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[Pk |opis |
| z i ESA Aksji Sh ¥Sp 2d [ _ESAAS FIZ |
1 péirocze
'WYBRANE DANE FINANSOWE 2016 rok
2017 ok
I. Przychody z lokat 234 1573
Il. Koszty funduszu netto 1371 3226
1ll. Przychody z lokat netto -1137 -1653
V. Zrealizowane 2ysk (straty) ze zbycia lokat 7 528 3 305
V. Niezrealizowane zysh (straty) z wyceny lokat 225 6 963
VI. Wynik z operacji 6616 8 615
VI. Zobowigzania 235 247
VIII. Akywa 56 720 57 760
IX. Aktywa netto 56 485 57 513
X.Lliczba y yiny 38 503 43 817
XI. Wartoét aiklywdw netto na certyfikat inwestycyjny 14867,02 1312,58
XIl. Wynik z op ji na y i ycyjny 171,83 235,55
ZESTAWIENIE LOKAT
1 péirocze
2016 rok
SKLADNIKI LOKAT
2017 roku
Wartoéé Wartos ¢
t I
MWartosé wedtug Procentowy Wartosé wediug Procentowy
Wediug cen wyceny na udziat w \ediug ceny [VYCENYNA udziat w
_g Y dzien aktywach ,9 Y dzien aktywach
nabycia w tys. { . . nabycia w tys. | . 2
yw pg yw pg
kys. kys.
1. Akcje 51224 55 673 97,98 52 619 56 731 98,22
2. Depozyty 439 439 0,77 804 804 1,38
TABELEZUPELNIAJACE
keaj siedzib MWartos¢ wediug MWartost wediug Procentowy udziat
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynku Liczba " Y keny nabyciaw [wyceny na dzien w aktywach
mitenta N
ys bilansowy w tys. pgdlem
Ailleron 5.A Gietda Papierow
E gy Aktywny rynek- rynekregulowany  MWartosciowych w| 299 640Polska 4881 6 143 10,83|
PLWNDMBO0010 .
Warszawie S.A.
" - . Gietda Papieréw
 Biuro Inwestyci Kapitalowych S.A Aktywny rynek- rynek regulowany  Wartosciowych w| 189 000[Polska 3402 3289 5,80
PLBIKPT00014 )
Warszawie S.A.
Gielda Papierow
3 ComArch S.A. Akywny rynek - rynekregulowany  Wartosciowych wi 36 263 Polska 2886 7738 13,64
PLCOMAR00012 N
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw
. ELEKTROTIM S.A. [Allywny rynek - rynek regulowany  Wartosciowych w 368 057 Polska 4437 4932 8,70
PLELEKTO00016 )
MWarszawie S.A.
Gielda Papieréw
A INSTAL KRAKOW S.A Aktywny rynek - rynekreguiowany  Wartosciowych wi 562 211fPalska 10 135 8276 16,35
PLINSTK00013 h
MWarszawie S.A.
POLSKI BANK KOMOREK MACIERZYSTYCH Gielda Papierow
6.5.A. Aktywny rynek - rynek regulowany  MWartosciowych w 8 780Polska 470 489 0,86
PLPBKM000012 Warszawie S.A.
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Gielda Papierow,
A, :
. PGS SOFTWARE S Aktywny rynek - rynek regulowany  Martosciowych wi 50 480Polska 709 752 1,33
PLSFTWR00015 .
Warszawie S.A.
Gielda Papieréw
PROCHEM S.A. .
- PLPRCHMO0014 Aktywny rynek - rynek regulowany Mnoérzlfzw;cAh W 247 283 Polsa 5499 4 370 7.70
Amaya Gaming Group Inc Toronto Stock
- cAtasiattios T Aktywny rynek - rynek regulowany o 87 454Kanada 5302 5786 10,20
Newmont Mining Corporation New York Stock Btany
10. US6516391066 Aklywny rynek - rynek regulowany Exchange 40 000 Piednoczone 6237 4802 8,47
Vollswagen AG Ketra - Frankfurt "
1. DE0007664039 IAktywny rynek - rynek regulowany Btock Exchange 5 000Niemcy 2703 2818 4,97
Wirecard AG KXetra - Frankfurt .
- DE0007472060 Aktywny rynek - rynek regulowany Ktock Exch 22 000 Niemcy 4473 5181 9,13]
. . Kraj siedziby . Warunki - . .. Wartos¢
E P
LISTY ZASTAWNE Rodzaj rynku Nazwa rynku Emitent Lmitenta [Termin wykupu bprocentowania Rodzaj listu Podstawa emisji lominalna
.  Gad " : Wartos¢ wedtug
DL UZNE PAPIERY WARTOSCIOWE Rodzaj rynku Nazwa rynku mitent ::i]‘:;:z'hy :;"L"';: Warunk Wanf:éé Liczba keny nabycia w
v ys.
. . " P . : Warto$¢ Warto&C wedtug MWartosé wedtug Procentowy udzial|
WIERZYTELNOSCI Nafwa i rodzaj ij siedziby Temin e Rodzaj . i wliczba  [ceny nabyciaw jwyceny na dzietiw akywach
4 ys. bilansowy w tys. pgdlem
MWartos¢ wedtug W wedtug y udzial
WEKSLE Wy Data Eeny nabyciaw pwyceny na dzief v adywach
ys bilansowy w tys. pgétem
b kca) sedziby MWarunki Wartos¢ wedtug Martosé wedtug x:::: :':z'zli‘gﬂ Wartoé¢ wedtug |Procentowy udzial
EPOZYTY Nazwa banku |~ Waluta bprocentowania :::z_n::ly;c;iaew keny nabycia w bilansowy w ;Tyl:::oy na‘:‘z;:n :::I'ceyrvnrach
) s Hanej walucie vy 9
LW panhstw nalezacych do OECD 439 439 0,77
1. Lokata O/N 3 dniowa do 2017-07-03 ‘:::g::":’"" Polsa PLN State 0.82% 438 633,38 430| 438 633,36 439 077
& Rok oddania do n Numer ksiegi " . . " . " artose mqlug wedh_:g.
NIERUCHOMOSCI Data nabycia : ; Kraj polozenia |adres Powierzchnia  Dbciazenia Stuzebnosci keny nabyciaw jwyceny na dzien
liZythu wieczystej ¢
tys. pilansowy w tys.
TABELIDODATKOWE
TRUMENTY RYNK " MWartos¢ wediug wedlug y udziat
NI:NI . u Emitent (Termin wykupu }iczba ceny nabyciaw pyceny na dziefi jw akywach
EZNEGO ys. bilansowy w tys. bgéiem
1 pétrocze
LILANS 2016 rok
2017 mku
I. Aktywa 56 720 57 760
1.8rodk pienigzne i ich elwiwalenty 14, 5|
2. Naleznosci 247 220
3. Transakcje przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu 0 0|
4. SKadnik lokat notowane na akywnym rynku, w tym: 55573 56 731
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0
5. ik lokat nienot na akdywnym rynku, w tym: 439 804
-dtuzne papiery wartosciowe 0 0|
6. Nieruchomosci 0 0|
7.Pozostate akywa 447 0
1. Zobowiazania 235 247
IIl. Aktywa netto (I-I) 56 485 57513
IV. Kapitat fundus zu 42510 50 154
1. Kapital wptacony 142 898 142 898
2. Kapitat wyplacony (wielkoS¢ ujemna) -100 388 -92 744
V.Dochody zatrzymane 9624 3233
1. i d przychody z lokat netto -12 006 -10 869
2. 2ak P Y y Zysk (strata) ze
zbycia lokat 21630 14 102
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VI.Wzros.t (spadek) wartoséci lokat w odniesieniu do ceny 4351 4128
nabycia
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik 2 operacji
(VsV+ivI) 56 485 57513
[iczba zarej yjny I 38 503] 43 817
|nartose aktywsw netto na certyfikat inwestycyjny [ 1.467,02] 1312,58)
P y liczba certy i yeyjny | 38 503
R warto&¢ akywow netto na inwestycyjny | 1.467,02|

lLiczba certyfikatéw inwestycyjnych w podziale na serie certyfikatéw:

Seria A 4 529
Keria B 3 698
Keria C 7 138
Seria D 18 892
Keria E 4 246

Warto$¢ aldywéw netto na 1

ycyjnych:

Seria A 1 467,02
Seria B 1 467,02
Seria C 1 467,02
Seria D 1 467,02
Seria E 1467,02

Bilans nalezy analizowag lgcznie z notami obja$

iajacymi oraz infor
Hodatkowymi, ktére stanowig integralng czgs¢ sprawozdania finansowego.

LACHUNEKWYN]KUZOPERACJ[ 0d 2017-01-01 }{od 2016-01-01 od 2016-01-01
do 2017-06-30 |do 2016-12-31 do 2016-06-30
|. Przychody z lokat 234 1573 1383
1. Dywidendy i inne udzialy w zysach 226 1542 1379
2. Przychody odsetkowe 8| 31 14
3.Przy y zwi z h [ 0| 0|
4. Dodatnie saldo néznic kursowych [¢] 0| 0|
5.Pozostate 0 0| 0
il. Koszty funduszu 1382 3243 1664
1. Wynagrodzenie dla towarzystwa 1278 3 003, 1546
2. ia dla podmiotéw p acych je 0 0 0
3. Optaty dla depozytariusza 24 48 25
4, Oplaty zwigzane z prowadzeniem rejestru akywéw
funduszu 10 A .
5. Oplaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 23 20 22|
6. Ustugi w zakresie rachunkowodci 41 73 56
7. Uslugi w zakresie Ky i fL 0 0 [s]
8. Uslugi prawne 1 0| 0
8. Ustugi icze, w tym poligraficzne 0 0 0|
10. Koszty odsetkowe 0 o] 0|
11. Koszty zwigzane z posiadaniem nieruchomosci 0, 0 0|
12. Ujemne saldo réznic kursowych 0 0 [
13. Pozostate 5 5| 2
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IIl. Koszty pokrywane przez towarzystwo 11 17 20
IV. Koszty funduszu netto (lI-1l1} 1371 3226 1644
V.Przychody z lokat netto {I-1V) -1137 -1853| <251
Vl.Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) 7753 10 268 9 674
1. Zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat, w tym 7528 3305 -1 879
-2 tytutu ré2nic kursowych 58 2222 98|
2. Wazrost (spadeK) niezrealizowanego zysiu (straty) z wyceny
lokat, w tym: 225 6 963| 11 583
-z tytutu ré2nic kursowych -1718 -1 703 300
Vil. Wynik z operacji 6616 8615 9 423|
Wynik z ji na jacy na Y i ycyjny 171,83 235,55 165,32
dniony wynik z operaciji jacy na cenyfik
Inwestycyiny 171,83 235,55 185,32
Rachunek wyniku z operacji nalezy analizowac lacznie z notami objasniajacymi oraz
nformacjami dodatkowymi. ktore stanowig integralng cz¢s¢ sprawozdania finansowego

d 2017-01-01 d 2016-01-01
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO ° od 201601
do 2017-06-30 |do 2016-12-31
I.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto -1028 -14 863|
1. Warto$¢ akkywow netto na koniec poprzedniego okresu
sprawozdawczego 57513 72378
2. Wynikz ji za olres (razem), w tym: 6 616 8 615
a}przychody z lokat netto -1137 -1 653;
b)zrealizowany zysk (strata) ze zbycia lokat 7528 3305
c)wzrost (spadeX) niezrealizowanego zysku (straty) z wyceny lokat 225 6 963
3.Zmiana w aktywach netto z tytutu wyniku 2 operacji 6616 8 615
4. Dystrybucja dochodéw (przych (razem) 0 ol
a)z przychodéw z lokat netto 0 0|
b)ze zrealizowanego zysku ze zbycia lokat 0 0|
c)z przychoddw ze zbycia lokat 1] [}
5.Zmiany w kapitale w okiesie ym (razem), w tym: -7 644, -23 478
a)zmiana kapitatu wplaconego (powigkszenie kapitatu z tytutu N 0
b)zmi kapitat U 0 (Zmniejzenie kapital t
) m‘lan'a plLa u wyplaconeg (@ iej Inle pitatu z tytutu 7644 1231478
piony Y yeyjny
6.taczna zmiana akywow netto w okresie sprawozdawczym -1028 -14 863
7. Warto$¢ aktywow netto na koniec olresu sprawozdawczego 56 485 57 513
8. Srednia wartoét allywGw netto w olresie sprawozdawczym 58 408 64 449
ll.Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych 5314 18 463
1.2Zmiana liczby y i ycyjnych w olkresie . 5314 18 463|
a)liczba ych certyfikatow i ycyjny [} 0|
b)liczba wykupiony Y i ycyjny 5314 18 463
c}saldo zmian 5314 -18 463
2. Liczba certy i yeyiny jaco od I s
dziajalnosci funduszu, w tym: 38 503 43817
a)liczba wy y y i ycyjny 115 999| 115 999
b)liczba wykupiony i ycyjny 77 498 72182
c)saldo zmian 38503 43 817
3. Przewidywana liczba certyfilatéw inwestycyjnych 38503 43 817
Ill. Zmiana warto$ci aktyw 6w netto na certyfikat inwestycyjny 23,73 12,95
1. waro$¢ aMy netto na Y i ycyjny na koniec
dni, okresu sp g 1312,58 1162,11
2. wartoé¢ aywow netto na certyfikat i ycyjny na koniec biezaceg
okresu sprawozdawczego 1467,02 1312,58
3.p zmiana Sci akty netto na certyfikat inwestycyjny w
okred e sprawozdawczym 2,73 12,85
4, mini wartoéé aly netto na y i ycyjny w okesie
sprawozdawczym 1357,41 1093,39|
-data wyceny 2017-01-25 2016-01-27
5. kymalna warto$¢ aky netto na ylikat i ycyjny w okesie
sprawozdawczym 1467,02 1354,99
-data wyceny 2017-06-30 2016-08-31
6. wartost aky netto na Y i ycyjny wedlug ostatniej
wyceny w okresie sprawozdawczym 1467.02 1312,58
-data wyceny 2017-06-30 2016-12-31
7. Rozwodniona warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny 14867,02 1312,58
IV. Procentowy udzial kosztéw funduszu w $redniej warto$ci
aktyw 6w netto, w tym: 4.94 5.03
1.p ¥ udziat wynagrodzenia dla Y 4,57 4,68
2. y udzial wynag nia dla p i p acych
dystrybucje 0,00 0,00
3. procentowy udzial optat dla depozytariusza 0,09, 0,07|
4. procentowy udzial oplat zwi. zp iem rejestru aky
funduszu 0.04 0,04
5. procentowy udziat oplat za udugi w zakresie rachunkowosci 0,15 0,11
6. procentowy udziat oplat za ustugi w zakresie zarzadzania akywami
funduszu 0,00 0,00

Komisja Nadzoru Finansowego



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ FiZ-P-E_20120703 2017

Rok 2016: II. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych: -18 463
1. Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -18 463

pétrocze 2017: 1. Zmiana liczby certyfikatow mwestycyjnych: -5 314
| Zmiana liczby certyfikatow inwestycyjnych w okresie sprawozdawczym: -5 314

Zestawienie zmian w aktywach netto nalezy analizowaé lacznie z notami objasniajacym
oraz informacjami dodatkowymi, ktore stanowia integralng cz¢sé¢ sprawozdania

finansowego.
FACHUNEWRZEPLYW()“P"‘:N“‘;iNYCH od 2017-01-01 |od 2016-01-01 od 2016-01-01
do 201706-30 |do 2016-12-31 do 2016-06-30
A.Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzi; $ci operacyjnej 7 690 23471 9932
1. Wplywy 146 533 464 483 198 064
1.Z tytutu posadanych lokat 206 1573 499
2. Z tytutu zbycia skadnikiw lokat 146 308 462 899 198 455|
3. Pozostate 19 11 10|
1. Wyd atki 138 843 441 012 189 032
1. Z tytulu posiadanych lokat 0 0| 0|
2. Z tytutu nabycia skadnikdw lokat 137 431 437 624 187 374
3. Z tytutu wypt g iadla 1296 3 1086 1557
. Z tytutu b ia dla podmi C
i dy‘:rybucjg ; i ot o 0 0
5. Z tytulu optat dla depozytaiiusza 24 54 22
8. Z tytuiu optat ych zp rejestru akly 10 24 9
7.Z tytutu optat za ia oraz optat rej jnych 40 84 30
8. Z tytulu ustug w zakresie rachunkowosci 38 109 28|
9. Z tytutu ustug w zalresie zarzadzania akywami funduszu [} 0 0
10. Z tytutu ustug prawnych 0: [ [
11. Z tytulu posiadania nieruchomosci 0 0| 0|
12. Pozostate 4 11 12]
B.Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzi &cifi 9] -7 644 -23 478 -8 637
1. Wplywy 0
1.Z tytutu i i yeyiny 0 0| 0
2. Z tytulu zaciagnietych kedytéw 1] ¢ [
3. Z tytulu zaciagnigtych po2yczek ] 0| 0|
4. Z tytulu splaty udzielonych pozyczek [} 0 0
5. Odsetki [} 0| 0
8. Pozodale 0|
1. Wydatk 7 644 23 478 8 837
1. Z tytulu wykupienia cenyfikatéw i ycyjny 7 844 23 478 8 837
2. Z tytutu spiat zaciagnietych kedytéw [1] 0| 0|
3. Z tytutu splat zaciagnietych pozyczek 0 [ [0}
4. Z tytutu wyemitowanych obligacji [} [ 0|
5. Z tytulu wyplaty przychodéw [} 0| 0|
6. Z tytulu udzielonych pozyczek 0 0 0|
7.0dsetk 0l 0 0|
8. Pozodaie 0 0] 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany $rodk 6w pienigznych i . . n
ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych
D.Zmiana stanu érodkéw pienigznych netto (A+/-B) ] -3 1295
E Srodki pienigzne i ekwiwalenty érodkéw pienigznych na 5 A A
poczatek okresu sprawozdawczego
F. Srodki pieni¢zne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na 14 5 1309
koniec okresu sprawozdawczego (E+/-D)
I*Saldo na koniec okresu sprawozdawczego prezentowane w rachunku przeptywoéw pienieznych skiada
bi¢ z sumy $rodkow na rachunkach bankowych.
Rachunek przeplywow pienigznych nalezy analizowaé lacznie z notmi objasniajacymi oraz informacjami
Hodatkowymi, ktore stanowig integralng cz¢$¢ sprawozdania finansowego.
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NOTY
NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI
IPlik |opis |
[Nota or 1.pdf PNota nr 1_ESA AS FIZ |
NOTA-2NALEZNOSCIFUNDUSZU 1 péirocze
2017 roku

1. Z tytubu dywidendy 219

2.Pozostale 28
NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU 1 potrocze

2017 ki
1.2 tytutu rezerw 217
2.Pozostate zobowigzania 18

NOTA-4SRODKIPIENIEZNE [ICH EKWIWALENTY

LiTRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCHNA

Warto$¢ na dzier|
Warto&é na dziefpilansowy w

YW
CHUNKACH BANKOWYCH [Waiuta danej walucie w fprawozdania
tys finansowego w
I. Banki: 14
1.Raiffeisen Bank Polska S A usD 4 14
Wa na dzef
1. SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM Wartost ma dzienpilansowy w
SRODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU ~ [Valuta Hane; walucle w pprawozdania
ASPOKOJENIABIEiACYCHZOBOWlAZAN ys :‘y":"s"weg" w
II. Sredni w okresie sprawozdaw czym poziom $rodkow pienigznych: 1471
1. Raiffeisen Bank Polska S.A z 1471 1471

[ILEKWIWALENTY SRODKOW PIENIEZNYCH

MWarto&¢ na dzieij
bilansowy w
walucie
Eprawozdania
finansowego w

bys

Ill. Ekwiwalenty $rodkéw pienigznych w podziale na ich rodzaje: 439
1. Depozyty 439
NOTA-5 RYZYKA
Prik [opis ]
[Nota nr 5.pdf [Nota nr5_EsA As FiZ ]
Wartoé [Teminy Kwota bedaca
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE  [Typ zaiste] pozycii [Rodzaj instumenty pochadnega [Cel otwarcia pozycii e e Eam e
pienigznych pienieznych platnosci

W okesie sprawozdawczym od 1 stycznia 2017
1 roki do 30 czerwea 2017 roku Fundusz nie
. wi hod

Y P
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[Termin
papadalnosci
\wygasniecia)
fnstrume ntu
pochodnego

[Temin
wylonania
fnstumentu
lpochodnego
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NOTA-8KREDYTY IPOZYCZKI

1. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACEJ, NA DZIEN ICH WYKORZYSTANIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW

FUNDUSZU
Kwota kedytu/pozyczk w chwili iagni Kwota wedytu/pozyczk pozostata do spiaty
Nazwa podmiotu udzielajacego | .. . Warunki . : .
kredytu (pozyczk) Biedziba vota w brocentowy wota w bpracentowania [Termin splaty Zabezpieczenia
ys. lwaiuci d. k Wwaluta udziat w ys. A di k waluta
iucie bieywach walucie

|W okresie sprawozdawczym tj. od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie zaciagal ani nie wykorzystal kredytéw i pozyczek pienigznych w kwocie stanowigcej, na
Hzien 1ch wykorzystama wigce) niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

Il. UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACE, NA DZIEN ICH UDZIELENIA, WIECEJ NIZ 1 % WARTOSCI

AKTYWOW FUNDUSZU
wota leedytu/pozyczk w chwili udzielenia
Nazwa podmiotu iedziba - ta w bednostka  Waluta Ldziat w b bprocentowania ITermin sptaty zenia
walucie
pkywach

okresie sprawozdawczym tj. od | stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie udzielal kredytow i pozyczek

igznych w kwocie stanowiacej. na dzien ich udzielenia wigcej niz 1% wartosci aktywow Funduszu.

INOTA-9WALUTY IROZNICE KURSOWE

1L WALUTOWA STRUKTURA POZYCJI BILANSU s | e
2017 roku
I Akcje na rynku regul Y wtys 2t 55 573
A) wwalucie sprawozdania finansowego wys zt 36 988
B) w walutach obcych po przeli iu na walute sp
finansowego wiys z 18 587
a) wwalucie obcej wiys EUR 1803
a)1. wwalucie sprawozdania finansowego wtys zt 7 999
b} w walucie obcej wtys usD 2857
b)1. wwalucie sprawozdania finansowego wiys. z 10 588
1. Srodk pienigzne i ekwiwalenty wiys. zt 14
A) wwalucie sprawozdania finansowego wiys z 0
B) w walutach obcych po przeliczeniu na walute sprawozdania
finansowego wiys 2 .
a) wwalucie obcej wiys uso 4
a)1. wwalucie sprawozdania finansowego wiys. zt 14

[Na dzien 30 czerwca 2017 roku w pozycjach bilansu Funduszu znajdowaty sie skladniki lokat denominowane w EUR 1
USD oraz $rodki pienigzne denominowane USD. Wartosé¢ powyzszych skladnikow w walutach obcych zostata przeliczona
ha PLN wedlug sredniego kursu ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski na dzien 30 czerwca 2017 roku

Komisja Nadzoru Finansowego
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Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

- Dodatnie réZnice kursowe Ujemne réznice kursowe
kladniki lokat - n .l -
Zrealizowane Ihiezreallzowane Zrealizowane lNiezreaIilowane
[ 1. Akcje 56] 0 of 1718

kurs w stosunku

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZNBP, ZDNIA [ waluta
PORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Kur &redni NBP na 30.06.2017 4,22| EUR
2. Kur &redni NBP na 30.06.2017 3,70 USD

NOTA-10 DOCHODY 1 ICH DYSTRYBUCJA

fartodc MWizrost (spadek)
ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK breali go hi i g
STRATA)ZEZBYCIA LOKAT pyshu (straty) ze  zysis z wyceny
gbycia lokat w tys. pkywow w tys.
1. ik lokat na akdywnym rynku 7 528 225
Warto& w okesie
WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU prawozdawezym
wtys.
Warto& w okresie Procentowy udziat °;o<':e.nlowy Wptyw na Miplyw na
'WYPLACONE PRZYCHODY ZEZBYCIA LOKAT kprawozdawczym W aklywach w dniu :K’;;a:'h netto wNAMO&E aKywbw Wwarlos aktywbw
Wtys wyplaty Hiniu wyplaty W tys. hetto wtys.

Statut Funduszu nie przewiduje wyptacania dochodow Funduszu Uczestnikom bez wykupu certyfikatow inwestycyjnych

NOTA-11KOSZTYFUNDUSZU

Wartos¢ R
I.KOSZTY POKRYWANE PRZEZTOWARZYSTWO |orawartowtonm

W tys.

1. Oplaty dla depozytaiiusza 11

Warto& w olresie

1. WYNAGRODZENIE DLATOWARZYSTWA kprawazdawczym
W tys.

1. Cze$t stata wynagrodzenia 1278
lll.KOSZTYFUNDUSZUAKTYW()WNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE Wﬂ“"“d‘" clrese
[BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI e eam

1. (zbyty sdadnik lokat)

a) (koszty zwi: ze 2bytym ik lokat)

NFORMACJA DODATKOWA
Piik [opis ]
INFORMACJA DODATKOWA pdf Jnformacja dodatkowa_ESA AS FIZ i

Komisja Nadzoru Finansowego
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OSWIADCZENIE OPOPRAWNOSCI POLROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
lik [opis
[Osniadczenie Zarzadu_ESA Akcji y FOswi o pop &ci pot go_ESA AS FIZ

OSWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

[Pk [opis

|oswiadczenie Dep Polbank_HO&wiadczenie Depozytariusza_ESA AS FIZ

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Plik Opis

Oéwiadczenie Zarzadu w sprawie podmiotu uprawnionego do
y i i 6

Oéviadczenie Zarzadu_ESA Akeji ych_ESA AS FIZ

PORTPODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

[Plik Opis
A - ] \_[Raport podmi i do ®
Raport z nansowych_ESA AS FIZ

STANOWISKO ZARZADU ORAZ OPINIA ORGANUNADZORUJACEGO W SPRAWIE
RAPORTUPODMIOTU UPRAWNIONEGO DOBADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nie wystapita przestanka opisana w par 89 ust.1 pkt 9) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19
utego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafnstwa niebedacego panstwem czionkowskim, wobec czego stanowisko organu
zarzadzajacego oraz opinia organu nadzorujgcego nie sa prezentowane

Komisja Nadzoru Finansowego

13



ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FIZ

FIZ-P-E_20120703 2017

Plik Opis
PODPISY

PODPISYWSZYSTKICH CZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA
Data mig i nazwisko unkcja Podpis
2017-08-21 [Tomasz Jedrzejczak Prezes Zarzadu
2017-08-21 Piotr Rzezniczak Czionek Zarzadu
2017-08-21 Uacek Treumann Cztonek Zarzadu

PODPISOSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Pata mie i

unkcja Podpis

2017-08-21 Pawet Opalifisk Cztonek 2arzadu
Moventum Sp. zo.0.

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny ~ Zamknigty, zwany  dalej
Funduszem. Fundusz moze zamiast oznaczenia
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywaé w
nazwie skrotu ,,FIZ~

Fundusz jest funduszem inwestycyjnym
zamknigtym. Fundusz zostal zarejestrowany w
Rejestrze Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFi
490 w dniu 22 lipca 2009 roku.

Fundusz zostal utworzony na podstawie
przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o

funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu
alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi
(zwana  dalej ustawg o  funduszach

inwestycyjnych) i Statutu nadanego mu przez

ESALIENS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. zwane dalej
Towarzystwem.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Wskazane w tresci niniejszego sprawozdania
finansowego odwofania lub odniesienia do
postanowiefi statutu odnosza sie do statutu
Funduszu obowiazujacego na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost
wartosci Aktywéw Funduszu w wyniku wzrostu
wartosci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu
inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich
Aktywoéw w przewazajacej czeSci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta
na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci
poszczegolnych lokat i kategorii lokat, dazac do
osiggnigcia stép zwrotu adekwatnych do
poziomu ryzyka podejmowanego przez
Fundusz. Fundusz nie gwarantuje osiagniecia
celu inwestycyjnego.

Lokaty Funduszu
1. Z zastrzezeniem ustepow 7, 8, 9, 10 oraz

ograniczefi opisanych w czgsci ,,Limity
inwestycyjne Funduszu” Fundusz moze

1)

2)

3)

4)

3)

6)

7)

1

inwestowa¢ w lokaty przewidziane w

Statucie, w tym:

akcje oraz diluzne papiery wartosciowe
dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na
zagranicznych rynkach regulowanych lub
zorganizowanych,

instrumenty rynku pieni¢znego,

depozyty w bankach krajowych, bankach
zagranicznych  lub  w  instytucjach
kredytowych,

instrumenty pochodne, z zastrzezeniem
ust. 213,

waluty,

akcje spotek nie bedacych spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej, z dnia 29
lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U.
z 2013 r., poz. 1382 2z pbzniejszymi
zmianami) zwana dalej Ustawg o ofercie
publicznej, badZ udziaty w sp. z 0. 0.,

listy zastawne.

Fundusz moze lokowaé swoje Aktywa w
instrumenty pochodne notowane na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, opiewajace na: indeksy
gieldowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego
lub zapewnienia sprawnego zarzadzania
portfelem inwestycyjnym Fundusz moze
zawiera¢ umowy majace za przedmiot
wylacznie nastgpujace instrumenty
pochodne niebgdgce niewystandaryzowa-
nymi instrumentami pochodnymi:

walutowe transakcje terminowe,



2)

3)

4

5)

ESALIENS Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pélroczne sprawozdanie finansowe
za okres od | stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

transakcje terminowe na stope procentowa
(FRA),

transakcje zamiany stop procentowych

(IRS),
walutowe  transakcje = zamiany  stop
procentowych (CIRS),

kontrakty terminowe na indeksy gieldowe i
akcje.

Fundusz moze dokonywaé  Krétkiej
Sprzedazy i udziela¢ pozyczek papierow
wartosciowych i instrumentéw  rynku
pienigznego na warunkach stosowanych na
danym rynku regulowanym i w innych
segmentach obrotu.

Fundusz lokuje Aktywa w instrumenty
rynku pieni¢znego w celu zapewnienia
plynnosci i efektywnego zarzadzania
Funduszem.

Fundusz moze lokowac srodki gotéwkowe
w depozyty bankowe.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe emitowane, poreczane lub
gwarantowane przez Skarb Panstwa,
Narodowy Bank Polski, pafistwa nalezace
do OECD albo migdzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z paristw nalezgcych do OECD.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub
w panstwie czlonkowskim w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych lub
w nastgpujgcych panistwach nalezacych do
OECD:  Australia, Kanada, Islandia,
Japonia, Korea, Meksyk, Nowa Zelandia,
Norwegia, Szwajcaria, Turcja, USA lub w
nastgpujacych  panstwach  niebedgcych
panstwami czlonkowskimi w rozumieniu
Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych oraz
nienalezacych do OECD: Rosja, Ukraina,
Chorwacja, Serbia.

9.

10.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w akcje oraz
dluzne papiery warto$ciowe dopuszczone
do obrotu na rynku regulowanym lub
zorganizowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na zagranicznych
rynkach regulowanych lub
zorganizowanych,  instrumenty  rynku
pienigznego, inne niz niewystandaryzowane
instrumenty pochodne, depozyty w bankach
krajowych, bankach zagranicznych lub w
instytucjach kredytowych oraz w waluty.
Aktywa te stanowig minimum 80% wartosci
Aktywdéw Netto Funduszu.

Fundusz lokuje swoje Aktywa w papiery
wartosciowe niedopuszczone do obrotu na

rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub

na zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym, jezeli prospekt emisyjny,
memorandum  informacyjne lub inny
dokument o podobnym charakterze,
przygotowany w zwiazku z oferowaniem
przedmiotowych papieréw wartosciowych,
zakiada zlozenie wniosku o dopuszczenie
tych papieréw do obrotu na rynku
regulowanym lub zorganizowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub na
zagranicznym rynku regulowanym lub
zorganizowanym wskazanym wsréd rynkéw
okreslonych w ust. 8, w terminie nie
dtuzszym niz rok.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

Papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego wyemitowane przez jeden
podmiot i udzialy w tym podmiocie nie
moga stanowi¢ lacznie wiecej niz 20%
wartosci Aktywow Funduszu z
zastrzezeniem ust. 4 1 5 ponizej.

Laczna warto$¢ pozyczonych papieréw
wartosciowych i papieréw wartosciowych
wyemitowanych przez jeden podmiot,
bedacych w portfelu Funduszu nie moze

przekroczy¢ 20% Wartosci  Aktywoéw
Funduszu, a w przypadku listow
zastawnych 25%  Wartosci  Aktywow
Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o

ktérych mowa w zdaniu poprzedzajacym,
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku
pienigznego bedace przedmiotem krétkiej

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp.zo.o. 1
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Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Pélroczne sprawozdanie finansowe
za okres od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku

sprzedazy nie pomniejszajg wartosci lokat w
dany papier wartosciowy lub instrument
rynku pieni¢znego, a papiery wartosciowe
lub instrumenty rynku pienieznego bedace
przedmiotem udzielonej pozyczki
powigkszajg taczng wartos¢ lokat w dany
papier wartosciowy lub instrument rynku
pienigznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod
uwage bierze sie sume  wartosci
bezwzglednej lokat w dany papier
wartosciowy  lub  instrument  rynku
pienigznego. Laczna warto$¢ papierow
wartosciowych i  instrumentéw  rynku
pienigznego bedacych przedmiotem krétkiej
sprzedazy nie moze przekroczyé 50%
Wartosci Aktywéw Funduszu.

3. Fundusz nie moze lokowa¢ wiecej niz 20%
wartosci  Aktywéw  Funduszu w listy
zastawne wyemitowane przez jeden bank
hipoteczny w rozumieniu ustawy z dnia 29
sierpnia 1997 r. o listach zastawnych i
bankach hipotecznych (Dz. U. z 2015 r.,
poz. 1588 z pézniejszymi zmianami).

4. Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1 2,
nie stosuje si¢ do papieréw wartosciowych
emitowanych, poreczonych lub
gwarantowanych przez Skarb Parstwa,
Narodowy Bank Polski, panstwa nalezace
do OECD albo migdzynarodowe instytucje
finansowe,  ktorych  czlonkiem  jest
Rzeczpospolita Polska lub co najmniej
jedno z panistw nalezacych do OECD.

5. Nie wigcej niz 20% Aktywéw Funduszu
moze by¢ lokowane w akcje spotek, ktore
nie sg spétkami publicznymi w rozumieniu
art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej,
przy czym wielko$¢ zaangazowania w akcje
pojedynczej spotki, ktéra nie jest spotka
publiczng, nie bedzie przekraczaé 10%
Aktywow Funduszu. Nie wiecej niz 20%
Aktywéw Funduszu moze by¢ lokowane w
udzialy w sp. z 0.0., przy czym wielkosé
zaangazowania w udzialy jednej spotki z
0.0., w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje
Aktywa, nie bedzie przekraczaé 10%
Aktywoéw Funduszu. Laczne zaangazowanie
w akcje spolek, ktore nie sg spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziaty

W sp. z 0.0. nie bedzie przekraczaé¢ 20%
Aktywoéw Funduszu.

6. Depozyty w jednym banku krajowym,
banku  zagranicznym lub  instytucji
kredytowej nie moga stanowi¢ wiecej niz
20% wartosci Aktywow Funduszu.

7. Waluta obca jednego panstwa lub euro nie
moze stanowi¢ wigcej niz 20% wartosci
Aktywoéw Funduszu.

8. Dopuszczalna fgczna wysoko$é kredytow i
pozyczek zaciaganych przez Fundusz
wynosi 50% wartosci Aktywow Funduszu.

9. Fundusz moze emitowaé obligacje. Emisja
obligacji moze nastgpi¢ do wysokosci nie
wigkszej niz 15% wartosci Aktywow
Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz
moze nastgpi¢ wylacznie w  trybie
przewidzianym w Ustawie o Ofercie
Publiczne;j.

Towarzystwo bedgce organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez ESSALIENS
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka
Akcyjna majagce siedzibe w Warszawie,
ul. Bielanska 12. Towarzystwo zostalo w dniu
12 marca 2001 roku wpisane do rejestru
przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy,
XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 2717.

Okres sprawozdawczy

Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od
1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku.
Dniem bilansowym jest 30 czerwca 2017 roku.
Sprawozdanie finansowe na dzien 30 czerwca
2017 roku zawiera dane poréwnawcze: dla
tabeli gléwnej zestawienia lokat, bilansu i
zestawienia zmian w aktywach netto jest to
koniec poprzedniego roku obrotowego, dla
rachunku wyniku z operacji oraz rachunku
przeptywéw pienigznych jest to poprzedni rok
obrotowy i  pierwsze poélrocze  roku
poprzedniego.

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp.zo.o. Z



ESALIENS Akcji Skoncentrowany
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Kontynuowanie dzialalnosci przez Fundusz
oraz okolicznosci wskazujqce
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
Funduszu

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania
dziatalno$ci  przez Fundusz w  dajacej
przewidzie¢ si¢ przysztosci. Na dzien

sporzadzenia niniejszego sprawozdania
nie ujawnity si¢ zadne przestanki $wiadczace
o mozliwosci zaprzestania dzialalnosci
Funduszu.

Informacje 0 podmiocie, ktory
przeprowadzit  badanie  sprawozdania
finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzil badanie
sprawozdania finansowego jest
PricewaterhouseCoopers Spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscia z siedzibg w Warszawie
przy Al. Armii Ludowej 14.
PricewaterhouseCoopers Spétka z ograniczona
odpowiedzialno$cig wpisana jest do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy pod numerem
KRS000044655.

Informacje o podmiocie prowadzgcym
ksiegi rachunkowe Funduszu

Podmiotem, ktéry prowadzi ksiegi rachunkowe
Funduszu od dnia 1 lipca 2017 r. jest ProService
Finteco Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie przy
ulicy Pulawskiej 436. Podmiotem, ktéry
prowadzit ksiggi rachunkowe Funduszu do dnia
30 czerwca 2017 r. jest Moventum Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie przy ulicy Cybernetyki
21.  Polroczne  sprawozdanie  finansowe
podmiotu za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30
czerwca 2017 r. sporzadzit Moventum Sp. z 0.0.

Serie certyfikatow inwestycyjnych

W dniach od 4 do 30 czerwca 2009 r. odbyta sie
pierwsza emisja certyfikatéw inwestycyjnych
serii A, w ktérej Fundusz wyemitowat 36 102
certyfikaty inwestycyjne i zebral 36 102 000 zi
aktywow,

W dniach od 17 do 30 czerwca 2010 roku
odbyla si¢ emisja certyfikatow inwestycyjnych
serii B, w ktorej Fundusz wyemitowal 15 795
certyfikatow inwestycyjnych i zebratl
18 028 728, 90 zt aktywow.

W dniach od 5 do 24 maja 2011 roku odbyla sie
emisja certyfikatow inwestycyjnych serii C, w
ktorej Fundusz wyemitowat 29 627 certyfikatow
inwestycyjnych i zebral 38406368, 91 z

aktywow.

W dniach od 9 do 25 wrze$nia 2013 roku odbyta
si¢ emisja certyfikatow inwestycyjnych serii D, w
ktorej Fundusz wyemitowat 29 279 certyfikatéw
inwestycyjnych i zebrat 42 707 227, 77 #

aktywéw.

W dniach od 4 do 25 marca 2014 roku odbyta sie
emisja certyfikatow inwestycyjnych serii E, w
ktérej Fundusz wyemitowal 5196 certyfikatow
inwestycyjnych i zebrat 7 653 448, 20 z} aktywow.

Od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku
zostalo  wykupionych 917  certyfikatow
inwestycyjnych  serii A, 439 certyfikatow
inwestycyjnych serii B, 1 649 certyfikatow
inwestycyjnych serii C, 2 177 certyfikatow
inwestycyjnych serii D oraz 132 certyfikaty
inwestycyjnych serii E o tgcznej wartosci 7 643
551,32 2.

Od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku
zostalo  wykupionych 3 594  certyfikatow
inwestycyjnych serii A, 2 305 certyfikatow
inwestycyjnych serii B, 3 536 certyfikatow
inwestycyjnych serii C, 8 210 certyfikatow
inwestycyjnych serii D oraz 818 certyfikatow
inwestycyjnych serii E o lgcznej wartosci 23
478 456,47 .

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii sa
przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

Certyfikaty ~emitowane przez Fundusz sa
certyfikatami publicznymi. Serie poszczegélnych
certyfikatow charakteryzuja si¢ takimi samymi
prawami.

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku

Odpowiedzialny za prowadzenie ksiag rachunkowych: Moventum Sp.zo.o. 3
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21.08.2017r.
Szanowni Panstwo,

Przedstawiamy Panstwu pdtroczne sprawozdanie finansowe funduszu ESALIENS Akcji Skoncentrowany Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego, zarzadzanego przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., za okres

od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r., ktore zawiera peing sprawozdawczosé dotyczaca dziatalnoici funduszu.
Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego na koniec czerwca 2017 r. wyniosta 1 467,02 zlotych wobec 1 312,58 zlotych

na koniec grudnia 2016 roku, co oznacza wzrost wartosci certyfikatu o 11,77%. Indeks szerokiego rynku WIG

w analogicznym okresie wzrdst o 17,90%.

Wartos¢ aktywow netto funduszu na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 56,5 min zt.

Sktad portfela funduszu w pierwszej potowie 2017 roku ulegt zmianie. Sprzedano z niego trzy spélki, a cztery
zakupiono. Spotki sprzedane z portfela to Indykpol S.A., Mabion S.A. oraz Pelion S.A. Celem sprzedazy byto
pozyskanie gotowki na nowe inwestycje. W portfelu funduszu pojawily sig cztery nowe spétki — Ailleron S.A., Polski
Bank Komérek Macierzystych S.A., PGS Software S.A. oraz Wirecard AG. Ailleron, PGS Software S.A.oraz Wirecard
AG to spotki z branzy IT. Ailleron S.A. jest producentem rozwigzania , LiveBank”, przebojem zdobywajacego klientéw
na catym $wiecie dzieki oprogramowaniu tworzacym wirtualne oddziaty bankowe. PGS Software wynajmuje zespoty
informatyczne dla miedzynarodowych klientéw. Wirecard AG z kolei to jeden ze $wiatowych liderow w
rozliczeniach ptatnosci internetowych. Polski Bank Komérek Macierzystych S.A.to spétka z branzy medycznej,
zajmujjca sie przechowywaniem krwi pepowinowej.

Filozofia inwestycyjna zarzadzania funduszem pozostaje niezmienna. Fundusz inwestuje w wartos¢, dokonujac
zakupow, ktore majg nalezyte podstawy ekonomiczne. Zespét inwestycyjny wybiera przedsiebiorstwa, ktére maja
silng pozycje rynkowaq, wynikajacq z posiadanych przewag konkurencyjnych. Dzieki temu zwieksza sie szansa,

iz w przyszto$ci spotki te bedg wcigz zyskowne.

Do czerwca 2017 roku Towarzystwo i zarzadzane przez nie fundusze, w tym ESALIENS Akcji Skoncentrowany FIZ,
dziataty pod marka Legg Mason. W czerwcu 2017 roku, na mocy postanowienia Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy KRS, czes¢ ,Legg Mason” w nazwie Towarzystwa i wszystkich jego produktéw
zostata zastgpiona stowem , ESALIENS”. Powyisza zmiana w 2aden spos6b nie wplyneta na obstuge klientéw ani
oferte produktowq Towarzystwa. Fundusze z zagranicznej oferty Legg Mason, Inc. sg nadal obecne na polskim rynku
jako subfundusze bazowe w ramach ESALIENS Parasol Zagraniczny SFIO. Kontynuowany jest tez proces
inwestycyjny, wykorzystywany w zarzadzaniu funduszami inwestycyjnymi ESALIENS (dawniej Legg Mason). Z drugiej
strony, planujemy konsekwentnie wzmacnia¢ nasza oferte unikatowych w skali polskiego rynku rozwigzan w
zakresie dostepu do inwestycji na rynkach miedzynarodowych. Obecnie jest to wazna cze$¢ biznesu ESALIENS,
oprécz funkcjonujacej od lat lokalnej ustugi zarzadzania aktywami.

W przypadku dodatkowych pytan, do Paistwa dyspozycji pozostaje dedykowana strona internetowa
www.skoncentrowany.pl. Znajdg Paristwo na niej wszelkie biezgce informacje oraz dokumenty dotyczace ESALIENS
Akcji Skoncentrowany FIZ, takie jak: statut funduszu, aktualng karte produktowa wraz z wynikami inwestycyjnymi,
ogtoszenia wymagane prawem, wyceny certyfikatéw inwestycyjnych oraz informacje zwigzane z nowymi emisjami

i wykupieniami certyfikatow.

Zyczac Paristwu satysfakcji z poczynionych inwestycji, tacze wyrazy szacunku.

Z powazaniem, /

szd€drzejcz

Prezes Zarzgdu ESALIENS TFI SA



1.

Sprawozdanie z dzialalnosci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r.

Zdarzenia istotnie wplywajqce na dzialalnosé Funduszu, Jjakie nastgpity w I potroczu
roku obrotowego 2017, a takze po jego zakoviczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
Sinansowego

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (,,ESALIENS Akcji
Skoncentrowany FI1Z”, ,Fundusz”) zostat zarejestrowany 22 lipca 2009 roku. Do dnia

13 czerwca 2017 roku Fundusz dziatat pod nazwa Legg Mason Akcji Skoncentrowany
FIZ.

W dniu 22 lutego 2017 roku zostat przeprowadzony wykup 5.314 certyfikatow
inwestycyjnych serii A-E o lacznej wartoéci 7.643.551,32 zt.

Na dziefi 30 sierpnia 2017 roku zostat wyznaczony dzief wykupu certyfikatow
inwestycyjnych serii A-E.

Zaangazowanie w akcje na koniec czerwca wynosito 97,98% wartosci aktywow ogotem.
Na dziefi 30 czerwca 2017 roku portfel Funduszu sktadat sie z o$miu spotek notowanych
na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, dwéch spotek notowanych na Xetra
(Frankfurt Stock Exchange) oraz po jednej notowanej na New York Stock Exchange oraz
Toronto Stock Exchange.

W pierwszym pétroczu 2017 roku wynagrodzenie pobierane przez Legg Mason
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych (»Towarzystwo™) za zarzadzanie Funduszem
wynosito 4,5% rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.

Zasady sporzgdzania pétrocznego sprawozdania Sfinansowego Funduszu.

Polroczne sprawozdanie Funduszu zostalo sporzadzone zgodnie z Ustawg z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r., poz. 1047, z pdzniejszymi
zmianami) (zwana dalej Ustawg o rachunkowosci) i wydanym na jej podstawie
Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 w sprawie szczeg6lnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249; poz. 1859).
Szczegblowy opis zasad sporzadzania péirocznego sprawozdania finansowego zostat
zawarty w Nocie nr | do péirocznego sprawozdania finansowego Funduszu.

Opis organizacji grupy kapitatowej Funduszu, ze wskazaniem Jjedrostek podlegajqcych
konsolidacji, a w przypadku emitenta bedgcego jednostkg dominujqcq, ktory na podstawie



obowigzujqcych go przepiséw nie ma obowigzku Ilub moze nie sporzqdzac
skonsolidowanych sprawozdan finansowych — rowniez wskazanie przyczyny i podstawy
prawnej braku konsolidagji.

Fundusz zostat utworzony i jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna (zwane dalej Towarzystwem) z siedzibg w
Warszawie, 00-085 Warszawa, ul. Bielariska 12.

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepis6w ustawy nie jest podmiotem zaleznym od Towarzystwa nim zarzadzajacego ani
od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszosé gloséw w radzie inwestoréw.

Zgodnie z Ustawa o rachunkowosci Fundusz nie jest zobowigzany do sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Funduszu.

Fundusz prowadzi aktywna polityke inwestycyjna cechujaca sie znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udzialowych, a w szczegdlnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwiazana w gldwnej mierze z odpowiednim doborem
spotek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne mogg mieé negatywny wplyw na
wartos¢ aktywow netto Funduszu.

Na ryzyko zmiany cen instrumentéw znajdujacych si¢ w portfelu wpltyw przede wszystkim
majg nastegpujace ryzyka:

- ryzyko makroekonomiczne,

- ryzyko rynku akgji,

- ryzyko upadtosci przedsiebiorstwa.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnos¢é inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujgcych zaréwno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pieniezna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym mogg mieé negatywny wplyw na wartosé aktywoéw netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak rowniez mozliwosé otwierania krétkich pozycji moga powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscig lokat Funduszu
0siggna wysoki poziom ztozonosci. Powoduje to, ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zalezno$ci wartosci lokat Funduszu od poszczegllnych parametrow
ekonomicznych.



Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wigze si¢ z mozliwoscig spadku wartosci aktywow netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentow bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwigzane z poszczegdlnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowat swoje aktywa, zostaty wymienione ponizej:

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystepuje w odniesieniu do lokat Funduszu majgcych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gieldowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywéw netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlegaé znaczacym wahaniom zaréwno z powodow
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne — powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wptyw na stope zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na wartos¢ aktywéw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowa¢ swoje aktywa na zagranicznych rynkach akj, ryzyko rynku akcji obejmuje
rowniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gieldowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczegdlnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomiedzy rynkami akcji roznych krajéw nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krdtka pozycja pozwala zarabiaé
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowac, ze zaleznos¢ pomigdzy zmianami koniunktury gieldowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwo$¢ spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie ogolnoswiatowej trudnej sytuacii na rynkach finansowych istnieje ryzyko
dalszego spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci cen instrumentéw mogacych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, biorac pod uwage opisang w Statucie
politykg inwestycyjng Funduszu, zgodnie z ktéra zaangazowanie w akcje nie bedzie
mniejsze niz 60% wartosci aktywéw Funduszu, moze to doprowadzi¢ do znaczacego
spadku wartosci aktywéw Funduszu.

- Ryzyko stdp procentowych

Jednym z najwazniejszych aspektéw ryzyka stop procentowych jest odwrotna
zaleznos¢ pomigdzy wartoscig instrumentéw dhuznych (np. dluzne papiery
wartosciowe, instrumenty rynku pienigznego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przetozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrument6w, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na wartos$é lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu moga byé réwniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pieni¢znego. Ich
konstrukcja moze powodowaé odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wpltyw zmian stép procentowych na warto$é lokat Funduszu. Ryzyko stop
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylgcznie do krajowych stop
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowaé swoje aktywa w instrumenty diuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.



Jezeli Fundusz zaciggnie zobowigzania, ktére beda oprocentowane wedlug stopy
zmiennej, to wzrost stop procentowych moze mie¢ niekorzystny wplyw na wysokosé
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu.

- Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywow Funduszu w waluty
obce, w instrumenty denominowane w walutach obcych oraz otwieranie pozycji
w instrumentach pochodnych, dla ktérych instrumentem bazowym jest waluta obca.
Inwestycje takie wigza si¢ z ryzykiem poniesienia przez Fundusz strat na skutek
niekorzystnych zmian kurséw walut obcych.

Ryzyko zwiqzane 7 inwestowaniem w akcje spolek niebedgcych spotkami publicznymi
oraz w udzialy w spotkach z ograniczong odpowiedzialnosciq

Najwazniejszym aspektem ryzyka przy inwestycji w akcje spotek nie bgdacych spotkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do Zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. 2013 r. poz. 1382, z pOzniejszymi
zmianami), zwanej dalej Ustawg o Ofercie Publicznej, badz w udzialy w spotkach
z ograniczong odpowiedzialnoscig jest niska ptynnosé lokat (ryzyko to zostato opisane
ponizej). Ponadto podmioty dziatajgce w takiej formie prawnej cechuja si¢ zazwyczaj
mniejsza niz w przypadku spélek akcyjnych skala dzialalnosci, a co za tym idzie -
mniejszg stabilnoscia prowadzonej dzialalnoéci gospodarczej, co z kolei oznacza wieksze
ryzyko dla posiadaczy udzialéw niz w przypadku inwestycji w spotki akcyjne. Nieudane
inwestycje w udziaty moggq si¢ wigzaé z istotnym spadkicm wartosci takich lokat. Ryzyko
zwigzane z inwestowaniem w akcje spolek nie bedacych spdétkami publicznymi
W rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w udziaty w spétkach
z ograniczong odpowiedzialnoscia jest ograniczone limitem inwestycyjnym (do 20%
wartosci aktywéw Funduszu oddzielnie dla akcji spétek nie bedacych spoétkami
publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz udziatow
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoécig, przy czym nie wigcej niz 10% w akcje
pojedynczego emitenta lub udziaty jednej spétki z 0.0., a faczne zaangazowanie w akcje
spotek nie bedacych spotkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz wudziaty w sp. z 0.0. nie bedzie przekraczaé 20% aktywow Funduszu).

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie inwestowat
wakcje spotek niebgdacych spotkami publicznymi oraz w udzialy w spétkach
z ograniczong odpowiedzialnoscig.

Ryzyko diwigni finansowej

Mechanizm dzwigni finansowej polega na pozyczaniu kapitatu w celu jego dalszej
inwestycji. Powodem stosowania dzwigni finansowe;j jest dazenie do zwielokrotnienia
zyskéw, jednakze w przypadku nietrafnych decyzji inwestycyjnych stosowanie dzwigni
finansowej moze prowadzi¢ do zwielokrotnienia strat w poréwnaniu do inwestycji, ktore
nie korzystajg z tego mechanizmu.



W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie pozyczat
kapitatu w celu jego dalszej inwestycji.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona ptynnos¢ powoduje, iz moga wystepowaé trudnosci z szybka sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg by¢ zrealizowane
Jjedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywaé na rentownos¢ takich lokat, a tym samym na osiggane przez Fundusz stopy
zwrotu. Ryzyko ptynnosci lokat jest szczegolnie duze w przypadku dokonywania lokat
w akcje spotek nie bedacych spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy
o Ofercie Publicznej, badz udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz
inne niz zdematerializowane papiery wartosciowe.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty diuzne obarczone sg ryzykiem niewyplacalnosci
emitentéw tych instrumentéw w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czgsciowej lub catkowitej utraty wartosci danych skiadnikéw aktywow
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowaé spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dluznych,
atym samym pogorszeniem rentownosci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wplywac na wartos¢ aktywow netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwiazane jest réwniez z mozliwoscia niewywigzywania sie ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papieréw  wartosciowych. Jakiekolwiek opOznienie  lub
nieprawidtowosci w realizacji zobowigzan przez kontrahenta moga oznaczac poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko instrumentéw pochodnych

Instrumenty pochodne mogg by¢ wykorzystywane przez Fundusz:

- w celu ograniczenia ryzyka zwigzanego ze zmiana kurséw instrumentéw bazowych;

- w celach inwestycyjnych.

Zabezpieczenie pozycji w instrumentach bazowych za pomocg instrumentéw pochodnych
ogranicza ryzyko, gdy oczekiwana jest niekorzystna zmiana kurséw instrumentow
bazowych — zabezpieczenie to moze jednak zniwelowaé ewentualne zyski z lokaty
w instrumenty bazowe. Wykorzystywanie instrumentéw pochodnych do celéw
inwestycyjnych wiaze si¢ z wystepowaniem ryzyka rynkowego charakterystycznego dla
instrumentéw bazowych (ryzyka rynkowe zostaly opisane powyzej). Nieudane transakcje
moga mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki inwestycyjne Funduszu. Istotnym aspektem
ryzyka w przypadku takich transakcji jest ponadto ryzyko dzwigni finansowe;j. Stosowanie
instrumentéw pochodnych w transakcjach arbitrazowych wiaze si¢ z ograniczonym
ryzykiem, poniewaz ze swej natury transakcje arbitrazowe to takie, ktore umozliwiajg
osiagnigcie zyskéw przy minimalnym ryzyku inwestycyjnym. Skiadnikiem ryzyka
instrumentéw pochodnych jest réwniez ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu
pochodnego do wyceny instrumentu bazowego. Wiaze si¢ ono z tym, Ze cena rynkowa
instrumentu pochodnego moze si¢ okresowo réznié od wartosci teoretycznej tego
instrumentu (warto$¢ teoretyczna instrumentu pochodnego réwna jest takiej jego cenie,



przy ktorej nie ma mozliwosci zawierania transakcji arbitrazowych) i r6znica ta moze

pogorszy¢ rentownos¢ inwestycji Funduszu w dany instrument pochodny w poréwnaniu

Z rentownoscia inwestycji w instrument bazowy w tym samym czasie.

Specyficzne rodzaje ryzyk zwigzanych z instrumentami pochodnymi:

a) ryzyko rynkowe zwiazane ze zmiennoscia notowan instrumentoéw pochodnych.
Znaczne zaangazowanie w instrumenty pochodne Funduszu, powoduje, Ze ryzyko to
jest wysokie,

b) ryzyko niedopasowania wyceny instrumentu bazowego i pochodnego, wystepuje
gidwnie w przypadku zabezpieczania portfela inwestycji, jego skala nie bedzie
W sposob istotny wptywac na wyniki i aktywa Funduszu,

¢) ryzyko rozliczenia transakcji — jest to ryzyko wynikajace z mozliwosci wystapienia
opoznieri lub bledéow w rozliczaniu transakcji majacych za przedmiot instrumenty
pochodne. Fundusz ogranicza to ryzyko przez lokowanie aktywoéw w instrumenty
pochodne na zasadach ograniczonych w art. 20 ust. 2 i 3 Statutu Funduszu,

d) ryzyko ptynnosci instrumentéw pochodnych — Fundusz ogranicza ryzyko plynnosci
poprzez lokowanie aktywow przede wszystkim na rynkach instrumentow pochodnych
charakteryzujacych si¢ duzg plynnoscia,

e) ryzyko kursowe zwigzane z walutg instrumentu bazowego — w przypadku inwestycji
w instrument pochodny, ktérego instrument bazowy wystgpuje w walucie obcej,
istnieje ryzyko zwigzane ze zmiennoscia danej waluty.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie posiadat
instrumentéw pochodnych.,

Ryzyko zwiqzane 7 Krotkq Sprzedaiq akcji

Krétka Sprzedaz jest specyficznym rodzajem transakcji umozliwiajacym wykorzystanie
spadkdw cen papieréw warto$ciowych. Otwarcie pozycji polega na tym, ze sprzedaje sig
uprzednio pozyczone papiery wartosciowe. Zamkniecie pozycji polega na tym, ze papiery
wartosciowe nabywa sig, a nastgpnie zwraca podmiotowi, od ktoérego zostaly pozyczone.
Transakcja przynosi zysk, jezeli papiery warto$ciowe bedace przedmiotem Krétkiej
Sprzedazy zostaly odkupione po cenie nizszej od ceny, po ktorej zostaly wczesniej
sprzedane. W przeciwnym przypadku transakcja przynosi strate. Z transakcjami Krotkiej
Sprzedazy moze wigzac si¢ ryzyko polegajace na tym, ze podmiot, od ktérego papiery
wartosciowe zostaly pozyczone moze zazadaé ich zwrotu (jezeli umowa pozyczki zawarta
z tym podmiotem na to zezwala), zmuszajac tym samym Fundusz do zamknigcia pozycji
w niekorzystnym momencie, co moze mieé negatywny wplyw na stope zwrotu z takiej
lokaty, a tym samym na wartos¢ aktywdw netto na certyfikat.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie zawierat
transakcji krotkiej sprzedazy.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferéw pieniginych (ryzyko operacyjne)

Bl¢dne lub opéznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynié si¢
do odstepstwa od realizowanej polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.



Ryzyko transferow pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwigzane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wptywaé
na rentownos¢ lokat Funduszu w sposdb analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcji.

Ze wzglegdu na specyfike instrumentéw pochodnych (efekt dzwigni finansowej, mozliwosé
zajmowania krotkiej pozycji, poziom skomplikowania wyceny tych instrumentéw) ryzyka
operacyjne przy dokonywaniu transakcji tymi instrumentami majg wigksze znaczenie niz
w przypadku pozostatych instrumentéw finansowych.

Ryzyko upadlosci przedsiebiorstwa

Ryzyko to dotyczy zaréwno spotek niepublicznych, jak i publicznych o roznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwos$é wystapienia bankructwa w kazdym przedsiebiorstwie
istnieje ryzyko, iz wartos¢ lokat w akcje lub udzialy przedsigbiorstwa bedacego w
upadtodci moze si¢ znaczaco obnizyé lub spasé do zera. Fundusz bedzie monitorowat
dziatalno$¢ spotek, ktorych akcji bedzie posiadaczem.

Ryzyko zwiqzane z wykorzystywanymi przez Fundusz wehikulami inwestycyjnymi

W przypadku wykorzystania przez Fundusz wehikuhu inwestycyjnego, istnieje ryzyko
plynnosci oraz probleméw z ustaleniem wartosci na potrzeby wyceny takiego wehikutu.
Fundusz bedzie unikat wykorzystywania wehikuléw inwestycyjnych o ograniczonej
ptynnosci i niemoznosci ustalania wartosci na potrzeby wyceny.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku Fundusz nie wykorzystywat
wehikutéw inwestycyjnych.

Ryzyko zwigzane z wyjsciem Funduszu 7 przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spétek niepublicznych, wobec ktérych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, moga wystapié czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gietdowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie
lub koniecznos¢ poszukiwania alternatywne;j drogi wyjscia z inwestycji.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku nie odnotowano przypadkow
wyjscia Funduszu z przeprowadzonych inwestycji.

Ryzyko zwigzane z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych inwestycji

W zwiazku z mozliwosciami zwigzanymi z ewentualnym kredytowaniem dokonywanych
inwestycji, istnieje ryzyko poniesienia strat wigkszych niz zainwestowane érodki wlasne
Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2017 roku do 30 czerwca 2017 roku nie odnotowano przypadkéw
kredytowania przez Fundusz dokonywanych inwestycji.

Ryzyko wystapienia szczegéinych okolicznosci, na wystapienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw.



5.

Ryzyko zwigzane z przedterminowym rozwigzaniem Funduszu

Polityka inwestycyjna Funduszu oparta jest na zalozeniu, ze czas jego trwania jest

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mieé niekorzystny wplyw na

ceng zbycia niektérych lokat, a tym samym na stope zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Dotyczy to w szczegblnosci inwestycji w akcje spétek nie bedacych spotkami publicznymi

W rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badZz w spétki z ograniczona

odpowiedzialnoscig oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastapi¢ w nastepujacych przypadkach:

— zarzgdzanie Funduszem nie zostato przejete przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesigcy od dnia wydania decyzji o cofnieciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia
zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci przez Towarzystwo;

— Depozytariusz zaprzestat wykonywania swoich obowigzkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywow Funduszu;

- Zgromadzenie Inwestoréw podjeto uchwate o rozwiazaniu Funduszu;

— Towarzystwo podjeto decyzje o rozwiazaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywow netto ponizej 20.000.000 ztotych.

W ocenie Zarzadu Towarzystwa nie ujawnily si¢ zadne przestanki $wiadczace
o mozliwosci przedterminowego rozwigzania Funduszu.

Inne czynniki ryzyka zwigzane z okolicznosciami, na wystgpienie ktorych Uczestnik
Funduszu nie ma wplywu lub ma ograniczony wplyw

Nastgpujace zdarzenia zwigzane z dziatalnoscia Funduszu mogg mieé¢ rowniez
niekorzystny wptyw na wartos¢ aktywéw netto na certyfikat: przejecie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,
zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatow.

Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polqczenia
Jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej Funduszu,
inwestycji diugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

Na dzien 30 czerwca 2017 r. Fundusz zainwestowat 55.573 tys. zt w akcje o$miu spétek
notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, dwéch spotek
notowanych na Xetra (Frankfurt Stock Exchange) oraz po jednej na New York Stock
Exchange oraz Toronto Stock Exchange. W minionym okresie sprawozdawczym skiad
portfela Funduszu ulegt zmianie. Sprzedano trzy spétki z portfela, a cztery nabyto.

Spotki sprzedane z portfela to Indykpol S.A., Mabion S.A. oraz Pelion S.A. Celem
sprzedazy bylo pozyskanie gotéwki na nowe inwestycje.

W portfelu Funduszu pojawily si¢ cztery nowe spétki - Ailleron S.A., Polski Bank
Komérek Macierzystych S.A., PGS Software S.A. oraz Wirecard AG. Ailleron, PGS oraz
Wirecard to spétki z branzy IT. Ailleron S.A. jest producentem rozwigzania ,,LiveBank”,



przebojem zdobywajacego klientébw na calym $wiecie oprogramowaniu tworzacym
wirtualne oddzialy bankowe. PGS Software wynajmuje zespoly informatyczne dia
migdzynarodowych klientéw. Wirecard AG z kolei to jeden ze $wiatowych lideréw
w rozliczeniach platnosci internetowych. Polski Bank Komoérek Macierzystych to spotka z
branzy medycznej zajmujaca si¢ przechowywaniem krwi pepowinowej.

Pozostate $rodki pienigzne Funduszu przechowywane byly na rachunku bankowym
Funduszu.

Zgodnie z zatozeniami Funduszu, jego czg$¢ akcyjna jest silnie skoncentrowana. Fundusz
cala uwage koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spotek ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych takich jak: silna marka, wiasna baza
surowcowa, unikalna logistyka, monopolistyczna pozycja rynkowa czy patenty
technologiczne. Wszystkie spétki, w ktére Fundusz zainwestowat dotychczas maja pewne
unikalne przewagi konkurencyjne

Stanowisko zarzqdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Z uwagi na cel dziatania Funduszu nie publikuje on prognoz wynikéw.

Wskazanie Uczestnikow posiadajgcych bezposrednio Iub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby glosow na Radzie Inwestorow Funduszu na dzien
przekazania sprawozdania potrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty certyfikatow, ich procentowego udzialu w kapitale, liczby glosow z nich
wynikajqcych i ich procentowego udzialu w ogéinej liczbie glosow na posiedzeniu Rady
Inwestorow oraz wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow
certyfikatow Funduszu w okresie od przekazania poprzedniego sprawozdania
potrocznego.

Na dzien sporzadzenia pétrocznego sprawozdania finansowego w Funduszu nie
rozpoczela dziatalnos¢ Rada Inwestoréw.

Zestawienie stanu posiadania certyfikatow inwestycyjnych Funduszu lub uprawnien do
nich przez osoby zarzqdzajqce i nadzorujgce Fundusz na dzier przekazania sprawozdania
potrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania
poprzedniego sprawozdania pélrocznego, odrebnie dla kazdej z 0s6b.

Na dzieri 30 czerwca 2017 roku:
Pan Piotr Rzezniczak posiadat 10 certyfikatéw Funduszu,
Pan Mieszko Zakiewicz posiadat 10 certyfikatow Funduszu.



9.

10.

11,

12.

13.

Wskazanie postgpowan toczqcych sig przed sqdem, organem wiasciwym dla postgpowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017 r. nie toczyly si¢ zadne postepowania
sadowe lub arbitrazowe, w ktérej strong bylby Fundusz.

Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zaleinqg jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub fgcznie sq one istotne i
zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe, z wyjqgtkiem transakcji zawieranych
przez Fundusz z podmiotem powigzanym, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym
informacje dotyczqce poszczegdlnych transakcji mogq by¢ zgrupowane wedlug rodzaju, z
wyjqtkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegolnych transakcji sq niezbgdne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacje majgtkowg, finansowq i wynik finansowy emitenta.

Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi Fundusz nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim
zarzadzajacego ani od depozytariusza Funduszu, czy tez od osoby posiadajacej
bezposrednio lub posrednio wigkszos¢ gloséw w radzie inwestoréw. W zwigzku z tym
takie transakcje w okresie sprawozdawczym nie wystapity.

Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zaleing poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - Iqcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli lgczna wartosé istniejgcych poreczen lub gwarancji
stanowi rownowartos¢ co najmniej 10 % kapitatéw Funduszu.

Fundusz w okresie sprawozdawczym nie udzielat porgczen kredytu lub pozyczki, a takze
nie udziela}l gwarancji.

Inne informacje, ktére zdaniem Funduszu sq istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, kiore sq istotne
dla oceny mozliwosci realizacji zobowiqzar przez Fundusz.

W Funduszu nie pojawity si¢ zadne istotne wydarzenia, ktére moglyby mie¢ istotne
znaczenie w ocenie jego sytuacji majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozei w zdolnosci
wywiazywania si¢ Funduszu z zaciagnigtych zobowiazan

Wskazanie czynnikow, kiére w ocenie Funduszu bedq mialy wplyw na osiggnigte przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu.

Panujaca sytuacja na gieldach papieréw wartosciowych ma istotny wplyw na ceny akcji

znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu. W zwiazku z tym wartosé aktywow netto na
certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.
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Nota nr 1 - Polityka rachunkowos$ci Funduszu

Uwagi ogdine

Fundusz stosuje przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie
szczegolnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. nr 249, poz. 1859),
zwanego dalej Rozporzadzeniem o rachunkowosci funduszy, oraz sporzadzit niniejsze sprawozdanie
finansowe zgodnie z przepisami tego rozporzadzenia oraz przepisami Ustawy o rachunkowosci z dnia
29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2016 r., poz. 1047, z p6zn. zm.).

Ujawnianie i prezentacja informacji w sprawozdaniu finansowym

Sprawozdanie zostato sporzadzone wedtug nastepujacych zasad:

1. Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z
formatem okreslonym przez Rozporzadzenie o rachunkowosci funduszy.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu finansowym wykazane sg w tysigcach ztotych, z wyjatkiem
wartosci aktywOw netto na certyfikat inwestycyjny, ktéra podana jest w zlotych, liczby
certyfikatow inwestycyjnych podanych w sztukach oraz wyniku z operacji na certyfikat
inwestycyjny, ktory podany jest w zlotych.

3. Sprawozdanie finansowe zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujacy:
a) Przychody z lokat netto,

b) Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,

¢) Niezrealizowany zysk (strate¢) z wyceny lokat.

4. Sprawozdanie finansowe przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w
polityce rachunkowosci Funduszu oraz wedlug metod wyceny obowigzujacych na dzien
bilansowy.

Sprawozdanie finansowe obejmuje:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operacji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywdw pienieznych,

Noty objasniajace,

Informacj¢ dodatkowa.

PNAN RN

Ujmowanie w ksiggach rachunkowych operacji dotyczqcych Funduszu

Operacje dotyczace Funduszu ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.

Nabyte skiadniki lokat w dniu nabycia ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych Funduszu wedlug ceny
nabycia.



Cena nabycia obejmuje prowizj¢ maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw
poboru takze koszt nabycia tych praw. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedlug ceny
nabycia rownej zero. Cena nabycia papieréw wartosciowych nominowanych w walutach obcych
wyrazana jest w walucie obcej oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug $redniego kursu NBP
obowigzujgcego w dniu ujgcia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Nabycie albo zbycie sktadnikow lokat ujmuje si¢ w ksiggach rachunkowych w dacie zawarcia umowy.
Sktadniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00 (godzina wskazana
przez Fundusz, o ktorej okresla sig ostatnie dostgpne kursy w dniu wyceny) oraz skladniki, dla ktérych
o godzinie 23:00 brak jest potwierdzenia zawarcia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie
aktyw6w Funduszu i ustaleniu jego zobowiazar.

Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru wartosciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta
w ksiggach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje si¢ je w walucie, w ktorej sa wyrazone, a
takze w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski na dzien ujgcia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.

Dla celéw sporzadzenia sprawozdania finansowego sktadniki lokat nabyte lub zbyte przez Fundusz do
dnia bilansowego, dla ktérych potwierdzenia transakcji dotarty do Funduszu po dniu bilansowym sg
ujmowane w aktywach Funduszu.

Zysk lub stratg ze zbycia lokat, wylicza si¢ metoda ,,najdrozsze sprzedaje sig, jako pierwsze”, ktora
polega na przypisaniu sprzedanym sktadnikom najwyzszej ceny nabycia danego sktadnika lokat, a w
przypadku skfadnikéw wycenianych w wysokosci skorygowanej ceny nabycia — oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papieréw
wartosciowych, ktére nie stanowia lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz,
ujmuje si¢ w dniu rozliczenia transakcji nabycia/sprzedazy waluty. Do dnia rozliczenia wycenie
podlega forward walutowy, ujmowany, jako niezrealizowany zysk/strata, wynikajacy z poréwnania
kursu rozliczeniowego i $redniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Transakcje nabycia walut obcych ujmuje sie w ksiegach rachunkowych wedlug faktycznie
poniesionego kosztu, a transakcje sprzedazy walut obcych ujmuje sie wediug faktycznie uzyskanych
srodkow. Wynik na transakcji zakupu i sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu.

Wartosc wg ceny nabycia oraz wartos¢ wg wyceny na dziefi bilansowy dotyczace dhuznych papieréw
wartosciowych wykazane w zestawieniu lokat oraz bilansie Funduszu obejmuja warto$¢ nominatu —
odpowiednio na dzief zakupu i dzier bilansowy — oraz naliczone odsetki.

Nalezng dywidendg z akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje sie w ksiggach rachunkowych w
dniu, w ktorym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy kurs rynkowy
nieuwzgledniajacy wartoéci tego prawa do dywidendy. Nalezna dywidende od jednostek i tytulow
uczestnictwa ujmuje si¢ w ksiggach proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania aktywow netto
w dniach wyceny.

Przystugujace prawo poboru akcji notowanych na aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach
rachunkowych w dniu, w ktérym na potrzeby wyceny danych akcji wykorzystany jest po raz pierwszy
kurs nieuwzgledniajacy wartosci tego prawa poboru. Niewykorzystane prawo poboru akcji uznaje sie
za zbyte po wartosci réwnej zero, w dniu nastepnym po dniu wygasniecia tego prawa.

Przystugujace prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji nienotowanych na
aktywnym rynku ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych Funduszu w dniu nastepnym po dniu ustalenia
tych praw.

Prawo poboru akcji oraz prawo do otrzymania dywidendy od akcji notowanych na aktywnych rynkach
ujmuje si¢ w ksiegach rachunkowych w dniu, w ktérym po raz pierwszy papier warto$ciowy jest
notowany bez tych praw.



Fundusz nalicza i ujmuje przychody odsetkowe od diuznych papieréw wartosciowych w nastepujacy

sposéb:

- W przypadku diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku - odsetki
naliczone sg przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej;

- w przypadku diuznych papieréw wartosciowych wycenianych w wartosci godziwej - odsetki
naliczone s zgodnie z zasadami ustalonymi dla tych papieréw przez emitenta;

- W przypadku dluznych papieréw wartosciowych zerokuponowych notowanych na aktywnym
rynku, réznica migdzy wartoscig biezaca a wartoscig w cenie nabycia jest ujmowana w calosci
w niezrealizowanych zyskach/stratach (w przypadku sprzedazy odpowiednio w zrealizowanych
zyskach/stratach).

Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego badz wyptaconego jest dzien ujecia
zbycia lub odkupienia certyfikatow inwestycyjnych w odpowiednim rejestrze.

Fundusz ujmuje koszty w okresie, ktérego dotycza. Fundusz tworzy rezerwe na przewidywane
wydatki (preliminarz kosztéw). Platnosci z tytutu kosztéw Funduszu zmniejszaja uprzednio utworzong
rezerwe. Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie
stawek okresowych odpowiednio do czgstotliwosci ustalania wartosci aktywéw netto w dniach
wyceny.

Szczegdlowe informacje znajduja si¢ w Nocie nr 11 — Koszty Funduszu.

Wycena sktadnikéw lokat

1. Fundusz dokonuje wyceny Aktywow Funduszu oraz ustala Warto$¢ Aktywow Netto Funduszu
oraz Wartos¢ Aktywow Netto Funduszu na Certyfikat Inwestycyjny w kazdym Dniu Wyceny oraz
na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

2. Aktywa Funduszu wycenia si¢, a zobowiazania Funduszu ustala si¢ wediug wiarygodnie
oszacowanej wartosci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2016 r., poz. 1047, z p6zn. zm.) w Dniu Wyceny, z zastrzezeniem zasad
wyceny:

- diuznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

- papieroéw wartosciowych nabytych przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu,

- zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowiazaniu si¢ Funduszu do odkupu.

Warto$¢ aktywow netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomniej szonych
0 wartos¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.

Warto$¢ aktywéw netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest réwna wartosci aktywow netto
Funduszu, w dniu wyceny, podzielonej przez catkowita liczbe certyfikatow inwestycyjnych, ktére
w tym dniu sa w posiadaniu uczestnikéw Funduszu.

3. Wartos¢ godziwg skiadnikéw lokat notowanych na aktywnym rynku ustala sie w nastepujacy
sposob:

1) jezeli dzien wyceny jest rownoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku — w oparciu o;

a) ostatni dostgpny w momencie dokonywania wyceny kurs ustalony na aktywnym rynku w dniu
wyceny, z zastrzezeniem, ze gdy wycena aktywow Funduszu dokonywana jest po ustaleniu w dniu
wyceny kursu zamknigcia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje si¢ ten kurs,

b) w przypadku braku kursu zamknigcia, o ktérym mowa w pkt. 1 lit. a — inna ustalong przez rynek
wartos¢  stanowigca jego odpowiednik, w szczeglnosci ceng $rednia transakcji wazona
wolumenem obrotu,
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Jezeli dzien wyceny jest réwnoczesnie zwyktym dniem dokonywania transakcji na aktywnym
rynku, przy czym w dniu wyceny nie zawarto Zadnej transakcji na danym sktadniku aktywow albo
wolumen obrotéw na danym skladniku aktywéw jest znaczaco niski, w oparciu o wiarygodnie
oszacowang warto$¢ godziwg wedlug metod wyceny okreslonych w ust. 6,

Jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku —
wedlug ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na
aktywnym rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci
stanowigcej jego odpowiednik, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w ust. 6.

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym spetnieniu przez ten rynek w odniesieniu
do okreslonego sktadnika aktywéw Funduszu nastepujacych kryteriow:

instrumenty bedace przedmiotem obrotu na tym rynku sg jednorodne,

zazwyczaj w kazdym czasie wystepuja zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

ceny s3 podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu peinego ujecia transakcji z dnia wyceny bedzie okreslat w dniu dokonywania
wyceny ostatnie dostgpne kursy, o godzinie 23:00.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje si¢ wartosé wyznaczong wedtug nastgpujacej
kolejnosci, na podstawie:

nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A., a w przypadku
jego braku,

sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy z
tym, ze uwzglednianie wylacznie ceny w ofertach sprzedazy badz wylacznie w ofertach kupna jest
niedopuszczalne, a w przypadku jej braku,

warto$ci skiadnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezna jednostke swiadczgcg
tego rodzaju ustugi (Bloomberg, a przy jego braku Reuters, a przy jego braku Barra), o ile
mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeplywow pienigznych zwigzanych z tym
skfadnikiem, a w przypadku jej braku,

publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nieréznigcego sie istotnie sktadnika lokat, w
szczegolnosci o podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym, a w przypadku jej braku,

wiasciwego modelu wyceny sktadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wej$ciowe
pochodza z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacji.

W przypadku papieréw wartosciowych notowanych na wiecej niz jednym aktywnym rynku, za
kryterium wyboru rynku gléwnego, w oparciu o ktéry ustalana jest warto$é danego sktadnika
aktywow Funduszu, przyjmuje si¢ w pierwszej kolejnosci mozliwosé dokonania przez Fundusz
transakcji na danym rynku a jako réwnoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje si¢ wolumen obrotu
na danym papierze wartosciowym lub liczbe zawartych transakcji na danym papierze
wartosciowym. Wyboru rynku gléwnego, uzasadnionego polityka inwestycyjng Funduszu,
dokonuije si¢ na koniec kazdego kolejnego miesiaca kalendarzowego.

Dla sktadnikéw lokat nienotowanych na aktywnym rynku ich wartosci z zastrzezeniem ust. 9 i 10
wycenia si¢ wedlug:

w przypadku dtuznych papieréw wartosciowych, listow zastawnych, weksli i depozytow —
skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy
czym skutek wyceny tych sktadnikéw lokat zalicza si¢ odpowiednio do przychodéw odsetkowych
albo kosztéw odsetkowych Funduszu proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci
aktywéw netto w dniach wyceny,

w przypadku papieréw wartosciowych innych niz w pkt. 1) — wartosci godziwej okreslonej w ust.
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W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartosci
godziwej do wysokosci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa wartosé papieru
wartosciowego wynikajaca z ksiag rachunkowych stanowi, na dzien przeszacowania, nowo
ustalong skorygowang cene nabycia.

Papiery wartosciowe nabyte przy zobowiazaniu si¢ drugiej strony do odkupu wycenia sie,
poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej. Zobowiazania z tytulu zbycia papieréw
wartosciowych, przy zobowigzaniu si¢ Funduszu do odkupu, wycenia sie, poczawszy od dnia
zawarcia umowy sprzedazy, metodg korekty réznicy pomiedzy ceng odkupu a ceng sprzedazy,
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Obligacje od dnia nastgpujacego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia wykupu
wyceniane s3 metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, poprzez korekt¢ réznicy pomigdzy ceng wykupu danej obligacji a ceng, po
jakiej Fundusz wycenit obligacje w ostatnim dniu notowania.

Kontrakty terminowe notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedtug zasad okreslonych
w ust. 3. Kontrakty terminowe zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie w wartosci godziwej,
o ktérej mowa w ust. 6.

W dniu wyceny zobowiazania Funduszu z tytutu wystawionych opcji notowanych na aktywnym
rynku ustala si¢ wedtug wartosci ustalonej zgodnie z zasadami okreslonymi w ust. 3-8.

Jednostki uczestnictwa wyceniane s wedlug ostatniej ogloszonej przez fundusz wartosci aktywow
netto na jednostke uczestnictwa przy uwzglednieniu wszystkich istotnych zmian wartosci
godziwej w okresie pomigdzy ogloszeniem wartosci jednostki a godzina w dniu wyceny wskazang
w ust. 5.

Papiery wartosciowe notowane na zagranicznych rynkach:

wycenia si¢ W sposéb okreslony w ust. 3, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku
glownego stosuje si¢ odpowiednio postanowienia ust. 7,

zagraniczne papiery wartosciowe wycenia si¢ w walucie kraju notowania lub — w przypadku
papieréw nienotowanych na aktywnym rynku — w walucie, w ktérej papier wartosciowy jest
denominowany, i wykazuje si¢ w walucie polskiej po przeliczeniu wedlug ostatniego dostepnego
sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski,

Jezeli zagraniczne papiery wartosciowe sg notowane lub denominowane w walutach, dla ktorych
Narodowy Bank Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego
dostgpnego Sredniego kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

Aktywa oraz zobowigzania denominowane w walutach obcych wycenia si¢ lub ustala w walucie,
w ktérej sa notowane na aktywnym rynku, a w przypadku, gdy nie sa notowane na aktywnym
rynku w walucie, w ktorej s3 denominowane. Aktywa oraz zobowiazania denominowane w
walutach obcych wykazuje si¢ w walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego
sredniego kursu wyliczonego przez Narodowy Bank Polski.

Zmiany w stosowanych przez Fundusz zasadach wyceny beda publikowane w sprawozdaniu
finansowym Funduszu przez dwa kolejne lata.



Wartosci szacunkowe

Sporzgdzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen,
estymacji i przyjecia zalozen wplywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na
prezentowane wartosci aktywow i pasywow oraz kwoty przychodéw i kosztéw. Szacurki dokonywane
sg w oparciu o dostepne dane historyczne, dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg
innych czynnik6w uwazanych za wlasciwe w danych okoliczno$ciach. Stanowia one podstawe
do oszacowania wartosci poszczegélnych skladnikow lokat, ktérych nie da sie okresli¢
w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

Szacunki i zalozenia stanowigce ich podstawe podlegajg okresowym przegladom. Korekty
w szacunkach sg rozpoznawane w okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku, jezeli korekta
dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmiany i okresach przysztych, jesli
korekta wptywa zaréwno na biezacy, jak i przyszie okresy.

Na kazdy dzien wyceny kierownictwo ocenia, czy zaistnialy obiektywne dowody utraty wartosci
sktadnika lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej. W przypadku ich zaistnienia dokonuje si¢ odpisu aktualizujgcego
w wysokosci réznicy pomigdzy wartoscia bilansowa, a oszacowang wartoscig biezacg przysztych
przeptywéw pienigznych oczekiwanych w okresie do zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajacych z
danego sktadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktadnika lokat oraz wyliczenie biezacej
warto$ci oczekiwanych przysztych przeptywow pienigznych wymaga dokonania przez kierownictwo
szacunkow opartych na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi
przysztymi przeptywami pienieznymi, jak roéwniez ocenie prawdopodobieristwa ich wystgpienia.
Metodologia i zalozenia wykorzystywane przy ustalaniu poziomu utraty wartoci sg regularnie
przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzienn bilansowy uwzgledniaja parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten
dziefi. Biorgc pod uwage zmienno$é¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewno$¢ w zakresie
dokonanych szacunkéw.

Na dziefi 30 czerwca 2017 roku 0,77 % aktywéw Funduszu zostato wycenionych w spos6b inny niz w
oparciu o kurs ustalony na aktywnym rynku tj. metoda skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej (na dzier 31 grudnia 2016 roku odpowiednio 1,39 %).
Wystepuje niepewno$¢, iz dla takich aktywow wyceny ujete w sprawozdaniu finansowym mogg
rézni¢ si¢ od wartodci, jakie zostatyby wyznaczone, gdyby istnial dla nich aktywny rynek. Zdaniem
kierownictwa wartoéci bilansowe wszystkich istotnych skiadnikéw aktywéw na dzied 30 czerwca
2017 roku sa mozliwe do odzyskania.

Wprowadzone zmiany ujmowania i metod wyceny skiadnikéw lokat

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie wprowadzit zmian w stosowanych zasadach rachunkowosci.



Nota nr 5 — Ryzyka

Ryzyko stopy procentowej

Dluzne papiery warto$ciowe o statym oprocentowaniu, szczegolnie dlugoterminowe, narazone s3 na
ryzyko zmiany stop procentowych, co moze spowodowaé zmiany ich cen, a tym samym wartosci
certyfikatow inwestycyjnych Funduszu.

Ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy zmiany wartosci godziwej dluznych papieréw
wartosciowych zerokuponowych i statokuponowych oraz zmiany przeptyw6éw pienigznych w
przypadku dtuznych papieréw zmiennokuponowych.

W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 ryzyko wynikajace ze zmiany stop procentowych byto
nieistotne. Fundusz lokowal swoje aktywa wylacznie w akcje, transakcje typu buy-sell-back i
depozyty bankowe.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktore narazony jest Subfundusz dotyczy ekspozycji wobec bankow, w ktérych
zdeponowane s3 srodki pienigzne Subfunduszu, kontrahentéw, od ktérych Subfundusz posiada
naleznosci oraz emitentéw dtuznych papieréw wartosciowych nabywanych przez Subfundusz.
Subfundusz minimalizuje ryzyko kredytowe ekspozycji wobec bankéw lokujac srodki pieniezne i
depozyty jedynie w renomowanych bankach o najwigkszym poziomie wiarygodnosci.

Ryzyko kredytowe zwigzane z dtuznymi papierami wartosciowymi jest rézne dla poszczegélnych
emitentéw i zwigzane jest ze zdoInoscig do terminowej realizacji zobowiazan opisanych w warunkach
emisji. Ryzyka te roznia si¢ pomiedzy soba w zaleznosci od zdolnosci realizacji przez poszczego6lnych
emitentéw splaty kapitatu i odsetek w zwigzku z zaciggnigtymi zobowigzaniami. Ocena pozycji
rynkowej, finansowej i majatkowej emitenta moze wywieraé wplyw na ksztattowanie si¢ ceny diugu
emitenta, stanowiagcych sktadnik portfela inwestycyjnego Subfunduszu a tym samym oddziatywaé na
wartos$¢ jednostek uczestnictwa Subfunduszu.

Jakiekolwiek opéznienie lub nieprawidtowosci w realizacji ww. zobowigzan przez emitenta moze
mie¢ wplyw na wycene dluznych papieréw wartosciowych oraz w konsekwencji oznaczaé poniesienie
strat przez Subfundusz, a tym samym mie¢ wplyw na wartos¢ jednostki uczestnictwa Subfunduszu.

Dziatalno$¢ Subfunduszu zwigzana jest rowniez z istnieniem ryzyka kredytowego stron, z ktérymi
zawierane sg transakcje dotyczace papieréw wartosciowych. Przyktadowo przy transakcjach odkupu
(repurchase agreement) oraz transakcjach typu SWAP w przypadku utraty plynnosci lub
niewyptacalnosci drugiej strony transakcji Subfundusz moze otrzymac platnos$¢ z opdznieniem lub nie
otrzymac jej w ogole, co moze mie¢ wptyw na plynnosé aktywow Subfunduszu, a nawet poniesienie
strat przez Subfundusz.

Zarzadzajacy portfelem inwestycyjnym Subfunduszu zawierajg w umowach postanowienia majace na
celu ograniczenie lub wylaczenie przedmiotowych ryzyk w zwiazku z realizacja poszczegélnych
transakcji. Czynnosci powyzsze mogg jednakze czasami okazaé sie niewystarczajgce, w szczegdlnosci
w zakresie zastosowania dostatecznych zabezpieczeri.

Uwaza sig, iz ryzyko kredytowe w przypadku papieréw dhuznych emitowanych przez Skarb Panstwa
Jest mniejsze niz ryzyko kredytowe papieréw dhuznych korporacyjnych.



W dziatalnosci Subfunduszu na ryzyko kredytowe narazone sg rowniez naleznosci Subfunduszu od
innych podmiotéw. Wynika to z ryzyka braku wywigzania si¢ przez dluznika z platnosci lub
dokonania ptatno$ci naleznych Subfunduszowi z opéznieniem.

Subfundusz na biezaco monitoruje stan naleznosci i w przypadku opéznien w ich regulowaniu
podejmuje odpowiednie dziatania.

Kwoty odzwierciedlajace maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym na dzien bilansowy w
przypadku, gdyby strony transakcji nie wypetniaty swoich obowigzkow (bez uwzglednienia wartosci
godziwych dodatkowych zabezpieczen), w podziale na kategorie bilansowe:

30-06-2017 31-12-2016
(w tys. zt) (wtys. z1)

Wartos¢ w tys.  Warto$é w tys.
zl /udzial % w  zl / udzial % w

aktywach aktywach
ogdlem ogolem
Srodki pienigzne i 14/ 5/
ich ekwiwalenty 0,02% 0,01%
Skiadniki lokat o
aktywnym rynku, 0,77% 1,39%
wtym:
lomtocmkes A9 80
dluznym MU At
Naleznosci ) 220/
0,44% 0,38%
Razem aktywa
Subfunduszu 700/ 1 029/
obcigzone ryzykiem 1,23% 1,78%
kredytowym
Ryzyko plynnosci

Ryzyko plynnosci jest definiowane, jako ryzyko, iz Fundusz nie bedzie w stanie wygenerowaé
dostatecznych $rodkéw pienigznych niezbednych do wykonania swoich zobowiazan w terminach ich
wymagalnosci lub tez zbycie aktywow nastapi na warunkach istotnie niekorzystnych dla Funduszu.

Fundusz inwestuje w sktadniki lokat o duzej ptynnosci, gtéwnie w akcje, ktore sa przedmiotem obrotu
na Gieldzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie oraz na gietldach we Frankfurcie i Nowym Jorku,
w zwiazku z tym nalezy przyjaé, ze w okresie sprawozdawczym ryzyko ptynnosci bylo nieistotne.

Wykup certyfikatéw nastepuje na zadanie uczestnika w kazdym dniu wykupu, wyznaczonym przez
Towarzystwo. Pierwszy dzien wykupu dla certyfikatéw inwestycyjnych danej serii zostaje
wyznaczony nie wezesniej niz po uptywie 24 miesiecy od dnia dopuszczenia certyfikatéw do obrotu
gieldowego i nie pozniej niz po uptywie 36 miesigcy od tego wydarzenia. Kolejne dni wykupu dla
danej serii certyfikatow inwestycyjnych sa wyznaczane przez Towarzystwo nie rzadziej niz raz na 6
miesiecy.



W okresie sprawozdawczym oraz w roku 2016 Fundusz nie zawieszat wykupu certyfikatéw
inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Wartos¢ certyfikatu inwestycyjnego jest wyrazona w zlotych, jednakze Fundusz moze nabywaé
waluty obce oraz inwestowa¢ w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem mogg na wartosé
certyfikatu oddzialywa¢ zaréwno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i
zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw walutowych moga wigc wplywaé na warto$é certyfikatu
inwestycyjnego, jak rowniez moga wplywaé na wartosé dywidend i odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.

Struktura walutowa bilansu zostata przedstawiona w nocie nr 9.

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu zgodnie z Ustawg z dnia 27 maja 2004 r. (Dz. U. Nr
2014, poz.157 z p6zn. Zm.) o funduszach inwestycyjnych. Ekspozycja AFI Funduszu obliczana jest
zgodnie z metoda zaangazowania oraz metoda brutto w rozumieniu Rozporzadzenia Delegowanego
Komisji (UE) Nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupelniajacego dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dzialalno$ci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru.



INFORMACJA DODATKOWA
Informacje dodatkowe

1. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, dotyczqgcych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezgcy okres sprawozdawczy.

W biezacym okresie nie ujawnily si¢ znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajace ujecia w
sprawozdaniu finansowym.

2. Informacje o znaczqcych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym,
a nieuwzglednionych w sprawozdaniu finansowym.

Po dniu bilansowym nie ujawnity si¢ istotne zdarzenia, ktore nie zostatyby ujete w sprawozdaniu
finansowym.

3. Zestawienie oraz objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu
finansowym i w porownywalnych danych finansowych a uprzednio sporzgdzonymi i
opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

Nie wystgpily Zadne réznice pomigdzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i w poréwnywalnych danych finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledow podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych
tym skutkow finansowych na sytuacjg majgtkowq i finansowq, plynnosé oraz wynik
z operacji

i rentownos$¢ Funduszu (w zi).

W okresie sprawozdawczym nie wystapity korekty bledéw podstawowych, jak rowniez nie wystgpity
przypadki btednych wycen.

5. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny
sposob
wplynqgé na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej, wyniku z operacji funduszu i ich zmian

W tabeli dodatkowej ,Rachunek Wyniku” prezentowany wynik z operacji przypadajacy na

poszczegdlne klasy byt liczony dla danych w zt. Pozostale pozycje tej tabeli przeliczane sg dla danych
w tys. zh

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku



OSWIADCZENIE

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu ESALIENS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
poiroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato zgodnie z obowiazujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje majatkowa
i finansowg funduszu ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
oraz jego wynik z operacji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzagdu ESALIENS Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dzialalnosci funduszu ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozef i ryzyka.

3) Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych i dokonujacy przegladu
potrocznego sprawozdania finansowego funduszu ESALIENS Akcji  Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy przegladu sprawozdania Funduszu, spetniali warunki do
wyrazenia bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu o pélrocznym sprawozdaniu
finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Lo Joun (L

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Tomasz Jedrzejczak Jacek Treumann Piotr Rzezniczak

Warszawa, dnia 21 sierpnia 2017 roku
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Warszawa, 2017-08-21

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

Dziatajgc stosownie do dyspozycji §37 ust.1 pkt 2 Rozporzgdzenia Ministra
Finanséw z dnia 24 grudnia 2007r. w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. Nr 249, poz. 1859) - Raiffeisen Bank Polska S.A. jako Depozytariusz
dia ESALIENS Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego (zwanego dalej
Funduszem) zarzqdzanego przez ESALIENS Towarzystiwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
oéwiadcza, ze dane dotyczqce stanéw aktywédw Funduszu, w tym w szczegdlnosci aktywow
zapisanych na rachunkach bankowych i papieréw wartoéciowych oraz pozytkéw z nich
wynikajqcych, przedstawionych w  pétrocznym  sprawozdaniu finansowym Funduszu,

sporzqdzonym na dziehr 30 czerwca 2017 r., sq zgodne ze stanem faktycznym.

Jarostaw Wylor$zumaniski
Petnomocnik
Roiffeisen Bank Polska S.A,
Hanna Sobota CJ34
Pelnomocnik
Raiffeisen Bank Polska S.A.
D 3400 §

W™

Solec Ts—

RPOL_O_060_1212_01



pwe

Raport niezaleznego bieglego rewidenta
z przegladu pélrocznego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2017 r. do 30 czerwca 2017r.

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej ESALIENS
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalaczonego polrocznego sprawozdania finansowego Funduszu
ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz”) z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Bielanskiej 12, obejmujacego wprowadzenie do sprawozdania
finansowego, zestawienie lokat oraz bilans sporzgdzony na dziefi 30 czerwca 2017 r., rachunek
wyniku z operacji oraz zestawienie zmian w aktywach netto sporzadzone za okres od 1 stycznia
do 30 czerwca 2017 r., rachunek przeplywow pienigznych oraz noty obja$niajace i informacje
dodatkowe.

Za sporzadzenie i rzetelne przedstawienie polrocznego sprawozdania finansowego zgodnie
zustawg z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowoéci (,Ustawa o rachunkowos$ci” -
Dz.U.z 2016 ., poz. 1047, z pbin. zm.) oraz przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegblnych zasad rachunkowoéci funduszy inwestycyjnych
(»Rozporzadzenie w sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych” — Dz.
U. z dnia 31 grudnia 2007 r. nr249, poz.1859) odpowiedzialny jest Zarzad ESALIENS
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A. My jesteémy odpowiedzialni za sformulowanie
wniosku na temat pélrocznego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego
przez nas przegladu.

Zakres przeglgdu

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do przepiséw Miedzynarodowego Standardu Uslug
Przegladu 2410, Przeglqd s$rédrocznych informacji finansowych przeprowadzony przez
niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetym jako Krajowy Standard Rewizji Finansowe;j
2410 uchwalg Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 10 lutego 2015 r.Przeglad péirocznego
sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do os6b
odpowiedzialnych za kwestie finansowe iksiegowe, oraz przeprowadzaniu procedur
analitycznych oraz innych procedur przegladu.

Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane zgodnie z Krajowymi
Standardami Rewizji Finansowej w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania.
Na skutek tego przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, Ze wszystkie istotne kwestie, ktére
zostalyby zidentyfikowane w trakcie badania, zostaly ujawnione. W zwigzku z tym nie wyrazamy
opinii z badania,

PricewaterhouseCoopers Polska Sp. z 0.0., International Business Center, Al. Armii Ludowsej 14, 00-638 Warszawa,
Polska, T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, Wwww pwe.com

F h GOPErs 5p. 2 0.0. wpl Jjest do Krajowego Rejs Sad p o] go przez Sgd R y dla m. st. Wars2awy, pod numerem KRS 0000044 655, NIP 526-021-02 28.
Kapltal zakladowy wynosi 10.363.900 zlotych. Siedziba Spotki jest Warszawa, Al, Armii Ludowej 14.
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Wniosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu stwierdzamy, Ze nic nie zwrdcilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sgdzié, ze zalgczone polroczne sprawozdanie finansowe nie przedstawia
rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji finansowej Funduszu na dziefi 30 czerwca 2017 r. oraz
wyniku z operacji i przeplywow pienieznych za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 1. zgodnie
z zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowoéci, przepisami Rozporzadzenia
W sprawie szczegélnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych oraz przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartoiciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pafstwa niebedacego
panistwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r., poz. 133, z p6Zn. zm.).

Przeprowadzajacy przeglad w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0., sptki wpisanej na liste
podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdat finansowych pod numerem 144:

A{OW/YI/ oM,
Tomasz Orlowski

Biegly Rewident
Numer ewidencyjny 12045

Warszawa, 21 sierpnia 2017 r.



