OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego Pioneer Ochrony Kapitatu
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego z siedziba w Warszawie, przy ul. Domaniewskiej 41, na ktore
sktada si¢ bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 r., ktéry wykazuje aktywa netto i kapitaty na
sumg 583.116 tys. ztotych, rachunek wyniku z operacji za okres od dnia 14 czerwca 2004 r. do dnia 31
grudnia 2004 r., wykazujacy zysk z operacji w kwocie 8.243 tys. zlotych, zestawienie zmian w
aktywach netto, rachunek przeptywow pienigznych za okres od dnia 14 czerwca 2004 r. do dnia 31
grudnia 2004 r., wykazujacy zwigkszenie stanu $rodkow pienigznych netto o kwotg 1.384 tys. ztotych,
zestawienie lokat wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2004 r. o wartosci 588.960 tys. ztotych oraz
informacja dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego odpowiedzialny jest Zarzad Pioneer Pekao Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A., z siedziba w Warszawie, przy ul. Domaniewskiej 41. Naszym
zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania
finansowego oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien Migdzynarodowych
Standardow Rewizji Sprawozdan Finansowych wydanych przez Migdzynarodowa Federacje
Ksiggowych, rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) oraz norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych
przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentow w Polsce. Przepisy te wymagaja, aby badanie zostato
zaplanowane 1 przeprowadzone w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewnos$¢, pozwalajaca na
wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje sprawdzenie w oparciu o metodg
wyrywkowa dowodow i zapiséw ksiggowych, z ktorych wynikaja kwoty i informacje zawarte w
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmuje rowniez oceng poprawno$ci stosowanych zasad
rachunkowosci, znaczacych szacunkow dokonanych przez Zarzad Towarzystwa oraz oceng ogolnej
prezentacji sprawozdania finansowego. Wyrazamy przekonanie, ze przeprowadzone przez nas badanie
stanowi wystarczajaca podstawe dla naszej opinii.



Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe Pioneer Ochrony Kapitalu Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych i przedstawia w sposob rzetelny, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa
i finansowa Funduszu na dzien 31 grudnia 2004 r., wynik z operacji za okres od 14 czerwca 2004 r. do
31 grudnia 2004 r., zgodnie z zasadami rachunkowosci stosowanymi w Polsce, okreslonymi w ustawie z
dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci, rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 10 grudnia 2001 r.
w sprawie szczeg6lnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. nr 149, poz. 1670) oraz
jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami
statutu Funduszu.

Ponadto stwierdzamy, ze List Pioneer Pekao Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. skierowany
do uczestnikow Funduszu zawiera informacje, o ktéorych mowa w par. 43 pkt. 1 rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 10 grudnia 2001 r. w sprawie szczegoélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych, ktore sa zgodne z danymi zawartymi w sprawozdaniu finansowym Pioneer Ochrony
Kapitatlu Funduszu Inwestycyjnego Otwartego.

Do sprawozdania finansowego dotaczono Oswiadczenie Depozytariusza.
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