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SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA

Dla Walnego Zgromadzenia oraz dla Rady Nadzorczej Baltic Capital Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych Spotki Akcyjnej

Sprawozdanie z badania polaczonego rocznego sprawozdania finansowego

Opinia

Przeprowadziliémy badanie potgczonego rocznego sprawozdania finansowego Baltic Specjali-
styczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty (,,Fundusz”), w ramach ktérego wydzielone sg nastepu-
jace Subfundusze: Baltic Konserwatywny, Baltic Zrownowazony, Baltic Makro Alokacji, Baltic
Stabilnego Dochodu (,,Subfundusze”) z siedzibg w Warszawie, ul. Bagno 2/244, sporzgdzonego
na dzienl 31 grudnia 2020 roku, na ktore sktadajg sie: wprowadzenie do potgczonego sprawoz-
dania finansowego, pofaczone zestawienie lokat, potaczony bilans na dzieA 31 grudnia 2020
roku, potgczony rachunek wyniku z operacji i potgczone zestawienie zmian w aktywach netto za
okres od dnia 27 lipca 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku (,,sprawozdanie finansowe”).
Naszym zdaniem, sprawozdanie finansowe:

- przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grud-
nia 2020 roku oraz jego wyniku z operacji za okres od dnia 27 lipca 2020 roku do dnia 31 grudnia
2020 roku (,,okres sprawozdawczy”) zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami ustawy z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”) oraz przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci,

- jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz statutem
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- zostato sporzgdzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych Subfundu-
szy zgodnie z przepisami rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.
Niniejsza opinia jest spdjna ze sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu Audytu, ktére wyda-

lismy dnia 23 kwietnia 2021 roku.

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadzilismy zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Mie-
dzynarodowych Standardow Badania przyjetymi uchwata Krajowej Rady Biegtych Rewidentow
(,KSB”) oraz stosownie do ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (,,ustawa o biegtych rewidentach”) oraz Rozporzadzenia
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie
szczegdtowych wymogow dotyczgcych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajgce decyzje Komisji 2005/909/WE (,,rozporzadzenie UE”). Nasza
odpowiedzialnos¢ zgodnie z tymi standardami zostata dalej opisana w sekcji naszego sprawoz-
dania ,,Odpowiedzialnos¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego”.

JesteSmy niezalezni od Funduszu zgodnie z Miedzynarodowym kodeksem etyki zawodowych
ksiegowych (w tym Miedzynarodowymi standardami niezaleznosci) Rady Miedzynarodowych
Standardéw Etycznych dla Ksiegowych (,,Kodeks IESBA”) przyjetym uchwatami Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw oraz z innymi wymogami etycznymi, ktdre majg zastosowanie do badania
sprawozdan finansowych w Polsce. Wypetniliémy nasze inne obowigzki etyczne zgodnie z tymi
wymogami i Kodeksem IESBA. W trakcie przeprowadzania badania kluczowy bieglty rewident
oraz firma audytorska pozostali niezalezni od Funduszu zgodnie z wymogami niezaleznosci okre-

Slonymi w ustawie o biegtych rewidentach oraz w rozporzadzeniu UE.

Uwazamy, ze dowody badania, ktére uzyskaliSmy sg wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowié

podstawe dla naszej opinii.

Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére wedtug naszego zawodowego osgdu byty najbar-
dziej znaczgce podczas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy.

Obejmujg one najbardziej znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia, w tym
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ocenione rodzaje ryzyka istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem. Do spraw tych

odnieslismy sie w kontekscie naszego badania sprawozdania finansowego jako cafosci i przy

formutowaniu naszej opinii oraz podsumowali$my naszg reakcje na te rodzaje ryzyka, a w przy-

padkach, w ktérych uznalismy za stosowne przedstawilismy najwazniejsze spostrzezenia zwia-

zane z tymi rodzajami ryzyka. Nie wyrazamy osobnej opinii na temat tych spraw.

Kluczowa sprawa badania

Jak nasze badanie odniosto sie do tej sprawy

Wycena sktadnikéw lokat Funduszu

Gtowne sktadniki lokat Subfunduszy, ktore
zostaty wykazane w potgczonym zestawie-
niu lokat Funduszu na dzieni 31 grudnia 2020
r. stanowia 68,77% aktywow Funduszu.

Zgodnie z polityka rachunkowo$ci Funduszu
sktadniki lokat notowane na aktywnych ryn-
kach wycenia sie na podstawie kurs6w usta-
lonych na tych rynkach.

Istotng cze$¢ lokat stanowig lokaty nienoto-
wane lub takie, dla ktérych rynki ocenione
zostaty jako nie spelniajace kryteriéw rynku
aktywnego. Wycena tych lokat, stanowig-
cych przede wszystkim dtuzne papiery war-
toSciowe zostata dokonana z zastosowaniem
skorygowanej ceny nabycia z uwzglednie-
niem ewentualnych odpiséw z tytutu utraty
wartosci.

Uznali$my te kwestie za istotng ze wzgledu
na fakt, ze osady i szacunki zastosowane
przez Zarzad Towarzystwa do wyceny lokat
nienotowanych na aktywnym rynku maja
istotny wplyw na sprawozdanie finansowe.
W szczeg6lnosci dotyczy to oceny wystapie-
nia przestanek utarty wartosci oraz oszaco-
wania warto$ci odzyskiwanej instrumentow
dtuznych. Oszacowania wykonywane przez
Zarzad w tym obszarze wymagajg czesto
uwzglednienia danych nieobserwowalnych
na rynku, w tym wiedzy i do§wiadczenia eks-
pertow, co moze skutkowacé ryzykiem znie-
ksztatcenia.

Utrata wartosci obligacji korporacyjnych w
portfelach Subfunduszy

UzyskaliSmy zrozumienie procesu wycen instru-
mentow finansowych, z uwzglednieniem zasad
okreslania rynkéw jako aktywne.

Dokonali$my oceny czy zastosowane zasady wyceny
sa zgodne zobowigzujacymi przepisami, polityka ra-
chunkowosci i sa adekwatne do specyfiki lokat w
portfelach subfunduszy.

Na probie dtuznych papieréw sprawdziliSmy dziata-
nie modelu wyceny wedtug skorygowanej ceny na-
bycia oraz oceniliSmy przestanki wystapienia utraty
wartoSci dtuznych papieré6w warto$ciowych na pod-
stawie informacji publikowanych przez emitentow.

PrzeprowadziliSmy analize zdarzen po dniu bilanso-
wym, ktére mogg mie¢ wplyw na wycene sktadni-
koéw lokat nienotowanych.

Dokonali$my analizy procedur wewnetrznych To-
warzystwa w zakresie monitorowania sytuacji fi-
nansowej emitenta i identyfikacji przestanek utraty
wartosci.
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ZweryfikowaliSmy terminowo$¢ wyptat kuponéw
przez emitenta, z uwzglednieniem zdarzen po dniu
bilansowym.

Dokonali$my analizy ratingdw inwestycyjnych emi-
tentow
PrzeanalizowaliSmy dane finansowe emitentéw
oraz komunikaty i raporty rynkowe odnoszace sie
do emitentow pod katem identyfikacji przestanek
utraty wartosci instrumentéw dtuznych.
Wykonali$my analize biezacych kwotowan obligacji
pod katem identyfikacji przestanek utraty wartosci.
Zgodnos¢ dziatalnosci z prawem Wykonalismy test wykupdéw instrumentéow dtuz-
nych za 2020 r. i po dniu bilansowym.

Dokonali$my przegladu korespondencji z organami
nadzoru oraz i oceny systemu zarzadzania ryzy-
kiem

Zweryfikowano poprawno$¢ naliczania limitéw in-
westycyjnych.

Wykonano analize kosztow funduszy i uzgodnienie
ich do zatozen statutéw funduszy.

Wykonano przeglad rejestru reklamacji.
Potwierdzono zgodnos$¢ Polityki Rachunkowosci i
zasad wyceny lokat z regulacjami pranymi (m. in.
Rozporzadzeniem MF w sprawie szczegdélnych za-
sad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych).

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa zarzadzajgcego Funduszem i reprezentujgcego Fundusz, jest odpowie-
dzialny za sporzadzenie, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych, spra-
wozdania finansowego, ktdre przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finanso-
wej oraz wyniku z operacji Funduszu zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci, przyjetymi
zasadami (politykg) rachunkowosci oraz obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa i statutem,
a takze za kontrole wewnetrzng, ktérg Zarzad uznaje za niezbedng, aby umozliwi¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszu-
stwem lub btedem.

Sporzgdzajgc sprawozdanie finansowe Zarzgd Towarzystwa jest odpowiedzialny za ocene zdol-
nosci Funduszu do kontynuowania dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to zastosowanie, spraw
zwigzanych z kontynuacjg dziatalnosci oraz za przyjecie zasady kontynuacji dziatalnosci jako

podstawy rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy Zarzad albo zamierza dokona¢ likwidacji
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Funduszu albo zaniechaé prowadzenia dziatalnosci, albo nie ma zadnej realnej alternatywy dla
likwidacji lub zaniechania dziaftalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapew-
nienia, aby sprawozdanie finansowe spetniato wymagania przewidziane w ustawie o rachunko-
wosci. Cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg odpowiedzialni za nadzorowanie procesu

sprawozdawczosci finansowej Funduszu.

Odpowiedzialnos¢ biegltego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej pewnosci, czy sprawozdanie finansowe jako catos¢ nie
zawiera istotnego znieksztatcenia spowodowanego oszustwem lub btedem oraz wydanie spra-
wozdania z badania zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna pewnos¢ jest wysokim poziomem
pewnosci, ale nie gwarantuje, ze badanie przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze wykryje istnie-
jace istotne znieksztatcenie. Znieksztatcenia mogg powstawacé na skutek oszustwa lub btedu i sg
uwazane za istotne, jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo lub tgcznie mogtyby
wptynac na decyzje gospodarcze uzytkownikéw podjete na podstawie tego sprawozdania finan-
sowego.

Zgodnie z § 5 Miedzynarodowego Standardu Badania 320, koncepcja istotnosci stosowana jest
przez biegtego rewidenta zaréwno przy planowaniu i przeprowadzaniu badania, jak i przy oce-
nie wptywu rozpoznanych podczas badania znieksztatcen oraz nieskorygowanych znieksztatcen,
jesli wystepuja, na sprawozdanie finansowe, a takze przy formutowaniu opinii biegtego rewi-
denta. W zwigzku z powyzszym, wszystkie opinie i stwierdzenia zawarte w sprawozdaniu z ba-
dania sg wyrazane z uwzglednieniem jakosciowego i warto$ciowego poziomu istotnosci ustalo-
nego zgodnie ze standardami badania i zawodowym osgdem biegtego rewidenta.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co do przysztej rentownosci Funduszu ani efektyw-
nosci lub skuteczno$ci prowadzenia spraw Funduszu przez Zarzad Towarzystwa obecnie lub w
przysztosci.

Podczas badania zgodnego z KSB stosujemy zawodowy o0s3ad i zachowujemy zawodowy scepty-
cyzm, a takze:

- identyfikujemy i oceniamy ryzyka istotnego znieksztatcenia sprawozdania finansowego spo-
wodowanego oszustwem lub btedem, projektujemy i przeprowadzamy procedury badania od-

powiadajgce tym ryzykom i uzyskujemy dowody badania, ktore sg wystarczajgce i

Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wéjcik 5
Tres¢ dokumentu jest objeta ustawowg tajemnica zawodowa.



odpowiednie, aby stanowi¢ podstawe dla naszej opinii. Ryzyko niewykrycia istotnego znie-
ksztatcenia wynikajgcego z oszustwa jest wieksze niz tego wynikajgcego z btedu, poniewaz
oszustwo moze dotyczy¢ zmowy, fatszerstwa, celowych pominie¢, wprowadzenia w btad lub
obejscia kontroli wewnetrznej,

- uzyskujemy zrozumienie kontroli wewnetrznej stosownej dla badania w celu zaprojektowa-
nia procedur badania, ktére sg odpowiednie w danych okolicznosciach, ale nie w celu wyraze-
nia opinii na temat skutecznosci kontroli wewnetrznej Towarzystwa,

- oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych zasad (polityki) rachunkowosci oraz zasadnos¢ sza-
cunkéw ksiegowych oraz powigzanych ujawnien dokonanych przez Zarzad Towarzystwa,

- wyciggamy wniosek na temat odpowiedniosci zastosowania przez Zarzad Towarzystwa zasady
kontynuacji dziatalnosci jako podstawy rachunkowos$ci oraz, na podstawie uzyskanych dowo-
déw badania, czy istnieje istotna niepewnos$¢ zwigzana ze zdarzeniami lub warunkami, ktéra
moze poddawacé w znaczgcg watpliwosc zdolnos¢ Funduszu do kontynuacji dziatalnosci. Jezeli
dochodzimy do wniosku, ze istnieje istotna niepewnos¢, wymagane jest od nas zwrdcenie uwagi
w naszym sprawozdaniu biegtego rewidenta na powigzane ujawnienia w sprawozdaniu finan-
sowym lub, jezeli takie ujawnienia sg nieadekwatne, modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski
sg oparte na dowodach badania uzyskanych do dnia sporzadzenia naszego sprawozdania bie-
gtego rewidenta, jednakze przyszte zdarzenia lub warunki mogg spowodowaé, ze Fundusz za-
przestanie kontynuacji dziatalnosci,

- oceniamy ogélng prezentacje, strukture i zawarto$é sprawozdania finansowego, w tym ujaw-
nienia, oraz czy sprawozdanie finansowe przedstawia bedace ich podstawag transakcje i zda-

rzenia w sposob zapewniajgcy rzetelng prezentacje.

Przekazujemy Komitetowi Audytu informacje o, miedzy innymi, planowanym zakresie i czasie
przeprowadzenia badania oraz znaczgcych ustaleniach badania, w tym wszelkich znaczgcych
stabosciach kontroli wewnetrznej, ktére zidentyfikujemy podczas badania. Sktadamy Komite-
towi Audytu oswiadczenie, ze przestrzegaliémy stosownych wymogdw etycznych dotyczacych
niezaleznosci oraz, ze bedziemy informowac ich o wszystkich powigzaniach i innych sprawach,
ktore mogtyby byc¢ racjonalnie uznane za stanowigce zagrozenie dla naszej niezaleznosci, a tam
gdzie ma to zastosowanie, informujemy o zastosowanych zabezpieczeniach. Sposrdod spraw
przekazywanych Komitetowi Audytu ustalilismy te sprawy, ktére byty najbardziej znaczace pod-

czas badania sprawozdania finansowego za biezgcy okres sprawozdawczy i dlatego uznalismy

Meritum Biegli Rewidenci Marzena Wéjcik 6
Tres¢ dokumentu jest objeta ustawowg tajemnica zawodowa.



je za kluczowe sprawy badania. Opisujemy te sprawy w naszym sprawozdaniu biegtego rewi-
denta, chyba Zze przepisy prawa lub regulacje zabraniajg publicznego ich ujawnienia lub gdy, w
wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze kwestia nie powinna by¢ przedstawiona w naszym
sprawozdaniu, poniewaz mozna byloby racjonalnie oczekiwa¢, ze negatywne konsekwencje

przewazytyby korzysci takiej informacji dla interesu publicznego.

Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalnosci

Inne informacje obejmujg sprawozdanie z dziatalnosci alternatywnego funduszu inwestycyj-
nego za okres od dnia 27 lipca 2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku (,,Sprawozdanie z dzia-

talnosci AFI”).

Odpowiedzialno$¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za sporzgdzenie Sprawozdania z dziatalnosci AFl zgod-
nie z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Towarzystwa sg zobowigzani do zapew-
nienia, aby Sprawozdanie z dziatalnosci AFl spetniato wymagania przewidziane w ustawie o ra-

chunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ bieglego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania finansowego nie obejmuje Sprawozdania z dziatalnosci
AFl. W zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego naszym obowigzkiem jest zapoznanie
sie ze Sprawozdaniem z dziatalnosci AFI, i czynigc to, rozpatrzenie, czy nie jest istotnie niespdjne
ze sprawozdaniem finansowym lub naszg wiedzg uzyskang podczas badania, lub w inny sposéb
wydaje sie istotnie znieksztatcone. Jesli na podstawie wykonanej pracy, stwierdzimy istotne
znieksztatcenia w Sprawozdaniu z dziatalnosci AFI, jesteSmy zobowigzani poinformowac o tym
w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym obowigzkiem, zgodnie z wymogami ustawy o bie-
gtych rewidentach, jest rGwniez wydanie opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnosci AFl zostato spo-
rzagdzone zgodnie z przepisami oraz czy jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu

finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci
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Na podstawie wykonanej w trakcie badania pracy, naszym zdaniem, Sprawozdanie z dziatalnosci
AFI:

- zostato sporzadzone zgodnie z art. 49 ustawy o rachunkowosci,

- jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto, w sSwietle wiedzy o Funduszu i otoczeniu Funduszu uzyskanej podczas naszego bada-
nia oSwiadczamy, ze nie stwierdzilismy w Sprawozdaniu z dziatalnosci AFl istotnych znieksztat-

cen.

Sprawozdanie na temat innych wymogow prawa i regulacji

W ramach badania sprawozdania finansowego przeprowadzilisSmy procedury badania, ktdrych
celem byta identyfikacja przypadkéw naruszenia przez Fundusz lub Subfundusze obowigzuja-
cych regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach, ktére mogtyby miec
istotny wptyw na sprawozdanie finansowe. Za zapewnienie zgodnosci dziatalnosci Funduszu
oraz Subfunduszy z powyzszymi regulacjami ostroznosciowymi odpowiada Zarzad Towarzy-
stwa. Celem przeprowadzonego przez nas badania sprawozdania finansowego nie byto wyraze-
nie opinii na temat przestrzegania przez Fundusz lub Subfundusz obowigzujgcych regulacji
ostroznosciowych.

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego informujemy, ze Fundusz w
okresie od dnia 27 lipca roku do dnia 31 grudnia 2020 roku nie naruszyt obowigzujgcych go
regulacji ostroznosciowych okreslonych w odrebnych przepisach w zakresie, w jakim mogtoby

to mied istotny wptyw na sprawozdanie finansowe jako catosé.

Oswiadczenie na temat swiadczonych ustug niebedacych badaniem sprawozdan fi-
nansowych

Zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przekonaniem oswiadczamy, ze nie SwiadczyliSmy ustug nie-
bedacych badaniem sprawozdan finansowych na rzecz Funduszu i Towarzystwa oraz ze nie
Swiadczylismy ustug niebedgcych badaniem, ktére sg zakazane na mocy art. 5 ust. 1 rozporza-
dzenia UE oraz art. 136 ustawy o biegtych rewidentach. Kluczowy biegty rewident i firma audy-
torska nie swiadczyli na rzecz Funduszu i Subfunduszy ustugi niebedacych badaniem sprawoz-
dan finansowych, ktére nie zostaty osobno ujawnione w sprawozdaniu finansowym Funduszu

ani Sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu.
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Wybor firmy audytorskiej

Zostalismy wybrani do badania sprawozdania finansowego Funduszu po raz pierwszy uchwata
Rady Nadzorczej z dnia 5 lutego 2021 roku. Sprawozdania finansowe Funduszu badamy poczaw-

szy od roku obrotowego zakoriczonego dnia 31 grudnia 2020 roku, to jest przez okres 1 roku.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie, ktdrego rezultatem jest niniej-

sze sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta, jest Marzena Wajcik.

Dziatajacy w imieniu Meritum Biegli Rewidenci Marzena Woéjcik z siedzibg w 02-703 Warszawa,
ul. Bukowinska 26B/U2, wpisanej na liste firm audytorskich pod numerem 3159 w imieniu kto-

rego kluczowy biegty rewident zbadat sprawozdanie finansowe

Signed by /
Podpisano przez:

Marzena Wdjcik
Meritum Biegli
Rewidenci Marzena
Wojcik

Date / Data: 2021-
04-23 13:46
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