowadziliémy badanie zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego za okres
od dnia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudoia 2011 roku {,okses sprawozdawczy”)
[POPEMA Specialistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego (., Fundusz”) z siedziba,
w  Warszawie, ul. Walicdw 11, obejmujgcego: wprowadzenie do polaczonego
sprawozdania finansowego, polgczone zestawienie lokat oraz potaczony bilans
sporzadzone na dzien 31 grodnia 2011 roku, polaczony rachunck wyniku z operacii,
polaczone zestawienie zmian w aktvwach netto za okres sprawozdawezy (,.zalaczone
potaczone sprawozdanie finansowe”).

2. 7a rzetelno§d [ jasno§é sprawozdania finansowego, jak rébwniez za jego sporzadzenie
zgodnie 2z wymagajacymi zastosowania zasadami (polifyka} rachunkowosci oraz
za prawidlowosé ksiag rachunkowych wchodzacych w skiad Funduszu subfundnszy:
IPCPEMA Agresywny, IPOPEMA Makro Alokacji, IPOPEMA Oblizacii (,,Subfundusze™)
odpowiada Zarzad IPOPEMA Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. (zwanego
dalej .Towarzvstwem™). towarzystwa funduszy inwestycyinvch zarzadzajacego
Funduszem i reprezentujaceeo Fundusz, Ponadto, Zarzad Towarzystwa oraz czienkowie
Rady Nadzor;zej Towarzystwa sa zobowiazani do zapewnienia, aby zalgezone polaczone
sprawozdanic  finansowe oraz informacja Zarzadu Towarzystwa skietowana
do uezestnikow Subfunduszy sporzadzona za odpowiedni okres sprawozdawezy {,,List
Towarzystwa™) spelaialy wvmagania preewidziane w ustawie z dnia 29 wrzednia 1994
roku o rachunkowosci (D7, U. nr 152 z 2009 roku, poz. 1223, z pdézn. zm. — ,ustawa
o rachunkowose™ i w wydanych na joj podstawie przeptsach. Naszym zadaniem bylo
zbadanie =zalaczonego polaczonego sprawozdania finansowego oraz wyraZenie, na
podstawic badania, opinil v tym, czy jest ono we wszystkich istotnych aspektach zgodne
7. wymagajacym! zaslosowania zasadami (politvka) rachunkowosci oraz czy rzetelnie
I jasno przedstawia ono. we wszysthich istotnych aspektach, sytuacje majatkows
i finansowa, jak ez wynik z operacji Funduszu oraz czy ksiegi rachunkowe Subfunduszy
slanowiace podstawe Jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposob prawidiowy.

3. Badanie =zalqczonego polgezonego sprawozdania finansowega przeprowadziliSmy
stosownie do postangwien:

« rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
« krajowych standarddw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

w taki sposdh. aby uzyskad racjonalna pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istomych
nieprawidtowoscei. W szezegdlnodei, badanie obejmowalo sprawdzente — w duze] mierze
metoda wyrywkowa — dokumentacii, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w
zalaczonym polaczonym sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowalo réwniez ocene
poprawnodci przyjetych istosowanych przez Zarzad Towarzystwa zasad rachunkowosel
i znaczacveh szacunkow doxonanych przez Zarzad Towarzystwae, jak i ogblnej prezentacji
zataczonego polaczeonego sprawozdania finansowego, Uwazamy, ze przeprowadzone przez
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IPOPEMSA Specralistveziny Fundusz fnwestycyiny Ctwarty
Ragor! = budunia polaezonege sprawezdania finansowege
ca obres od duia 2 grudnig 2017 voku de dnia 31 grudnia 2011 roku
(v nvsiqeach slotveh)

nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o zalaczonym
polaczonym sprawozdanin {inansowym trakiowanym jako calosé.

4, Naszym zdaniem zalaczone polaczenc sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspcktach:

» przedstawia rzetelnie i jasno wszys'kie informacje istotne dla oceny wyniku z operacji
za okres sprawozdawczy. jak tez sytuacji majgtkowe} i finansowej badanego Fundaszu
nadzien 21 grudnia 201 1 roku;

+ sporzadzone zostalo zgodnie z wyvmagajacymi zastosowania zasadami {polityka)
rachunkowosci. wynikajacymi z ustawy o rachunkowosei i wydanych na jej podstawie
przepisdw. na podstawic prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych Subfunduszy;

» jest zgodne z wplywajacymi na forme i fresé sprawozdania finansowego przepisami
prawa regulujacymi przygotowywanie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami
statutu Funduszu, '

5. Zapoznalismy sie z Listem Towarzystwa i uznaliSmy, 2e informacje pochodzace ze
zbadanych jednostkowych sprawozdai finansewych Subfunduszy, o ktoryeh wydalismy
cpinie z dnicm 26 kwictnia 2012 roku, sa z mim zgedne. Informacje zawarte w Liscie
Towarzystwa uwzgledniaja postanowienia § 37, ustep 1 Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szezegllnych zasad rachunkowosci
funduszy mwestycyjnych (Dz. U, 22007 roku, nr 249, poz, 1859).

6. Do zalaczonego polgczonego sprawozdania finansowego dolaczono osdwiadczenie
depuzytariusza oraz jednostkewe sprawozdania finansowe Subfunduszy.™

Badanie polaczonege sprawozdania finansowego Funduszu przeprowadziliéimy w okresie od
dnisz 19 kwietniz 2012 roku do dria 26 kwietma 2012 roku, w tym w siedzibie Towarzystwa
i w siedzible spotki prowadzace] ksiegi rachunkowe Subfunduszu od dnia 19 kwietnia 2012
roku do dnia 23 kwiemnia 2012 roke.

3.2 Oswiadcezenia otrzymane 1 dostepnosé danych

Zarzad Towarzysiwa potwierdrit swoja odpowiedzialnodé za rzeteinos$é i jasno$é zbadanego
polaczonego sprawozdania finansowego Funduszn, jak réwniez za jego sporzadzenie zgodnie
Z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosei oraz oswiadezyl,
iz udostepnid nam wszystkie dane finansowe Funduszu i Subfunduszy, ksiegi rachunkowe
Subfunduszy i inne wymagane dokumenty oraz udzielid niezbednych wyjasnien, Otrzymali$my
réwniez pisemne adwiadezenie » dnia 26 kwicinia 2012 roku Zarzadu Towarzystwa o

« kompletnym ujgeiu danych w dokumentacji polaczeniowej Funduszy,

+ kompletoyr: ujeeiu danych w ksigegach rachunkowych Subfunduszy,

s wykazaniu wszeikich zobowiazan warunkowyeh w zbadanym polaezonym sprawozdaniu
finansowyn: Funduszu, oraz

s uwawnieniu w zhadanym polaczonyin sprawozdaniu finansowym TFunduszu wszelkich
istotnych zdarzen. kidre nastapily po dacie bilansu do dnia zlozenia odwiadezenia.
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IPOPERA Specpalistyezny Fimdusz Inwestycviny Ohwarty
Report 2 badrira polqezonego sprawezdanie finansewego
zot nkres od diia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku
{w tustaeach slolyely)

W oswiadezeniu potwierdzono. Ze przekazane nam infurmacje byly rzetelne i prawdziwe
zgodnie z przekoraniem i najlepsza wiedza Zarzadu Towarzystwa i objely wszelkie zdarzenia
mogace mieé wphvw na zbadanc pofaczone sprawozdanie finansowe Funduszu.

Ouzymaliémy stosowne polwierdzenie stanow  portiell  inwestycyjnych Subfunduszy
od Depozytariusza, ktore zostaty uzgodnione ze stanami portfeli wykazywanymi w ksiggach
rachunkowych Subfunduszy na dziedi 31 grudnia 2011 roku oraz o$wiadczenie Depozytariusza,
o ktérym mows w § 37 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 gradnia 2007 roku
w sprawie szczeedInych zasad rachunkowosci funduszy inwestyeyjnych (Dz, U, z 2007 roku,
N 249, poz. 1859) (..Rozporzadzenie™),

Stany jednostck uczesinictwa Subfunduszy na dzien 31 grudnia 2011 roku zostaty
potwierdzonce przez  Agenfa Transferowego obslugujacego  subrejesiry  uczestnikow
Subfunduszy.

3.3 Informacje o polgczonym sprawozdaniu finansowym Funduszu za poprzedni rok
obrotowy
Polaczone sprawozdanie finansowe Funduszu za okres sprawozdawcezy jest pierwszym
rocznym polaczeaym sprawazdaniem finansowym Funduszu,
4, Sytuacja finansowa
4.1 Podstawowe danc i wskaZniki finansowe
Ponizej przedstawiono wybrane wskazniki charskferyzujace sytuacje finansowg Funduszu za
okres od dnia 2 g¢rudnia 2011 roku do dnia 31 grodnia 2011 roku, wyliczone na podstawie
danych {inansowyvch zawartych w zbadanym polaczonym sprawozdaniu finansowym.
Przv analizie powyiszych wskaznikéw nalezy uwzgledni¢ fakt, iz dane finansowe za rok
201! chejmujg okres od dnia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 roku. Wskainik
efekoywnosel oray wiskaznik poziomu kosztow dzialalnose: zostaly urocznione,
2011
Lokaty §oot
9640
Akrraa netfo
70
Wynik z opemcii
WekaZnix efektvwnosci (%) 8,8%
_____ wynik zoperagji x 1€0
srednia warta$é akiyw dw netlo W okresic sprawozdawezym
1,6%
Poiom kosztdw dezinlalnosct do sredimcf wartodel akrywéw
netto (3%}
Loty Funduszu netio x 100
srednia wartodd aktvwow netlo w okresie sprawozdiwezyvm
= Erist & YOUNG
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IPOPEMA Spacpalistyeziy Fundusz Imvestycyviny Otwarty
Raport & badunia polgezonego sprevvezdania finansowego
su vhres od dnio © gradnie 2017 roku do dria 31 grudnia 2001 reku
(w fysigeach torveh)

2011
Wskaznixi inflagjh:
Srednioroczay 43%
Cd grudnia do @udins 4.6%

4.2 Komentarz

Zbadane polacrone sprawozdanie finansowe Funduszu za okres sprawozdawczy jest
picrwszym podlegajacym  badaniu przez kluczowego bicglego rewidenta polaczonym
sprawozdaniem finansowym i dlatego nie zostaly zaprezentowane dane pordéwnawcze,

4.3 Keontynuacja dziatalnosci

Podczas naszege badania nic nic zwréeifo naszej uwagi, co powodowaloby nasze przekonanie,
7e Fundusz 1 Subfundusze nie sq w stanie konfynuowaé dzialalnosei przez co najmniej
12 miesigey liczac od dnia 31 grudnia 2011 roku na skutek zamicrzonego hib przymusowego
zaniechania badz istotnego ogramiczenia przez nich dotychezasowsj dziatalnosel.
W szezegdlnoscy, na dzien ninizjszego raportu nie wystapily przesianki rozwigzania Funduszu,
okredlone w usiawie 7 dnia 27 maja 2004 roku o funduszach mmwestycyjnych (Dz. U. z 2004
roku, nr 146, poz. 1546, z pézn. zm. — ,ustawa ¢ funduszach inwestycyinych™) lub statucie
Funduszu.

We wprowadrzeniu do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu za okres
sprawozdawezy Zarzac¢ Towarzysiwa wskazal, ze zbadane polaczone sprawozdanie finansowe
zostalo sperzadzene przy zalozeniu konfynuowania dziajainedel przez Fundusz i Subfundusze
przez okres nie kratszy niz 12 miesigey od dnia 31 grudnia 2011 roku. Jednoczesnie Zarzad
Towarzystwa wskazal. ze zgodnie z Art. 37 ust. 3 Statutu Funduszu w przypadku spadku
akivwow netto danego Subfunduszu ponizej 100000 zlotych, Towarzystwo mozZe podjaé
decvzje o hkwidacy Sublunduszu, Na dzien 31 grudnia 2011 roku speiniona byla powyzsza
przestanka likwidaejl w przypadku Subfunduszu [POPEMA Agresywny, jednak Towarzystwo
podjelo decyzjg, 7o nie bedzic korzystalo z prawa do likwidacji Subfonduszu.

H. CZESC SZCZEGOLOWA
1. Kompletnosé i poprawnos$é dokumentacji polgczeniowej
Podozas badania nie stwierdzindmy mogacych mieé istotny wplyw na zbadane polaczone
sprawozdanie finansowe Funduszu nieprawidlowosei dokumentacji polaczeniowej, ktdre nie
zostalyby usuniete, w tym w zakresie speinienia warunkow, jakim powinna odpowiadad
dokumentacija polgczeniowa.
2. Akfywa, zobowiazania i kapitaly Funduszu oraz pozycje ksztalfujace wynik
z operacji Funduszn
Strultura aktvwdw, w (ym Inkat, zobowiazat 1 kapitalow Funduszn oraz charakicrystyka
pozycli ksztalmijucych wynik z operacji TFunduszu zostata przedstawiona w zbadanym
polaczonym sprawozdaniu finansowym Funduszne za okres sprawozdawczy.
S ERNST&YOUNG ' 79
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POPEMA Specralistyezny Fundusz Inwestyeyimy Otwarty
Raport = badania pofgezonego sprawozdania finansowego
za gkres od daic 2 grndnia 201 F roku do dnta 31 grudnia 2011 roku
fw tysigeach zlotveh)

Imwentaryzacja aktywow i zobowiazan =zostala przeprowadzona zgodnie z  ustawa
o rachunkowosci. Rdéinice inwenfaryzacvine zostaly rozliczone i ujete w  ksiggach
rachunkowych 2011 roku,

Wrykazany slan lokat Subfunduszy jest zgedny z zapisami ksiegowymi oraz z uzyskanymi
niezaleznie w trakcie przeprowadzonego badania potwierdzeniami od Depozytariusza.

Zgodnodé danych przedstawionych w zbadanvm polaczonym sprawozdanin finansowym
Fuanduszu ze swnem faktyernvim zostala potwierdzona odwiadczeniem Depozytarinsza
Subiunduszy dolaczonyim do zbadanego polaczonego sprawozdania finansowego Funduszu.

Elementem naszezo badania bvla ocena rzetelnoset wyeeny posiadanych aktywdw wedlug
wartodei godziwych, Nasza opinia z badania polaczonego sprawozdania finansowego
Funduszu za okres sprawozdawcezy nie zawiera modyfikacji dotyczacych zastosowania do
wyvceny aktywéw wartodci godziwyeh,

Wykazany stan kapitalu wplaconego oraz kapitalu wyplaconego Funduszu jest zgoday
z dokumentacja pofgeseniows,

3. Imformacja dodatkowa
Wprowadzenic do zbadanegoe polaczoncgo sprawozdania finansowego zostaly sporzadzone,
we wszystkich istotmych aspektach, zgodnie 7 wymogami Rozporzadzenia.

4. List Towarzystwa
ZapoznaliSmy si¢ z  informacja Zarzadu Towarzystwa skierowana do  uczestnikow
Sublunduszy (,.1.ist Towarzystwa™), opisujaca wyniki dzialalnosci Subfunduszy w okresie
sprawozdawezym. Informacie »awarte w Lidcie Towarzystwa, pochodzace ze zbadanego
polaczonego sprawordania nansowego Funduszu oraz z jednostkowych sprawozdai
finansowych Subfunduszy, sa 7 nim zgodne.

5. Uwagi lub wyniki kontroli
W okresie sprawozdawezym organy uprawnions nie przeprowadzily kontroli w Funduszn
i Subfunduszach.

6. Wskazniki istotnoSei
Przv ustalaniu wysokodei (poziomu) wskaZnikow istomodei zastosowano zawodowy osad
uwrgledniajacy szereadine charakterystyki zwigzane z Funduszem. To ustalenie obejmowalo
rozwazenie aspekidw zardwno wartoSciowych, jak i jakosciowych.
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IPOPEMA Specjalistveziny Fundusz Imwestveyiny Otwarty
Raport z badania polgezorego sprawozdania finansowego
za okres od diia 2 grudnia 2011 roku do dnia 31 grudnia 2011 rolu
(w tsigeach =forich)

Zgodno$¢ 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.

Uzyskaliémy pisemne potwierdzenie od Zarzadu Towarzystwa, iz w ciagu okresu objgtego
badaniem nie zostaly zlamane zasady dokonywania lokat obowiazujace Fundusz i
Subfundusze oraz terminy i procedury rozliczania transakcji, majace istotny wplyw na zbadane
poisczone sprawozdanie finansowe. W trakcie przeprowadzania badania nie zauwazyliSmy
faktow wskazujaeych, ze nastapilo naruszenie tych przepisow mogace miec istotny wplyw na
zbadane polaczone sprawozdanic finansowe Funduszu.

Jak opisano we wprowadzeniu do jednostkowego sprawozdania finansowego Subfunduszu
IPOPEMA Makro Alokacji na dzien bilansowy wystapilo przekroczenie limitu 20%
depozytéw w jednym banku, o ktérym mowa w art. 80 ust. 2 Statutu Funduszu. Do dnia
wydania niniejszego raportu limit zostal dostosowany.

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

Kluczowy Biegly Rewident

r
ERNST & YOUNG
- s ¥ (i

Wojciech Soleniec AUDGIT so. z 0.0,
Biegly Rewident Rondo OMZ 1, 00-124 Warszawa
Nr11016

Warszawa, dnia 26 kwietnia 2012 roku
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Warszawa, dnia 26 kwietnia 2012 r.

Szanowni Panstwo,

Zarzad IPOPEMA Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. ma przyjemnosé przedstawic Paristwu
sprawozdanie finansowe Funduszu IPOPEMA Specialistyczny Fundusz Inwestycyiny Otwarty za okres
od dnfa 2 grudnia 2011 roku do dnfa 31 grudnia 2011 roku,

Fundusz IPOPEMA Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostal wpisany do rejestru funduszy
inwestycyjnych w dniu 2 grudniz 2011 r. Fundusz wykorzystuie konstrukcje tzw. ,funduszu
parasolowego”, ktéra pozwala na szeroka oferte inwestycyjng w ramach jednego funduszu
piwartego. W skfad Funduszu IPOPEMA SFIO wchodzi szesé subfunduszy charakieryzuiacych sie
zrdinicowang polityka inwestycyjna, i co za tym idzie, réznym stopniem ryzyka.

Obecnie funkcjonuja nastepujace fundusze:
Subfundusz IPOPEMA Oiiligacii,
Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji,
Subfundusz IPOPEMA Agrasywny,

Ponize] przedstawione padsumowanie dziatalnosci inwestycyinej Subfunduszy w 2011 roku,

Subfundusz IPOPEMA Qbligacji

Subfundusz powstat w grudniu 2011 roku | w ciggu niecatego miesiaca przynidst stope zwrotu
wynoszgcg 0,77%  w przypadku jednostek uczestnictwa kategorii A oraz 0,76% w przypadku
jednostek uczestnictwa kategorii B. Fundusz koncentrowat sig na zakupie obiigacji skarbowych, ktére
sa . najbardziej atrakcyine na krzywej rentowncdci. Zachowuje przy tym wysoka piynnosé
dostosowuje strukture portfela do aktnaine} sytuacii makroekonomicznej, prowadzone] polityki
pienigznej graz fiskalnej.

Subfundusz IPOPEMA Makro Alokacji

Subfundusz powstat w grudniu 2011 roku i w ¢iggu niecalego miestaca przynidst stope zwrotu
wynoszacg -0,11%. Cras ten byl podwiecony budowie portfela inwestycyjnego. Atmosfera na
Swiatowych rynkach finansowych byla male optymistyczna, stad zastosowane ostrozne |
konserwatywnea podejicie do zarzadzania portfelem i niewielka zmiana wartosci jednostki,

Subfundusz IPOPEMA Agresywny

0d 6 grudnia fundusz osiggngl stope rwroty wynoszacy -1,67%. W tym samym czasie indeks WIG
chnizyt sie o 3,15%. Rdinica wynikata z bardziej konserwatywnago podejsciz do zarzadzania
portfelem, niedowazenia w akcjach i skupienia ste ?a sektorach o charakterze bardzief defensywnym,

Z powaianiem, /
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