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Dla Walnego Zgromadzenia

Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego
rocznego sprawozdania finansowego Pekao
Obligacji — Dynamiczna Alokacja — funduszu

inwestycyjnego otwartego (,Fundusz”), ktore
zawiera:

— wprowadzenie do
finansowego;

— zestawienie lokat oraz bilans
sporzadzone na dzien
31 grudnia 2018 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2018 r.:

sprawozdania

— rachunek wyniku z operacji;
— zestawienie zmian w aktywach netto;

oraz
— noty  objasniajgce i informacje
dodatkowa;

(,sprawozdanie finansowe”).

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie
finansowe Funduszu:

— przedstawia rzetelny ijasny obraz
sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r.
oraz finansowych wynikéw dziatalnosci
za rok obrotowy zakonczony tego dnia
zgodnie Z ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U.z2019r. poz. 351) (,ustawa
o rachunkowosci”), wydanymi na jej
podstawie przepisami wykonawczymi
oraz przyjetymi zasadami (politykg)
rachunkowosci;

— jest zgodne, we wszystkich istotnych
aspektach, co do formy itresci
z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa oraz statutem Funduszu;

— zostato sporzadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spojna z naszym sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktdre

wydalismy dnia 29 marca 2019 r.
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Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:

— Miedzynarodowych Standardéw Badania
w wersji przyjetej jako Krajowe Standardy
Badania przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow (,KSB”);

— ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz
nadzorze publicznym (Dz. U. z2017r.
poz. 1089 Z pézniejszymi Zmianami)
(,ustawa o biegtych rewidentach”);

— rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego
iRady (UE) nr 537/2014 zdnia
16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegbtowych  wymogow  dotyczacych

Niezaleznos¢ i etyka

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie
z Kodeksem etyki zawodowych ksiegowych
Miedzynarodowej Federaciji Ksiegowych
(,Kodeks IFAC”), przyjetym uchwatami Krajowej
Rady Bieglych Rewidentéw oraz zinnymi
wymogami etycznymi, ktére majg zastosowanie
do badania sprawozdan finansowych w Polsce.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedtug naszego zawodowego osadu byty
najbardziej znaczgce podczas nhaszego
badania sprawozdania finansowego za biezacy
okres  sprawozdawczy. Obejmujg  one
najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka
istotnego znieksztatcenia, wtym ocenione
rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia

ustawowych badan sprawozdanh
finansowych jednostek interesu
publicznego, uchylajgcego decyzje Komisji
2005/909/WE (Dz. Urz. UE L 158 z 27 maja
2014 r., str. 77 oraz Dz. Urz. UEL 170 z 11
czerwca 2014 r., str. 66) (,rozporzgdzenie
UE”").

Nasza odpowiedzialno$§¢ zgodnie ztymi
regulacjami zostata opisana w sekgcji
Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére
uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie,
aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii.

Spelniamy  wszystkie obowigzki etyczne
wynikajgce ztych wymogow i Kodeksu IFAC.
W trakcie badania kluczowy biegty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od
Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w ustawie o biegtych rewidentach
oraz w rozporzgdzeniu UE.

spowodowanego oszustwem. Do spraw tych
odniesliSmy sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci, a przy
formutowaniu naszej opinii podsumowali$my
naszg reakcje na te rodzaje ryzyka. Nie
wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.
ZidentyfikowaliSmy  nastepujgce  kluczowe
sprawy badania:

Wycena lokat Funduszu

Warto$¢ bilansowa portfela lokat Funduszu na dzien 31 grudnia 2018 r. wyniosta 837 min z, w tym
notowane na aktywnym rynku dtuzne papiery warto$ciowe 580 min zt oraz 257 min zt nienotowane
na aktywnym rynku dtuzne papiery wartosciowe. Na dzien 31 grudnia 2017 r. wartos$¢ bilansowa
portfela lokat Funduszu wyniosta 578 min zt, w tym notowane na aktywnym rynku dtuzne papiery
wartosciowe 487 min zt oraz 88 min zt nienotowane na aktywnym rynku dtuzne papiery wartosciowe.

Odniesienie do sprawozdania finansowego: zestawienie lokat Funduszu — tabela gtéwna na stronie
1, bilans Funduszu — pozycja ,Sktadniki lokat notowane na aktywnym rynku” oraz ,Sktadniki lokat

nienotowane na aktywnym rynku” na stronie 11.
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Kluczowa sprawa badania

Nasza reakcja

W  okresie sprawozdawczym  aktywa
Funduszu lokowane byty przede wszystkim w
notowane i nienotowane na aktywnym rynku
dtuzne papiery wartosciowe.

Zgodnie z politykg rachunkowosci Funduszu
dtuzne papiery wartosciowe notowane na
aktywnym rynku wyceniane sg w wartosci
godziwej ustalanej przy wykorzystaniu kursu
notowan z konca okresu sprawozdawczego.
Dtuzne papiery wartosciowe nienotowane na
aktywnym  rynku  wyceniane sg W
skorygowanej cenie nabycia przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej
z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci.

W przypadku gdy dany sktadnik lokat jest
przedmiotem obrotu na wiecej niz jednym
rynku, Towarzystwo podejmuje decyzje,
ktéry rynek nalezy uznac¢ za rynek gtéwny na
potrzeby wyceny. Decyzje takie wymagajg
zastosowania istotnego osadu, biorgcego
pod uwage odpowiedni wolumen obrotu, oraz
mozliwos¢  zawarcia przez  Fundusz
transakcji na danym rynku.

w przypadku dtuznych papierow
warto$ciowych nienotowanych na aktywnym
rynku, Towarzystwo jest odpowiedzialne za
terminowg identyfikacjg przestanek utraty
wartosci oraz oszacowanie ewentualnej
utraty wartosci, co wymaga zastosowania
profesjonalnego osgdu i licznych zatozen, w
tym dotyczacych estymacji oczekiwanych
przysztych przeptywdw pienieznych oraz
stop dyskontowych.

Biorgc pod uwage znaczng liczbe oraz
warto$¢ skfadnikow lokat, sktad portfela
obejmujacy zaréwno lokaty nienotowane jak i
notowane na aktywnym rynku, btad w
powyzszej wycenie moze doprowadzi¢ do
istotnego  znieksztatcenia  sprawozdania
finansowego Funduszu.

Z powyzszych wzgledéw zagadnienie to
zostato przez nas uznane za kluczowg
sprawe badania.

Nasze badanie rozpoczelismy od oceny
polityki rachunkowos$ci Funduszu w zakresie
wyceny notowanych i nienotowanych na
aktywnym  rynku  dluznych  papierow
wartosciowych, w tym stosowanych kryteriow
uznawania rynku za aktywny, pod katem jej
zgodnoséci z odpowiednimi regulacjami
sprawozdawczosci finansowej.

Nastepnie dokonalismy oceny
zaprojektowania, wdrozenia oraz
efektywnosci  kontroli wewnetrznych w
zakresie wyceny lokat, w tym dotyczgcych
oceny aktywnosci rynku. Testy kontroli
automatycznych w systemach
informatycznych przeprowadziliSmy przy
wsparciu naszych wiasnych specjalistow z
zakresu technologii informatycznych.

Ponadto, zapoznalismy sie i dokonalismy
oceny polityki inwestycyjnej Funduszu oraz
dokonalismy przegladu protokotow z
posiedzen Komitety Inwestycyjnego oraz
Komitetu ds. Instrumentéw Finansowych w
celu zrozumienia zasad monitorowania i
analizy miar ryzyka nabywanych sktadnikéw
lokat.

w ramach testow szczego6towych
dokonaliSmy niezaleznego sprawdzenia
wyceny  skladnikéw  lokat  Funduszu
notowanych i nienotowanych na aktywnym
rynku, w ramach ktérych:

— uzgodnilismy liczbe sktadnikéw lokat na
koniec okresu sprawozdawczego z
potwierdzeniem otrzymanym od banku
depozytariusza,

— na probie sktadnikéw lokat notowanych
na aktywnym rynku przeliczyliSmy ich
wartos¢ przy wykorzystaniu notowan
pozyskanych z zewnetrznych agenc;ji
informacyjnych.

— Ponadto, w zakresie dtuznych papieréow
wartosciowych nienotowanych na
aktywnym rynku wykonaliSmy testy
szczegobtowe obejmujgce m.in.:

e niezalezne przeliczenie na wybranej
prébie wyceny instrumentéw
finansowych w skorygowanej cenie
nabycia przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej,

e analize poprawnosci identyfikaciji
przestanek utraty wartosci z
uwzglednieniem sytuacji kredytowe;j
emitentéw, a dla skfadnikoéw lokat z




utratg wartosci krytyczng ocene
kluczowych zatozen przyjetych przez
Towarzystwo w zakresie szacowania

oczekiwanych przysztych
przeptywdéw pienieznych i stopy
dyskonta oraz dokonalismy

niezaleznego przeliczenia wartosci
odpisOw na wybranej probie.

Inne sprawy

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok
obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2017 r.
zostato zbadane przez innego biegtego

rewidenta, ktéry w dniu 26 marca 2018 .
wyrazit opinie bez zastrzezen na temat tego
sprawozdania.

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej Towarzystwa za sprawozdanie finansowe

Zarzad Pekao Towarzystwa  Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,Towarzystwo”), petnigcy
dla Funduszu funkcje kierownika jednostki, jest
odpowiedzialny za sporzadzenie, na podstawie
prawidiowo prowadzonych ksigg
rachunkowych, sprawozdania finansowego
przedstawiajgcego rzetelny ijasny obraz
sytuaciji majatkowej i finansowej oraz
finansowych wynikéw dziatalnosci Funduszu
zgodnie z ustawg o rachunkowosci, wydanymi
na jej podstawie przepisami wykonawczymi,
przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz z obowigzujgcymi Fundusz przepisami
prawa istatutem, atakze za kontrole
wewnetrzng, ktérg Zarzagd Towarzystwa uznaje
za niezbedng, aby zapewni¢ sporzgdzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego  znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub btedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzagd
Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene

zdolnosci  Funduszu do  kontynuowania
dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, kwestii zwigzanych
Z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie
zatozenia  kontynuacji  dziatalnosci  jako
podstawy rachunkowo$ci, z wyjatkiem sytuaciji
kiedy Zarzad Towarzystwa albo zamierza
dokona¢ rozwigzania Funduszu, zaniechac
prowadzenia dziatalnosci, albo gdy nie ma
zadnej realnej alternatywy dla rozwigzania
Funduszu Ilub zaniechania prowadzenia
dziatalnosci.

Zgodnie z ustawg o rachunkowo$ci Zarzad oraz
cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg
zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe spetnialo wymagania
przewidziane w tej ustawie. Czlonkowie Rady
Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za
nadzér nad procesem sprawozdawczosci
finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Celem badania jest uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
catos¢ nie zawiera istotnego znieksztatcenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania Z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci, ale
nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone
zgodnie z KSB zawsze wykryje istniejgce
istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogag
powstawac¢ na skutek oszustwa lub btedu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie
oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie moglyby
wplyngc na decyzje ekonomiczne

uzytkownikow podejmowane na podstawie
sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownosci Funduszu ani
efektywnos$ci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przyszitosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy
zawodowy osad izachowujemy zawodowy
sceptycyzm, a takze:

— identyfikujemy i szacujemy ryzyka
istotnego znieksztatcenia sprawozdania
finansowego spowodowanego oszustwem
lub btedem, projektujemy
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i przeprowadzamy  procedury badania
odpowiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy
dowody badania, ktére sg wystarczajgce
i odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla
naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego
znieksztatcenia wynikajgcego z oszustwa
jest wieksze niz istotnego znieksztatcenia
wynikajgcego z btedu, poniewaz oszustwo
moze obejmowa¢ zmowe, falszerstwo,
celowe pominigcie, wprowadzenie w btad
lub obejscie systemu kontroli wewnetrznej;

— uzyskujemy zrozumienie kontroli
wewnetrznej stosownej dla badania w celu
zaprojektowania procedur badania, ktére
sg odpowiednie w danych okolicznosciach,
ale nie w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej
Funduszu;

— oceniamy odpowiednios¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkéw ksiegowych oraz
powigzanych z nimi ujawnienn dokonanych
przez Zarzad Towarzystwa,;

— wyciggamy whniosek na temat
odpowiednios$ci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuaciji

dziatalnosci jako podstawy rachunkowosci
oraz, na podstawie uzyskanych dowodow
badania, oceniamy czy istnieje istotna
niepewnos¢ zwigzana ze zdarzeniami lub
okolicznosciami, ktére mogg poddawac
W znaczacg watpliwos¢ zdolno$é Funduszu
do kontynuacji  dziatalnosci.  Jezeli
dochodzimy do wniosku, Ze istnieje istotna
niepewnos¢, wymagane jest od nas
zwrécenie uwagi w sprawozdaniu
z badania sprawozdania finansowego na
powigzane ujawnienia w sprawozdaniu
finansowym lub, jezeli takie ujawnienia sg
nieodpowiednie,  modyfikujemy naszg
opinie. Nasze wnioski sg oparte na
dowodach badania uzyskanych do dnia
sporzadzenia sprawozdania z badania
sprawozdania  finansowego.  Przyszie

zdarzenia lub warunki mogg spowodowac,
ze Fundusz zaprzestanie kontynuacji
dziatalnosci;

— oceniamy o0go6lng prezentacje, strukture
i tres¢ sprawozdania finansowego, w tym
ujawnienia, atakze czy sprawozdanie
finansowe odzwierciedla stanowigce ich
podstawe transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
informacje miedzy innymi o planowanym
zakresie iterminie przeprowadzenia badania
oraz znaczgcych ustaleniach badania, w tym
wszelkich znaczacych stabosciach kontroli
wewnetrznej, ktore zidentyfikujemy podczas
badania.

Przekazujemy Komitetowi Audytu Towarzystwa
o$wiadczenie, ze przestrzegaliSmy stosownych
wymogow etycznych dotyczacych
niezaleznosci oraz informujemy o wszystkich
powigzaniach i innych sprawach, ktdre mogtyby
by¢ racjonalnie uznane za stanowigce
zagrozenie dla naszej niezaleznosci, atam
gdzie ma to zastosowanie, informujemy
0 zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw przekazywanych Komitetowi
Audytu Towarzystwa wskazaliSmy te sprawy,
ktére byly najbardziej znaczace podczas
badania sprawozdania finansowego za biezacy
okres sprawozdawczy uznajac je za kluczowe
sprawy badania. Opisujemy te sprawy
W naszym sprawozdaniu z badania
sprawozdania finansowego, chyba ze przepisy
prawa lub regulacje zabraniajg ich publicznego
ujawnienia lub gdy, w wyjgtkowych
okolicznosciach, ustalimy, Zze sprawa nie
powinna by¢é komunikowana w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna bytoby
racjonalnie  oczekiwa¢, ze  negatywne
konsekwencje wynikajgce zjej ujawnienia
przewazytyby korzysci takiej informacji dla
interesu publicznego.
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Inne informacje

Inne informacje

Na inne informacje sktadajg sie:

— List Towarzystwa bedgcego organem
funduszu, skierowany do uczestnikow
funduszu

— Os$wiadczenie depozytariusza o zgodnosci
danych dotyczgcych stanéw aktywow
funduszu

— Informacja o wynagrodzeniach zgodnie z
art. 219a Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych i zarzgdzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu Towarzystwa

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
Inne informacje zgodnie Z majgcymi
zastosowanie przepisami prawa.

Odpowiedzialno$c¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informacji.

W  zwigzku 2z badaniem sprawozdania
finansowego naszym  obowigzkiem jest
zapoznanie sie z Innymi informacjami, i czynigc
to, rozwazenie czy nie sg one istotnie niespdjne
ze sprawozdaniem finansowym, z naszg

— Informacje ujawniane na podstawie
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
i Rady (UE) 2015/2365 z dnia 25 listopada
2015 r. w sprawie przejrzystosci transakcji
finansowanych z uzyciem papierow
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzadzenia (UE) nr
648/2012,

(razem ,Inne informacje”).

wiedzg uzyskang w trakcie badania, lub w inny
sposob wydajg sie by¢ istotnie znieksztatcone.
Jezeli na podstawie wykonanej pracy
stwierdzimy istotne znieksztatcenie w Innych
informacjach, to jesteSmy zobowigzani
poinformowaé o tym w naszym sprawozdaniu
z badania.

Sprawozdanie na temat innych wymogoéw prawa i regulacji

Informacja o przestrzeganiu regulacji ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa odpowiada za
zapewnienie zgodnosci dziatania Funduszu
z regulacjami ostroznosciowymi.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu  z badania, czy Fundusz
przestrzega obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Celem badania sprawozdania finansowego nie
bylo wyrazenie opinii na temat przestrzegania
przez Fundusz obowigzujgcych regulacji

ostroznosciowych, a zatem nie wyrazamy opinii
na ten temat.

W  oparciu o przeprowadzone badanie
sprawozdania finansowego, informujemy, ze
nie zidentyfikowaliSmy przypadkéw naruszenia
przez Fundusz, w okresie od dnia 1 stycznia do
31 grudnia 2018 r. obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw
na badane sprawozdanie finansowe.
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Oswiadczenie na temat Swiadczenia ustug niebedacych badaniem sprawozdania finansowego

Zgodnie Z naszg najlepsza wiedzg
i przekonaniem oswiadczamy, ze nie
Swiadczylismy zabronionych ustug

niebedgcych badaniem, o ktérych mowa w art.
5 ust. 1 akapit drugi rozporzgdzenia UE oraz art.
136 ustawy o biegtych rewidentach.

Wybér firmy audytorskiej
ZostaliSmy wybrani po raz pierwszy do badania

rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwatg Walnego Zgromadzenia

Ustugi niebedgce badaniem sprawozdan
finansowych, ktére s$wiadczyliSmy na rzecz
Funduszu wbadanym  okresie  zostaly
ujawnione na stronie 3 wprowadzenia do
sprawozdania finansowego.

Towarzystwa zdnia 28 czerwca 2018r.
Catkowity nieprzerwany okres zlecenia badania
wynosi 1 rok.

W imieniu firmy audytorskiej

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp.k.

Nr na liscie firm audytorskich: 3546

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
Mariola M. Szczesiak

Kluczowy biegty rewident
Nr w rejestrze 9794
Komandytariusz, Petnomocnik

Warszawa, 29 marca 2019 r.
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