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Informacje o funduszu

Konstrukcja funduszu: Typ funduszu:

Subfundusz [m} Fundusz sekurytyzacyjny O

Fundusz podstawowy a Fundusz portfelowy: (|}

Fundusz powigzany ] Fundusz akywow niepublicznych ]
Waluta sprawozdania finansowego zl

(nazwa funduszu podstawowego)
Fundusze powigzane

{nazwy funduszy powigzanych)

Fundusz z
wydzielonymi
subfunduszami
{nazwa funduszu)
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Dane identyfikujace Fundusz:

1) Fundusz jest osobg prawng i dziata pod nazwg ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty, zwany dalej "Funduszem”. Fundusz moze zamiast oznaczenia Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty uzywaé w nazwie skrotu "F1Z".

Do dnia 13 czerwca 2017 roku Fundusz dzialal pod nazwa Legg Mason Akcji Skoncentrowany
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

Fundusz zostal wpisany do Rejestru Funduszy Inwestycyjnych pod nr RFI 490, w dniu 22 lipca 2009
foku. Fundusz jest funduszem inwestycyjnym zamknigtym, utworzonym i dzialajagcym na zasadach
pkreslonych w przepisach ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych i
rarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, zwanej dalej “Ustawg o Funduszach
Inwestycyjnych” oraz w Statucie Funduszu.

[Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

P) Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka
Ikcyjna majace siedzibg w Warszawie, ul. Warecka 11a. Towarzystwo zostalo w dniu 12 marca
P001 roku wpisane do rejestru przedsigbiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Miasta
Btolecznego Warszawy, XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem
KRS 2717.

B) Sprawozdanie finansowe obejmuje okres od 1 stycznia 2020 roku do 31 grudnia 2020 roku. Dniem
bilansowym jest 31 grudnia 2020 roku.
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SPRAWOZDANIEZARZADU(SPRAWOZDANIEZDZIALALNOSCIFUNDUSZU)

ik [opis |
Fpmwozdanle z dzialalnosci_ESA Akcji Sltnm:_FlZ_hpmwozdanle 2z dziatalnoci I

MWarto& na
Wartos na :::rez:dnlegu
(WYBRANE DANE FINANSOWE Hzief bilansowy || © 0
v tys. Eprawozdawczeg
b wtys
| Przychody 2 lokat 246 53
Il Koszty funduszu netto 1061 230
(It Przychody z lokat netto 815 -177|
V. Zrealizowane zysk (siraty) ze zbycia lokat -126, -27|
V. Niezrealizowane zysk (dtraty) 2 wyceny lokat 4777 1035
VI. Wynik z operacji 3836 831
VIl Zobowigzania 109 24
VIl Akywa 21 055 4562
1X. Akywa netto 20 946 4539
X Liczba yiny 15 923 15 923
XI. Warto&C alty netto na yfik ycyjny 131547 285,05
XIl. Wynikz na yhib ycyjny 240,91 52,20
ZESTAWIENIE LOKAT
2020 rok 2019 rok
SKLADNIKI LOKAT
artosé Wartosé
Wartoge wedtug Procentowy Wartosé wediug Procentowy
vediug ceny wyceny na udziat w Wedlug ceny wyceny na udziat w
habycia w tys. d:ler\ aktxwach habycla w tys. d:leﬁ akt‘y-wach
yw yw [og
kys. kys.
1. Akcje 16 068 20733 98.47 21617 21 505 99,27
2. Warranty subskrypcyjne 0| 0 0,00 0| 0 0,00
3. Praw a do akcj 1] L] 0,00 (] 0 0,00
4, Praw a poboru [1] 1] 0,00 0 0 0,00
5. Kwity depozytowe 1] [ 0,00 0 0 0,00
6. Listy zastaw ne 0 ] 0,00 0 [] 0,00
7. DluZne papiery wartosciowe 0 0 0,00 0 [ 0,00
8. Instrumenty pochodne 0| 0| 0,00 0 [ 0,00
% Udzlafy.w spélkach z ograniczong 3 o 0.00 0 o 0.00
odpow
10. Jednostki uczestnictw a 0 0 0,00 0 0 0,00
11. Certyfikaty inw estycyjne 0 0 0,00 0 0 0,00
12. Tytuly uczestnictw a emitow ane przez
instytucje w spolnego inw estow ania 4] o 0,00 [¢] 0 0,00]
majace siedzibg za granicg
13. Wierzytelnosci (] o 0,00 0,00
14, Weksle 0| 0| 0,00 0 0 0,00/
15. Depozyty 223 223 1,06 76 76 0,35
16. Waluty [ 0| 0,00 0 1] 0,00
17. Neruchomosci 0 0| 0,00 0 0 0,00
18. Statki morskie 0| 0| 0,00 0 [ 0,00
19.Inne 0, 0| 0,00 0| 0| 0,00,
TABELEZUPELNIAJACE
Kraj siedziby MWarto&t wediug Wa wedlug y udziat|
IAKCJE Rodzaj rynku Nazwa rynlu Liczba Y keny nabyciaw jwyceny na dziefi w aywach
amitenta
ys bilansowy w tys. pgétem
ALTERNATYWN
1. SCOPE FLUIDICS S.A (PLSCPFL00018) Aklywny rynek - altematywny system :)BSF:S;I"SM 14 408 POLSKA 269 1945 9.24
NEWCONNECT
GIELDA
PAPIEROW
2 MEDIMCE 5.A. (PLMONCEDD016) ywny tynek- rynek mwowowv 30 000[POLSKA 225 519 246
WARSZAME
5A
GIELDA
PAPIEROW
3.AGORA S A. (PLAGORAO0O0G7) IAktywny rynek - rynek regulowany g\lstSdOWY 50 000POLSKA 669 361 171
WARSZAWIE
5 A
GIELDA
PAPIEROW
4.CCC S.A. (PLCCC0000016) ywny rynek - rynek Yy \é\l:svTOSCIOVW 35 000 POLSKA 2128 30863 14,55
WARSZAWIE
BA
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5. COMARCH S.A_ (PLCOMAR00012)

Altywny rynek - rynek regulowany

[GIELDA
PAPIEROW
MWART OSClOWY
cHw
WARSZAWIE
5A.

8730

POLSKA

607

1698

B.0O6

6 INSTAL KRAKOWS A (PLINSTK00013)

|Aklywny rynek- rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
MARTOSCIOWY
CHW
WARSZAWIE
S.A.

109 282

POLSKA

1799

2229

10,59

7. AILLERON S.A. (PLWNDMBO00010) |

Aktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
WARTOSClOWY
CHW
WARSZAWIE
B.A.

299 640

POLSKA

4881

3476

16,51

ASELSAN ELEKTRONIK SANAY| VE TICARET]
A.S. (TRAASELS91H2)

AKywny rynek - rynek regulowany

BORSA
STANBUL

174 942

[TURCUA

1480

1606

7.63

9 DATAWALK S A (PLPILAB00012)

GIEt.DA
PAPIEROW
WARTOSCIOWY

ywny rynek - rynek

CHwW
WARSZAWIE
B.A.

17 903

POLSKA

914

3437

16,32

10 PHARMENA S A (PLPHRMNDDO11)

AKlywny rynek - ynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
MWARTOSCIOWY
CHwW
WARSZAWIEE
5.A.

31500

POLSKA

190

284

1,35

POLSKI BANK KOMOREK MACIERZYSTYCH|
"S.A. (PLPBKM000012)

IAKktywny rynek - rynek regulowany

GIELDA
PAPIEROW
WARTOSClOWY
CHwW
WARSZAWIE
5.A

16 000

POLSKA

1090

1216

BIURO INWESTYCJI KAPITALOWYCH S.A.

12. PLBIKPT00014)

Aktywny rynek - iynek regulowany

IELDA
PAPIEROW
WARTOSCIOWY
CHW
WARSZAWIE
BA.

62 000

POLSKA

1118

899

427

LISTY ZASTAWNE

Fodzaj rynku

Nazwa ynku mitant

Kraj siedziby

e
pmilenta Lulhl

wykupu Warunk

pprocentowania

odzaj listy

Podstawa emisji

Warto&t

hominalna iczba

DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE

lindzaj ynky

Zwa fynku Emitent

Kraj sedziby
pmitenta

[Temin

Wyluipu p

Warunki

Warto&

Liczba

MWarto& wedtug
keny nabycia w
ys

zwa | rodzaj

IERZYTELNOSCI

Kraj siedziby [Temin

Warto&t

Ro.dzal Bwviadczenia w

ys.

Liczba

MWarto&t wedtug
ceny nabyciaw
ys.

Martost wedlug
wyceny na dzien
bilansowy w tys.

EKSLE

Wysawca

Pata platnosci

LNavln&S wedlug
ceny nabycia w
ys.

Waitos¢ wedlug
wyceny na dzied
bilansowy w tys.

Procentowy udziat

v akywach
pbgdtem

Procentowy udzial
w akdywach

pgdétem

Martost wedtug

DEPOZYTY

Nazwa banku

Kraj siedziby
banku

Waluta

Warunki
pprocentowania

ceny nabycia w
dane) walucie

Warto&¢ wedtug
keny nabycia w
ys.

Warto& wedtug
wyceny na dzien
bilansowy w
Hane} walucie

wedtug
wyceny na dzien
bilansowy wtys

y udzial

W akywach

pgétem

1. Wwal h

[}

le2qcych do OECD

223

223

1,06

1.LOKATA 4 DNIOWA 04-01-2021

MBANK

PLN

0.0000 (State)

223,00

223

223,00

223

1,06

NIERUCHOMOSCI

Rok oddania do
U2yt

Pata nabycia

Numer ksiegi
Wieczystej

Kraj polozenia

Adres

Warto&¢ wedtug
ceny nabycia w
ys

Wartos¢ wedtug
Jwyceny na dzien
bilansowy w tys.

TABELIDODATKOWE

NSTRUMENTY RYNKU
IENIEZNEGO

Termin wykipu

Warunki

bl‘srlost

Warto&t wedlug
geny nabyciaw
ys.

rtoé wediug
ceny na dziefi

bilansowy wtys.

Frocentowy udzial
v aklywach

bgotem

Komisja Nadzoru Finansowego
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Warto&t wediup & wedlug y udzial
Eeny nabycia w |wyceny na dziefi v aklywach
bys bilansowy wtys [pgéiem

WartosC wedlug y udziat]
wyceny na dzief v aldywach
bilansowy wtys jpgétem

Procentowy udzial
w aklywach
pgétem

Komisja Nadzoru Finansowego
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LlLANS 2020 rok 2019 rok

I.Aktywa 21055 21663
1. $rodK pienigzne i ich ekwiwalenty 17 10|
2. Naleznose| 82 72
3. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do adkupu 0 0
4 ik lokat na akywnym rynku, w tym: 20733 21 220
-dluzne papiery wartaéciowe 0 0
5 Skadnik lokat nienotowane na aklywnym rynku, w tym: 223 361
-diuzne papiery wartosciowe 0 [
6. Nieruchomodci 0 0
7.Pozodale adywa 0 0
Il. Zobowiazania 109 113

[0 Aktywa netto (1) 20 946 21550
V. Kapitat funduszu 14 287 18727
1 Kapitat wplacony 142 898 142 898
2. Kapital wyplacony (melko&¢ ujemna) -128 611 -124 171
V.Dochody zatrzymane 1994 2935
1.2 przychody z lokat natto 15 478 -14 660
2 Zoyelh lowt ! L Y Zysk ([rata) ze 17 469 17 505

[VI.Wzrost (spadek) wartoéci lokat w odniesieniu do ceny

nabycia 4665 “112]
VII. Kapitat funduszu i zakumulowany wynik z operacji P 21 550
(IV+V+/-VI)

|Hezba zarej h | 15 923] 19476

p ywana liczba yiny | 15 923|

R warto& aky netto na i yeyiny | 131547

Liczba y ycylnych w podziale na serie Y

Seria A" 1 810 Seria B. 1 034 Seria C: 3 354 SeriaD 7 880 Seria E: ! 845

Ky netto na sre

yinych:

Sera A'1315,47 Seria B: 1315,47 SeriaC: 1 315,47 Seria D: 1 315,47 SeriaE: 1 315,47

LACHUNEKWYNIKUZOPERACJI i 202001385 o4 2018-01-01

do 2020-12-31 |do 2019-12-31
I.Przychody z lokat 246 819
1.Dywidendy | Inne udzialy w zyskach 245 799
2 Przychody odsetiowe 1 8
3F d i zZ pos i | [} 0
4. Dodatnie saldo réZnic lairsowych [} 12
5 Pozodate 1] 0
. Koszty funduszu 1144 1208
1. Wynag dla 914 1011
2 Wy dzenia dla podmioté acy 0 0|
3. Oplaty dla depozytariusza 53 53
4 Oplaty zwiazane z prowadzeniem rejestru akywow 2 28

funduszu

5. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 59 45,
6. Ustugl w zakresie rachunkowosci 68 62
7. Ustugl w zakresie zarzadzania akywami funduszu [} 0
8 Uslugi prawne 0 [
9. Uslugi wy wiym 0 0
10. Koszty odsetkowe [} 0
11. Koszty z iad 1 h i [} 0|
12 Ujemne saldo ré2nic kursowych 9 [
13 Pozodale 10 9
Ill. Koszty pokrywane przez towarzystwo a3 72
IV. Koszty funduszu netto TIT—W) 1061 1136
V.Przychody z lokat netto {I-/V) 815 317
VI1L.Zr y i niezr y zysk (strata) 4651 2898
1. Zrealizowany zysk (stirata) ze zbycia lokat, w tym -126 2154
-Z tytulu ré2nic kursowych 217 180/
2 "I:::.ﬂw(zamdelo nlezreallzowanego zysku (straty) z wyceny 4777 5052
2 tytulu ré2nic kursowych 471 -286
i, Wynik z operacji 3836 2581
WWynik z operac]i na przypadajacy na fik 24091 132,52
Foccycyie: vomikcz HESIEREY 240,01 132,52

Komisja Nadzoru Finansowego
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od 2020-01-01 |od 2019-01.01
ZESTAWIENIEZMIANWAKTYWACHNETTO
do 2020-12-31 |do 2019-12-31
|I.Zmiana warto$ci aktyw 6w netto 604 846
1. Warto& akywdw netto na loniec poprzedniego okesu
sprawozdawczogo 21 550 22 396,
2. Wynikz za okes y (razem), wtym 3836 2581
a) przychody z Iokat netto 815 317
b) zrealizowany zysk (trata) ze zbycia lokat -126 -2 154
c)wzrost (spadek) niezmalizowanego zyshu (straty) z wyceny lokat 4777 5 052]
3.Zmiana w akywach netto z tytulu wynilu 2 operacji 3836 2581
4.Dy d déw (p ({razem) Y 0]
a)z przychodéw z tokat netto 0 0
b)ze zrealizowanego Zysku za zbycia lokat ] 0|
c)z przychoddw ze zbycia lokat 0 [
5 Zmiany w kapitale w okesie sprawozdawczym (razem), w tym: 4 440 -3 427
a)zmiana kapitalu wplaconego (powigkszenie kapitatu 2 tytutu o 0
b)zmiana kapitalu wyptaconego (zmniejszenie kapitatu z tytutu 4440 3427
Y yeyinych)
6 taczna zmiana akywdw netto w olvese sprawozdawczym £03 -846
7. Warto& akywow netto na koniec ckesu sprawozdawczego 20 946 21 550
8 Srednia wartoét akdywdw netto w okresie sprawozdawczym 20 167 22 108,
Il.Zmiana liczby certyfikatéw inwestycyjnych: 3 553,00 3327,00
1. Zmiana liczby y ycyjnych w okresie 3 553,00 3 327,00
a}liczba wydany Y ycyjnych 0,00 0,00
b)liczba wykuptonych ceryfikatéw inwestlycyjnych 3553,00 332700
c)salda zmian -3 553,00 -3 327,00
2 Liczba y ycyjny od
dziatalnoéci funduszu, wtym: 15 923,00 19 476,00
a)liczba wy y Y ycyjny 115 999,00 115 999,00
b)liczba wykupiony ycyjny 100 076,00 96 523,00
c)=aldo zmian 15 923,00 19 476,00
3.7 ¥ liczba ycyjnych 15 923,00 19 476,00|
[ Lt certyfikat inwestyc: i
III_Zmlana wartosci aktyw 6w netto na yfi tycyiny: 18,09 12,66
Seria A
1.warto& aky uhr:"nn na Y ycyjny na koniec 1106.50 982,15
2. warto& akly netto na yfik ycyjny na konisc qceg:
olasu sprawozdawczego 131547 1 106,50
3. procentowa zmiana wartosci aly netto na yfik yoyjny w
okresia sprawozdawczym 18,89 12,68
4. minimalna wartod® aklywdw netta na certyfikat inwestycyjny w olcesie
sprawozdawczym 978,04 999,12
-data wyceny p020-03-25 p018.02-27
5. ¥ warto& aMy netto na yfik w olesie
sprawozdawezym 1316,82 1109,15
-data wyceny p020-12-30 po19-11-27
6. wartod aky netto na yfilk ycyiny wediug ]
wyceny w olvesie sprawozdawczym 12154 1097.22
-data wyceny R020-12-31 pot9-12.27
7. R wartoét aMy netto na ycyjny 131547 1 106,50|
IV.Pr towy udziat k 6w fund w éredniej wartoéci
aktyw éw netto, w tym: 5.67 5.46
1. y udziat dla 453 4,57
. p y udzial wynag dlap dw p d h
dystybucje 0,00 0,00
3. procentowy udziat oplat dla depozytariusza 0,26 0,24]
4. procentowy udzial optat zwi zp rejestru aldy
funduszu 0.15 0.13
5 procentowy udzial opiat za udugi w zakrese rachunkowosci 0,34 0,28,
6. procentowy udziat optat za udugi w zakresie zarzadzania akywami 00
funduszu 0. 0.00

lWiersz 21 122 prezentuje dla 2020 i 2019 roku wartosci ujemne.

W wierszu 31 prawidlowa nazwa to "Zmiana wartosci aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny"”.

Wiersze 42-45 nie powinny si¢ znajdowac - blad systemowy.

RACHUNEKPRZEPLYWOWPIENIEZNYCH 0020200101 |0d 20180101

do 2020-12-31 |do 2019-12-31
A.Przeplywy $rodkéw pieniginych z dzialalnoéci operacyjnej 4 449 3264
| Wplywy 14 605 9979
1.Z tytulu posadanych lokat 97 1074
2. Z tytutu zbycia sdadnikow lokat 14 438 8 B42
3 Pozodale 70 63
11. Wydatkd 10 156 6 715
1. Z tytulu posiadanych lakat ] 0|
2. Z tytulu nabycia sdadnikdw lolat 9019 5311
3. Z tytutu ynagrodzenia dla 919 1013

4. Z tytutu wypl dla p h

dystrybucjg 0 N
5. Z tytutu oplat dla depozytariusza 83 67

Komisja Nadzoru Finansowego
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6. Z tytutu optat z rejestru akty I 27
7.2 tytulu opiat oraz optat rej yiny 30, 30
8 Z tytutu udug w zakiesie chunkowoscl 50 232
9 Z tytulu usug w zakesie zarzadzanla aldywami funduszu 0 0|
10. Z tytutu usug prawnych 0 0
11. Z tytulu posiadania nieuchomosc| 0 0
12. Pazostate 24 35
B.Przeplywy $rodkéw pienieznych z $cifi 4 440 3428
| Wpiywy 0
1. Z tytulu wy: yhi ycyjny D] 0
2. Z tytutu zaciggnietych kedytéw [} [
3. Z tytutu zaciagnletych pazyczek 0, 0
4. Z tytulu splaty ud2ielonych pozyczek 0 o
5. Odsetkd 0 0|
6. Pozosdtate 0|
11. Wydatki 4 440 3428
1.Z tytulu wykupleni ycyinych 4 440 3428
2. Z tytulu spiat zaciagnigtych kedytéw 0
3 2 tytuty splat zaciagnietych pozyczek 1] 0
4. Z tytutlu wyemitowanych obligacjt 0 a
5. Z tytulu wyplaty przychodéw [} 0
&. Z tytulu udzielonych pozyczek [} 0
7 Odsetkd [} 0
8. Pozostale ] 0
C. Skutki zmian kurséw wymiany érodkéw pienigznych i 2 |
ekwiwalentéw $rodkéw pienigznych
D.Zmiana stanu $rodkéw pienieznych netto (A_OI-.B“) 7 -165|
E Srodki pienigine i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych na
poczatek okresu sprawozdawczego i 175
F.Srodkl plenigzne i ekwiwalenty $rodkéw pienigznych na 7 10
koniec okresu sprawozdaw czego (E+/-D}

NOTY

NOTA-1POLITYKARACHUNKOWOSCI

JPrik [opis

hola 1.pdf holn 1_

NOTA-INALEZNOSCFUNDUSZU

2020 rok

1. Z tytulu zbytych lokat

2. Z tytutu insrumentdw pochodnych

3 Z tytutu wydany

4 Z tytulu dywidendy

5 Z tytulu odsatek

6. Z tytutu posi. i

i, wtym

7. Z tytutu udzielonych po2yczek

ololeolololele

B.Pozodale

a) z tytulu nale2nosci od TFI

82

NOTA-3ZOBOWIAZANIA FUNDUSZU

2020 ok

1. Z tytuiu nabytych akywow

2.2 tytutu przy zobowi iusg do odkupu

3. Z tytutu instrumentéw pochodnych

4.2 tytulu wplat na certyfikaty inwestycyjne

5.Z tytulu piony Y yjny

6. Z tytulu wyptaty dochodéw funduszu

7. Z tytutu wyplaty przychodéw funduszu

8. Z tytutu wyemitowanych obligaciji

9.Z tytuhs kisthoterminowy T

10. Z tytutu ych p i

11. Z tytutu gwarancji lub poreczen

olololeolololololelo]o

12. Z tytutu rezerw

13. Pozostate zobowigzania

a) z tytut audytu rocznego

NOTA-4SRODKIPIENIEZNE IICHEKWIWALENTY
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MWaitodt na dziery
.STRUKTURASRODKOWPIENIEZNYCHNA Viariok na dzisfbilanzowy w
CHUNKACH BANKOWYCH [Waluta danej wa'IucIe w fprawozdania
bys. finansowego w
ys.
1. Banki: 17|
1. MBANK S A TRY 34 17
2. RAIFFEISEN BANK POLSKA S.A usb 0 0|
Warto& na dzed
1.SREDNI W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM POZIOM \erlost ncldzigtilans w
RODKOWPIENIEZNYCHUTRZYMYWANYCHWCELU ~ [Waluta Hane] walucie w kprawazdania
ZASPOKOJENIABIEiACYCl-EOBO\VlAZAN ys “y’:‘“s“w"““ L4
1I. Sredni w okresie sprawozdawczym poziom §rodkéw pienigznych 35
1 EUR 6] 26
2 TRY 18 9
3 usD 0 0
Wartodt na d2ier
i bilansowy w
IIL.EKWIWALENTYSRODKOWPIENIEZNYCH pralucio
Fprawozdania
finansowego w
ys.
lll. Bcwiwalenty érodk 6w pienigZnych w podziale na ich rodzaje: 0
NOTA-S RYZYKA
1Plik |opis |
INota 5.pdi Mota § |
Warlo&t [Teminy Kwata bgdaca
NOTA-6 INSTRUMENTY POCHODNE  [Typ zsigte] pozycii  Rodzaj P go el pozycii :fz';;ff atwarle} przysaly ys2ly q
NOTA-7 TRANSAKCJE PRZY ZOBOWIAZANIU SIE MWartost na dzien
FUNDUSZU LUB DRUGIEJ STRONY DO ODKUPU bilansowy w tys. zt
I. Transakcje przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wynikus Kérych nastepuje przeniesienie na fundusz praw wiasnofei
i ryzyk 0
2. Transalcje, w wyniku Kérych nie nastgpuje przeniesienie na fundusz praw
wiamnodei | ryzyk 0
Il. Transakcje przy zobowigzaniu sig funduszu do odkupu, w tym: 0
1. Transakcje, w wyniku iorych nastgpuje przeniesenie na drugq srong praw
wlasnotci | ryzyk B
2. Transakcje, w wyniku Kdrych nie nasigpuje przeniesienie na drugg strong praw
wiasnoéei | ryzyk 0
Il Nale2nos$ci z tytulu papieréw warto$ciowych po2yczonych od
d w trybie przepiséw rozporzadzenia o pozyczkach papieréw 0
warto$ciowych
IV.Zobowigzania z tytutu papieréw wartoéciowych po2yczonych przez
fundusz w trybie przepis 6w rozporzadzenia o poiyczkach papieréw 0|
warto$ciowych

NOTA-8KREDYTYIPOZYCZKI

1. ZACIAGNIETE | WYKORZYSTANE PRZEZ FUNDUSZ KREDYTY | POZYCZKI PIENIEZNE W KWOCIE STANOWIACE), NA BZIEN ICH WYKORZYSTANIA, WIECE) NIZ 1 % WARTOSCI AKTYWOW
FUNDUSZU

Kwota ytu/pozyczk w chwill [ Kwota kedytu/po2yczi pozostala do splaty
Nazwa podmiotu udzielajgcego Wi 1] S
z, Biedziba N [Termin splaty
kredytu (pozyczk oo procentowy oo s
Yt (pozyczk) ys. \a w jednostia  waluta udzial w ys. taiw jednostia waluia o
walucle walucie
pKdywach

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

AKTYWOW FUNDUSZU
Kwota kredytu/pozy w chwili
] procentawy Warunki .
Nazwa podmiotu Siedziba ye. Jovola w lodnosia  Maluta Laziat w bprocentowania [Temnin splaty
walucie
pywach

Komisja Nadzoru Finansowego
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Tomin
papadalnoci
gasnigcia)
nstrumenty
bochodnego

[Temin

wykonania

jnstrumentu

pochodnego
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NOTA-9WALUTYIROZNICEKURSOWE
1. WALUTOWASTRUKTURA POZYCJIBILANSU Jednosia walutal_§)2020 ok
| (Pozycja bilansu po przeliczeniu na walute sprawozdania finansowego) wiys
11.1) SrodK pienigzne i ich ekwiwalenty wiys zt 17
. 2) Naleznosci wiys. 2t 82
1V, 4) SKadnili lokat notowane na aklywnym rynku, w tym wtys 2t 20 733
V. 5) SKadnil lokat nienotowane na akywnym rynku, w tym w tys. zt 223
VLIl Zobowigzania wtys zl 109
A)2) Naleznodei W tys 2l 82
B)4) SMadnik lolat notowane na akywnym rynku, w tym wiys 2zt 19 127
['C)5) SHadnik lokat nienotawane na akywnym rynk, w tym wiys 2t 223
Dyl Zobowigzania wiys. zt 109
E) 1) SrodK pienigine | ich ekwiwalenty wiys e -
F}4) Skadni¥ lokat notowane na aklywnym rynku, w tym wiys TRY 1 606
a) 1) Srodk pienig2ne i ich ekviwalenty wiys TRY 1606
b)4) SKadnik lokat notowane na aklywnym ryniu, w tym wiys TRY 3193
b)1 1) Srodki pienigne i ich akviwalenty wiys 2zt 17
b)2. 2) Naleznoikci wtys zt 82
b)3. 4) SHadnik lokat notowane na aktywnym rynku, w tym: w tys. zt 20733
b} 5) Skadnik lokat nienotowane na aktywnym rynlu, w tym wiys zl 223
b)5. It Zobowigzania wiys. 2l 109
Razem
wiys. 2 20 946,

Il. DODATNIE | UJEMNE ROZNICE KURSOWE W PRZEKROJU LOKAT FUNDUSZU

lSkIaankI lokat

Dodatnie réinice kursowe

Ujemne ré2nice kursowe

1. Alcje

@
pry
@

n
©

©
o

-500

2. Warmanty subskypcyjne

3. Prawa do akcji

4 Prawa poboru

5. Kwity depozytowe

6. Listy zastawne

7. Dlu2ne papiery warto&iowe

8. Ingtrumenty pochodne

9. Udzialy w spétkach z og:

10. Jednosti uczestnictwa

11. Catyfilkaty inwestycyjne

clojolelelolalelele

12 Tytuly przez 61
inwestowania majace sedzibg za granicy

13. Werzytelnosci

14, Welds

15, Depozyly

16 Waluty

17.Nieruchomosel

18 Statd morsie

18 Inne

olo|o|elolo|e]| @ |o|o|e|e|e|e|lo|e|o]o

olololololole]| @ |ojolo|olo|e|o|ololo

olojelo|olo|o]| o {o|lo|o|o|e|elelo|e]o

olalo]ololelel o

Il. SREDNI KURS WALUTY SPRAWOZDANIA
INANSOWEGO WYLICZANY PRZEZ NBP, Z DNIA
PO

RZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

kurs w stosunku
do 2

waluta

1.EUR

4,61

EUR

2. TRY

0,50

[TRY

3.UsD

3,76

usD

NOTA-10 DOCHODY I ICH DYSTRYBUCJA

ZREALIZOWANYINIEZREALIZOWANYZYSK

Warto&: Wzrost {spadek)

STRATA)ZEZBYCIALOKAT pysw (draty) ze  gysku Z wyceny
gbycia lokat w tys. pywow w tys.

1. Siadniki lokat notowane na akywnym rynku -128 4837

2. SKadnik lokat nienotowane na akywnym rynku 0 -80)|

3. Nisruchomosci ) 0

4 Pozogdate 0 0

WYPLACONEDOCHODYFUNDUSZU

Warto& w okresie

Fprawo2dawczym

W tys.
|. Wyptacone przychody z lokat: 0
1. Dywidendy | inne udzialy w zyskach 0|
2. Przychody odsatiowe [
3. Przy y ZWi. z ] 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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4. Dodatnie saldo rd2nic lursowych 1]
5. Pozodate o
a) ]
1l. Wyplacony zrealizowany zysk ze zbycia lokat 0
Méartod wokiesie udziat udzial w MWplywna Wplyw na
YPLACONEPRZYCHODYZEZBYCIALOKAT v aldy wdniu hiky netto w dnlulwarto&t akty hrarto&t aky
W tys. wyplaty wyplaty bw tys. fetto wiys
NOTA-11IKOSZTYFUNDUSZU
es
1.KOSZTYPOKRYWANEPRZEZTOWARZYSTWO [omweomern
W tys.
1 g dla ych 0
2 Optaty dla depozytariusza 44
3. Optaty @ Zp rejestru akty 0
4. Optaty za zezwolenia oraz rejestracyjne 0
5. Uslupi w zalsesie rachunkowosc| 31
6. Ustugi w zakresie 2arzadzania aktywami funduszy []
7. Uslugi prawne 0|
8. Ustugi wydawni w tym poligrafi 0|
9. Koszty 2wi Z posi | 0
10. Pozostale 8
& .
I.WYNAGRODZENIEDLATOWARZYSTWA  [rvactoncrrm
tys.
1. Czg# dala wynagrodzenia 914
2 Czq8¢ wy od wynikiw fi 0
IlI.KOSZTYFUNDUSZUAKTYWO\‘VNIEPUBLICZNYCHZWIAZANE annéémw okresie
BEZPOSREDNIOZEZBYTYMILOKATAMI i
1. (zbyty sdadnik clat)
a) (oszty zwi 2e zbytym skdadnikiem lokat)
INFORMACJA DODATKOWA
[Piik [opis 1
lnlurma:]a dodatkowa.pdl 'nlolmacja dodatkowa I

OSWIADCZENIEOPOPRAWNOSCIROCZNEGOSPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

fPiik Opls
Swiad ie Rady j_2020.do raportu pdf|

[Ocena Rady Nadzorczej_2020_do raportu.pdf

SWIADCZENIDEPOZYTARIUSZA

ik [opis <l

?saliens Akcji Skoncentrowany FiZ-sig pdf bsuiadczanla depozytariusza

OSWIADCZENIEZARZADUW SPRAWIE PODMIOTUUPRAWNIONEGODO BADANIA
SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Komisja Nadzoru Finansowego
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fprik lopis |
[oswiadczenie Zarzadu Akcji Sk y FIZ.pdOswi Zarzadu |

RAPORTPODMIOTUUPRAWNIONEGODOBADANIASPRAWOZDANFINANSOWYCH

lik Opis
P! [ |
[20.04.2021 ESALIENS Alcji FIZ S¢S z |

STANOWISKOZARZADUORAZOPINIAORGANUNADZORUJACEGOW SPRAWIE
OPINIIPODMIOTUUPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDANFINANSOWYCH

Nie wystapila przesianka opisana w par. 70 ust, 1 pkt 13) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
P9 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
Pmitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa paristwa nieb¢dacego panstwem czlonkowskim, wobec czego
ktanowisko organu zarzadzajacego oraz opinia organu nadzorujgcego nie sg prezentowane

Plik Opis

PODPISY

PODPISYWSZYSTKICHCZLONKOWZARZADUTOWARZYSTWA

Data mig i nazwiso Stanowislo/Funicja Podpis
P021-04-20 ADRIAN ADAMOWICZ PRZEZES ZARZADU
p021-04-20 HACEK TREUMANN ICZL ONEK ZARZADU

F021 04-20 NORBERT TALARCZYK ICZLONEK ZARZADU

P021-04-20 PIOTR RZEZNICZAK CZt. ONEK ZARZADU

PODPISOSOBY,KTOREJPOWIERZONOPROWADZENIEKSIAGRACHUNKOWYCH

Pata mig i unkcja Podpis
PYREKTOR DEPARTAMENTU
p021-04-20 MARCIN OSTROWSKI ADMINISTRACJI | WYCENY
AKTYWOW
DYREKTOR DEPARTAMENTU
p021-04-20 KATARZYNA KOSIOR ISPRAWOZDAWCZOSCI |
KONTROLI WEWNETRZNEJ

Komisja Nadzoru Finansowego
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WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nazwa Funduszu

ESALIENS Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, zwany dalej ,Funduszem”. Fundusz moze
zamiast oznaczenia Fundusz Inwestycyjny Zamkniety uzywaé w nazwie skrétu FIZ. Fundusz moze uzywaé skrotu
nazwy Esaliens AS FIZ, ESA Akgcji Skoncentrowany FIZ lub ESA AS FIZ.

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

Fundusz zostat utworzony na podstawie przepiséw Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (dalej jako ,Ustawa® 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 odwotania lub odniesienia do postanowien statutu
odnoszg sie do statutu Funduszu obowigzujacego na dzier sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Cel inwestycyjny Funduszu

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywow Funduszu w wyniku wzrostu wartoSci lokat. Fundusz
dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez inwestowanie swoich aktywoéw w przewazajgcej czesci w akcje.
Fundusz realizuje polityke inwestycyjng oparta na fundamentalnej wycenie atrakcyjnosci poszczegéinych lokat i
kategorii lokat, dgzac do osiggniecia stop zwrotu adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.
Minimalne zaangazowanie w akcje, notowane na rynkach, o ktérych mowa w art. 21 ust. 1b nie bedzie mniejsze niz
60% Wartosci Aktywéw Funduszu. Inwestycje dokonywane przez Funduszu charakteryzuje wysoki poziom ryzyka,
co oznacza, iz Wartosé Aktywow Netto na Certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagniecia celu inwestycyjnego.
Lokaty Funduszu
1. Z zastrzezeniem art.21, Fundusz moze inwestowaé w lokaty przewidziane w Statucie, w tym:

1) akcje oraz dluzne papiery warto$ciowe dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym lub zorganizowanym
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej, na zagranicznych rynkach regulowanych lub zorganizowanych,

2) instrumenty rynku pienieznego,

3) depozyty w bankach krajowych, bankach zagranicznych lub w instytucjach kredytowych,
4) instrumenty pochodne, z zastrzezeniem art. 20 ust. 3i 4,

5) waluty,

6) 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 zwana dalej Ustawg o ofercie publicznej,
badz udzialy wsp. z 0. 0.,

7) listy zastawne.

2. Na warunkach okre$lonych w Rozporzadzeniu w sprawie Instrumentéw Pochodnych, 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, opiewajgce na:
indeksy gietdowe, akcje, waluty, stopy procentowe.

3. W celu ograniczenia ryzyka inwestycyjnego lub zapewnienia sprawnego zarzadzania portfelem inwestycyjnym
Fundusz moze zawiera¢ umowy majace za przedmiot wylacznie nastepujace instrumenty pochodne niebedace
niewystandaryzowanymi instrumentami pochodnymi:

1) walutowe transakcje terminowe,

2) transakcje terminowe na stope procentowg (FRA),

3) transakcje zamiany stop procentowych (IRS),

4) walutowe transakcje zamiany stép procentowych (CIRS),
5) kontrakty terminowe na indeksy gietdowe i akcje.

Zawierajgc powyzsze umowy Fundusz stosuje kryteria i warunki zastosowania wskazane w ust. 4 i 6.

ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
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Fundusz kieruje sie nastepujgcymi kryteriami przy wyborze instrumentow pochodnych:
1) dla walutowych transakcji terminowych:

a) ograniczenie kosztéw transakcyjnych,

b) ograniczenie ryzyka kursowego,

c) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

2) dla transakcji terminowych na stope procentowg (FRA):

a) ograniczenie kosztow transakcyjnych,

b) realizacja celow inwestycyjnych Funduszu,

3) dla transakcji zamiany stép procentowych (IRS):

a) ograniczenie kosztdw transakcyjnych,

b) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

4) dla walutowych transakcji zamiany stop procentowych (CIRS):
a) ograniczenie kosztéw transakcyjnych,

b) ograniczenie ryzyka kursowego,

c) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu,

5) dia kontraktow terminowych na indeksy gietdowe i akcje:

a) ograniczenie kosztéw transakcyjnych,

b) ograniczenie ryzyka rynkowego Funduszu,

c) realizacja celéw inwestycyjnych Funduszu.

Fundusz moze dokonywaé Krotkiej Sprzedazy i udziela¢ pozyczek papieréw wartosciowych i instrumentéw
rynku pienieznego na warunkach stosowanych na danym rynku regulowanym i w innych segmentach obrotu.

Udziat procentowy akgji, diuznych papieréw wartosciowych, instrumentéw rynku pienieznego i instrumentéw
pochodnych w Aktywach Funduszu bedzie ulegat zmianie w zaleznoéci od oceny potencjatu wzrostowego
poszczegolnych kategorii lokat. Podstawowymi czynnikami branymi pod uwage przy ocenie potencjatu
wzrostowego poszczegolnych kategorii lokat sa:

a) obecny i prognozowany poziom rynkowych stép procentowych i inflagji,

b) tempo wzrostu gospodarczego,

c) dynamika wzrostu zyskow spéiek gietdowych,

d) wskazniki wyceny rynkowej spotek,

e) wplyw powyzszych czynnikéw na sytuacje w poszczegéinych krajach i regionach Swiata.

W odniesieniu do akcji notowanych na rynkach regulowanych lub zorganizowanych na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej lub rynkach zagranicznych wymienionych w art. 21 ust. 1b, jak réwniez akcji
speiniajgcych warunki okreslone w art. 21 ust. 1c podstawa doboru branz i spéolek do porifela jest analiza
fundamentalna oraz ocena ryzyk rynkowych poszczegoblnych spotek. Fundusz bedzie poszukiwat akcji spotek,
ktére w ocenie Funduszu sg niedoceniane lub przeceniane przez innych inwestoréw. W ocenie istotne
znaczenie beda mialy analizy historycznych i prognozowanych sprawozdarn finansowych z uwzglednieniem
potencjatu wzrostu wartosci firmy lub posiadanych przez firme aktywéw. Wsrod elementéw analizy istotne bedg
oceny: produktu oferowanego przez dang spotke, jej kadry zarzadzajacej, pozycji rynkowej, sieci dystrybuciji,
ogblnych perspektyw rozwoju, mozliwosci przejecia lub restrukturyzacji i przewag konkurencyjnych.
Wymienione powyzej w niniejszym ustepie kryteria doboru lokat majg réwniez zastosowanie do inwestycji w
udzialy w sp. z 0.0. oraz w akcje spélek nie bedacych spétkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o
Ofercie Publicznej.

W odniesieniu do diuznych papieréw wartosciowych i instrumentéw rynku pienieznego notowanych na rynkach
regulowanych lub zorganizowanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub rynkach zagranicznych
wymienionych w art. 21 ust 1b, jak réwniez diuznych papieréw wartosciowych i instrumentow rynku
pienieznego spetniajgcych warunki okreslone w art. 21 ust. 1c struktura czasowa portfela ustalana jest w
oparciu o przewidywane zmiany rynkowych stop procentowych, ksztalt krzywej dochodowosci, poziom inflacji
oraz wysokosci premii za ryzyko kredytowe.

Fundusz bedzie lokowat Aktywa w instrumenty rynku pienieznego w celu zapewnienia ptynnosci i efektywnego
zarzadzania Funduszem.
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10.

1.

12.

Fundusz bedzie lokowat Aktywa w waluty w celu zapewnienia ptynnosci i efektywnego zarzadzania Funduszem
w wysokosci niezbednej do pokrycia kosztow zwigzanych z nabywaniem udziatowych i diuznych papieréw
wartosciowych nominowanych w walutach obcych. Fundusz moze lokowaé Aktywa w depozyty walutowe, ze
$rodkéw pochodzacych ze zbycia papieréw udzialowych i diuznych nominowanych w walutach obeych. Fundusz
moze kierowac sie kryterium najwyzszej stopy oprocentowania depozytéw terminowych w utrzymywaniu lokat w
walutach obcych przy zapewnieniu ptynnosci biezacej Funduszu.

Fundusz moze lokowaé $rodki gotdbwkowe w depozyty bankowe. Podstawowym kryterium wyboru banku, z
ktorym zawierane sg umowy depozytéw bankowych bedzie wysokos$é oprocentowania, przy uwzglednieniu
kondycji finansowej banku, kosztéw zawierania uméw i prowadzenia rachunkéw, a takze sprawnosci
operacyjnej danego banku.

Dokonujac inwestycji w listy zastawne Fundusz kieruje sie minimalizacjg ryzyka kredytowego emitenta przy
jednoczesnej maksymalizacji uzyskiwanego oprocentowania z papieru warto$ciowego. Ponadto Fundusz bedzie
brat pod uwage kryteria ryzyka zmiennosci cen papierow wartosciowych, ryzyka stopy procentowej oraz
ptynnosci rynkowej przy nabywaniu i sprzedazy listow zastawnych.

Limity inwestycyjne Funduszu

1.

10.

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

taczna wartos¢ pozyczonych papieréw wartosciowych i papieréw wartosciowych wyemitowanych przez jeden
podmiot, bedacych w portfelu Funduszu nie moze przekroczy¢ 20% wartosci aktywdw Funduszu, a w przypadku
listow zastawnych 25% wartosci aktywdw Funduszu. Przy obliczaniu limitéw, o ktérych mowa w zdaniu
poprzedzajgcym, papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedgce przedmiotem krétkiej
sprzedazy nie pomniejszajg warto$ci lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego, a
papiery wartosciowe lub instrumenty rynku pienieznego bedgce przedmiotem udzielonej pozyczki powigkszajg
taczng warto$¢ lokat w dany papier wartosciowy lub instrument rynku pienieznego. Przy obliczaniu limitéw, o
ktérych mowa w niniejszym ustepie, pod uwage bierze sie sume wartosci bezwzglednej lokat w dany papier
wartosciowy lub instrument rynku pienieznego. taczna warto$¢ papieréw warto$ciowych i instrumentow rynku
pienieznego bedacych przedmiotem krotkiej sprzedazy nie moze przekroczy¢ 50% wartosci aktywoéw Funduszu.

Fundusz nie moze lokowa¢ wigcej 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.

Ograniczenia, o ktérych mowa w ust. 1 i 2, nie stosuje sie do papierdow wartoSciowych emitowanych,
poreczonych lub gwarantowanych przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski, parstwa nalezace do OECD
albo miedzynarodowe instytucje finansowe, ktérych cztonkiem jest Rzeczpospolita Polska lub co najmniej jedno
z panstw nalezgcych do OECD.

Nie wiecej niz 20% aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w akcje spolek, ktdre nie sg spotkami publicznymi w
rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, przy czym wielko§¢ zaangazowania w akcje pojedynczej
spoiki, ktora nie jest spotkg publiczng, nie bedzie przekracza¢ 10% aktywéw Funduszu. Nie wiecej niz 20%
aktywow Funduszu moze by¢ lokowane w udziaty w sp. z 0.0., przy czym wielko$¢ zaangazowania w udziaty
jednej spékki z o.0., w ktorej udzialy Fundusz lokuje swoje aktywa, nie bedzie przekraczaé 10% aktywow
Funduszu. Laczne zaangazowanie w akcje spétek, ktore nie sg spodtkami publicznymi w rozumieniu art. 4 pkt 20
Ustawy o Ofercie Publicznej oraz w udziaty w sp. z 0.0. nie bedzie przekraczaé 20% aktywow Funduszu.

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

Waluta obca jednego panstwa lub euro nie moze stanowi¢ wiecej niz 20% wartosci aktywéw Funduszu.

Dopuszczalna tagczna wysoko$c kredytow i pozyczek zacigganych przez Fundusz wynosi 50% wartosci aktywow
Funduszu.

Fundusz moze emitowaé obligacje. Emisja obligacji moze nastapi¢ do wysokosci nie wiekszej niz 15% wartosci
aktywéw Funduszu. Emisja obligacji przez Fundusz moze nastapi¢ wytgcznie w trybie przewidzianym w Ustawie
o Ofercie Publicznej.

Fundusz utrzymuje, w zakresie niezbednym do zaspokojenia biezgcych zobowigzan Funduszu, czes¢ swoich
aktywow na rachunkach bankowych.

Towarzystwo bedace organem Funduszu

Fundusz jest zarzadzany przez ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie, przy ul. Warecka 11A, wpisane do Rejestru Przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.
st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 2717,
zwane dalej ,Towarzystwem".
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Badanie sprawozdania finansowego

Podmiotem, ktory przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego jest PricewaterhouseCoopers Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp. k., z siedzibg w Warszawie, ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, wpisany na
liste firm audytorskich prowadzong przez Krajowg Rade Biegltych Rewidentéw pod numerem 144.

Okres sprawozdawczy, dzien bilansowy oraz zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dziern 31 grudnia 2020 roku, za okres od dnia 1 stycznia
2020 roku do dnia 31 grudnia 2020 roku, przy zatozeniu kontynuowania dzialalnosci Funduszu w dajacej sie
przewidzieé przysziosci, tj. przez okres nie krotszy niz 12 miesiecy od dnia bilansowego. Nie istniejg okolicznosci
wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci Funduszu.

Serie certyfikatow inwestycyjnych

Od dnia zarejestrowania Funduszu do daty bilansowej Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B, C, D,
oraz E.

Do dnia 31 grudnia 2020 roku zostato wyemitowanych:
- 36 102 certyfikatow inwestycyjnych serii A,

- 15 795 certyfikatow inwestycyjnych serii B,

- 29 627 certyfikatow inwestycyjnych serii C,

- 29 279 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 5 196 certyfikatdw inwestycyjnych serii E.

Do dnia 31 grudnia 2020 roku zostato wykupionych:
- 34 292 certyfikatéw inwestycyjnych serii A,

- 14 761 certyfikatow inwestycyjnych serii B,

- 26 273 certyfikatow inwestycyjnych serii C,

- 21 399 certyfikatow inwestycyjnych serii D,

- 3 351 certyfikatow inwestycyjnych serii E.

Certyfikaty inwestycyjne wszystkich serii sg przedmiotem obrotu na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
S.A.

Certyfikaty emitowane przez Fundusz sg certyfikatami publicznymi. Serie poszczegéinych certyfikatéw charakteryzujg sie
takimi samymi prawami.
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ESALIENS TFI S.A. T +48(22) 337 66 00
Warecka 11A F +48 (22) 337 66 99 :
00-034 Warszawa www.esaliens.pl

Warszawa, 20 kwietnia 2021 r.

Szanowni Paiistwo,

przedstawiamy Panstwu roczne sprawozdanie finansowe funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany F1Z,
zarzadzanego przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA, za okres od 1 stycznia 2020 .
do 31 grudnia 2020 r., zawierajgce peing sprawozdawczosé z dziatalnosci funduszu.

Wycena certyfikatu inwestycyjnego we wskazanym okresie wzrosta o +18,89%, wobec spadku indeksu
szerokiego rynku WIG o -1,4%. Na koniec grudnia 2020 r. warto$é certyfikatu wyniosta 1 315,47 zi.

W okresie sprawozdawczym byliémy $wiadkami bezprecedensowych zdarzer w gospodarce, jak i na
rynkach finansowych. Temat pandemii COVID-19 zdominowat $wiat w przestrzeni gospodarczej,
spofecznej i medialnej. Na rynkach akcji reakcja na pandemie byta bardzo gwaltowana, tym niemniej jej
charakter (glebokos¢ i diugo$¢ trwania wyprzedazy) byt dos¢ zaskakujacy. W ciagu zaledwie kilku tygodni
indeksy gietdowe stracity po ok. 40%. Jeszcze wiekszym zaskoczeniem dla inwestoréw i ekonomistow
bylo relatywnie szybkie i mocne odreagowanie na gieldach, ktére w ostatecznym rozrachunku w catym
2020 roku przyniosto inwestorom na $wiecie bardzo dobre stopy zwrotu (Nasdaq +44%, S&P500 +16%,
MSCI World +12%). W Palsce indeksy zachowaly sie roznie: sWiG80 odnotowat spektakularny wzrost
+33%, indeks WIG opisujacy szeroki rynek zanotowat matg strate -1,4%, zas WIG20TR stracit -7%.
Wyjatkowo dobre zachowanie indeksu matych spétek miato pozytywne przetozenie na wyniki Esaliens
Akcji Skoncentrowany FIZ, gdyz na ten obszar rynku fundusz posiada najwieksza ekspozycje.

W minionym roku pozytywny wplyw na wynik Esaliens Akgji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego mialy akcje spétek: Datawalk S.A., Scope Fluidics S.A., Ailleron S.A., Instal Krakow S.A.,
Biuro Inwestycji Kapitatlowych §,.A., Comarch S.A., CCC S.A,, Polski Bank Komérek Macierzystych S.A.,
Medinice S.A., Pharmena S.A., Flutter Entertainmet plc (wczesniej pod nazwa The Stars Group Inc.,) oraz
Rovio Entertainment Ltd.

Negatywny wplyw na wynik funduszu w tym okresie mialy akcje: Wirecard AG., Mabion S.A., Agora S.A.,
oraz Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS.

Dziekujemy Parstwu za zaufanie do naszej marki i powierzenie swoich $rodkéw w zarzadzanie
funduszowi Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ. W przypadku pytarn uprzejmie prosimy o kontakt z
bankiem, w ktorym zlozyli Paristwo zapis na certyfikaty inwestycyjne, badz o korzystanie ze skrzynki
info@esaliens.pl. Aktualne wyceny wartosci certyfikatow inwestycyjnych znajdg Paristwo na stronie
www.esaliens.pl.

Zycze Panstwu owocnych inwestycii.

Z powazaniem,

Adrian Adamowicz

Prezes Zarzadu Esaliens TFI SA

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul. Warecka 11A, 00-034 Warszawa,

zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000002717. Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048,

kapitat zakladowy 1 288 500,00 zt (w petni optacony), kapitat wlasny w wysokosci 35 828 887,15 zt (dane zaudytowane).






Sprawozdanie z dzialalnosci
ESALIENS AKCJI SKONCENTROWANY
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.

1. Informacje okreslone w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z
2021 r. poz. 217) - istotne informacje o stanie majatkowym i sytuacji finansowej, w
tym ocena uzyskiwanych efektéw oraz wskazanie czynnik6éw ryzyka i opis zagrozen

1.1. Zdarzenia istotnie wplywajgce na dzialalnos¢ Funduszu, jakie nastgpily w roku
obrotowym 2020, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty (,,Esaliens Akcji
Skoncentrowany FIZ”, ,Fundusz™) zostal zarejestrowany 22 lipca 2009 roku.

W dniu 26 lutego 2020 roku zostal przeprowadzony wykup 2.204 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o lgcznej wartosci 2.839.236,88 zt.

W dniu 26 sierpnia 2020 roku zostat przeprowadzony wykup 1.349 certyfikatow
inwestycyjnych serii A, B, C, D i E o tacznej wartosci 1.600.709,91 zi.

W roku 2020 pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w:
Datawalk S.A., Scope Fluidics S.A., Ailleron S.A., Instal Krakéow S.A., Biuro
Inwestycji Kapitatlowych S,.A., Comarch S.A., CCC S.A., Polski Bank Komdrek
Macierzystych S.A., Medinice S.A., Pharmena S.A., Flutter Entertainment plc
(wczes$niej pod nazwa The Stars Group Inc.,) oraz Rovio Entertainment Ltd.

W 2020 roku negatywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Wirecard
AG., Mabion S.A., Agora S.A., oraz Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS.

Na dzien 31 grudnia 2020 roku 98,47 % wartosci aktywéw Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: jedenastu spdlek notowanych na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych w Warszawie i alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej notowanej na Borsa Instanbul.

W roku 2020 roku wynagrodzenie pobierane przez Esaliens Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. (,,Towarzystwo™) za zarzadzanie Funduszem wynosito 4,5%
rocznie i obliczane jest zgodnie ze Statutem Funduszu.



1.2.

L3

14.

L5.

1.6.

Przewidywany rozwdj Funduszu.

Fundusz realizuje polityke inwestycyjna oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegdlnych lokat i kategorii lokat, dazac do osiggniecia stép zwrotu
adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz. Intencja Funduszu
Jest, aby calos¢ aktywow zaangazowana byla w akcje, jak réwniez pozostawala silnie
skoncentrowana.

Wazniejsze osiggnigcia w dziedzinie badan i rozwoju.
Nie dotyczy.
Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W okresie od 1 stycznia 2020 r do 31 grudnia 2020 r. Fundusz osiggnal dodatni wynik
z operacji w wysokosci 3.836 tys. zk. Na dzien 31 grudnia 2020 r. warto$¢ aktywow
netto funduszu wynosita 20.946 tys. zi, a warto$¢ aktywéw netto na certyfikat
inwestycyjny 1.315,47 zt. W okresie od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.
wartos$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny funduszu wzrosta o 18,89%.

Przewiduje sig, iz sytuacja finansowa Funduszu bgdzie stabilna. Fundusz nie planuje
zaciggania zobowigzan.

Nabycie certyfikatow wlasnych.
W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie nabywat certyfikatéw wiasnych.

Instrumenty finansowe (opis ryzyka — zmiany cen, kredytowego, istotnych zaklécer
przeplywow srodkéw pienigznych oraz utraty plynnosci finansowej, na jakie jest
narazony Fundusz — opis przyjetych przez Fundusz celéw i metod zarzgdzania
ryzykiem finansowym, lqcznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéw
planowanych transakcji, dla kiorych stosowana jest rachunkowosé zabezpieczen).

Na dzien 31 grudnia 2020 roku 98,47 % wartosci aktywéw Funduszu bylo
zaangazowanych w akcje: jedenastu spotek notowanych na Gieldzie Papierow
Wartos$ciowych w Warszawie i alternatywnym systemie obrotu NewConnect oraz
jednej notowanej na Borsa Instanbul.

Ryzyka zwiazane z instrumentami finansowymi, w ktére inwestuje Fundusz, opisane
zostaty w pkt. 3 niniejszego sprawozdania.



Sposdb zarzadzania czynnikami ryzyka

W ramach systemu zarzadzania ryzykiem dokonywana jest regularnie ocena narazenia
Funduszu na poszczegdlne, istotne rodzaje ryzyka. Katalog ten obejmuje m.in.
nastepujace ryzyka:

a)  ryzyko ptynnosci

b)  ryzyko rynkowe

¢) ryzyko kredytowe

d)  ryzyko kontrahenta

e) ryzyko operacyjne

W ramach mechanizméw zarzadzania ryzykiem wprowadzone sa metody i procedury
umozliwiajace pomiar ryzyka, wyznaczone sa limity wewnegtrzne dopuszczajace
okreslone poziomy dla poszczegdlnych rodzajow ryzyk, jak réwniez wdrozone sg
odpowiednie mechanizmy zapewniajace ich przestrzeganie.

Ponadto w ramach systemu zarzadzania ryzykiem okres§la si¢ mechanizmy
zarzadzania ryzykiem dotyczace stosowania dzwigni finansowej przez Fundusz oraz
sposdb obliczania ekspozycji AFI Funduszu.

Ryzyka wymienione w pkt. 3 niniejszego sprawozdania sa limitowane zgodnie
z zalozeniami Funduszu.

Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych
w rocznym sprawozdaniu finansowym, w szczegélnoSci opis czynnikéw i zdarzen,
wtym o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na dzialalno§¢
Funduszu i osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty w roku obrotowym,
a takie oméwienie perspektyw rozwoju dzialalnoSci Funduszu przynajmniej
w najblizszym roku obrotowym.

Na dzien 31 grudnia 2020 r. wartos¢ aktywéw netto funduszu wynosita 20.946 tys. zi,
a warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny 1.315,47 zi. W okresie od 1 stycznia
2020 r. do 31 grudnia 2020 r. warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu
wzrosta o 18,89%. W relacji do ceny emisyjnej certyfikatow serii A (1.000,00 zt) wartos¢
aktywow netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu wzrosta o 31,55%, w relacji do ceny
emisyjnej certyfikatow serii B (1.141,42 zt) wzrosta 0 15,25%, w relacji do ceny emisyjne;j
certyfikatow serii C (1.296,33 zl) wzrosta o 1,48%, w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii D (1.458,63 zl) spadla o 9,81%, zas w relacji do ceny emisyjnej
certyfikatow serii E (1.472,95 zl) spadia o 10,69%. Indeks szerokiego rynku WIG w roku
obrotowym 2020 spadt o 1,4%.

W roku 2020 pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w:
Datawalk S.A., Scope Fluidics S.A., Ailleron S.A., Instal Krakéw S.A., Biuro
Inwestycji Kapitalowych S,.A., Comarch S.A., CCC S.A., Polski Bank Komoérek
Macierzystych S.A., Medinice S.A., Pharmena S.A., Flutter Entertainmet plc
(wczeéniej pod nazwg The Stars Group Inc.,) oraz Rovio Entertainment Ltd.



W 2020 roku negatywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Wirecard
AG., Mabion S.A., Agora S.A., oraz Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS.

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2021 roku na rynek akcji korzystnie moga
wplywa¢ migdzy innymi nastgpujace czynniki:

— Brak realnej alternatywy dla rynku akc;ji,

— Kontynuacja luznej polityki ze strony bankow centralnych,

— Kolejne transze w ramach PPK

— Ogromna wartos¢ depozytéw ulokowanych w bankach (ponad 1 bln ztotych).

Zdaniem Zarzadzajacych Funduszem w 2021 roku na rynek akcji niekorzystnie moga
wplywac¢ migdzy innymi nastepujace czynniki:

— Przedluzajaca si¢ pandemia COVIDI19,

— Slabsze od oczekiwan odbicie gospodarcze,

—  Wzrost inflacji,

— Potencjalne wojny handlowe.

Fundusz zamierza kontynuowac polityke zaangazowania wigkszosci swoich aktywow w
akcje.

Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu emitent
jest na nie narazony.

Fundusz prowadzi aktywng polityke inwestycyjna cechujaca sie znacznym ryzykiem
systematycznym typowym dla instrumentéw udzialowych, a w szczegélnosci wysokim
ryzykiem relatywnym w stosunku do stopy odniesienia jaka jest WIG. Realizacja celu
inwestycyjnego Funduszu jest zwigzana w gléwnej mierze z odpowiednim doborem
spotek do portfela. Nietrafione decyzje inwestycyjne moga mie¢ negatywny wplyw na
warto$¢ aktywdw netto Funduszu.

Ryzyko inwestycyjne portfela lokat Funduszu.

Ryzyko makroekonomiczne

Atrakcyjnos¢ inwestycyjna instrumentéw bedacych przedmiotem lokat Funduszu jest
zalezna od wielu czynnikéw makroekonomicznych obejmujacych zaréwno gospodarke
polska jak i globalng (m.in. tempo wzrostu gospodarczego, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, poziom bezrobocia, polityka pienigzna). Niekorzystne zmiany w otoczeniu
makroekonomicznym moga mie¢ negatywny wplyw na wartos¢ aktywéw netto Funduszu.
Szeroki zakres instrumentéw oraz rynkéw, na ktérych Fundusz moze inwestowaé swoje
aktywa, jak réwniez mozliwos¢ otwierania krotkich pozycji moga powodowaé, ze
zaleznosci pomigdzy otoczeniem makroekonomicznym a wartoscia lokat Funduszu
osiagna wysoki poziom zlozonosci. Powoduje to, ze nie jest mozliwe syntetyczne i proste
przedstawienie zaleznosci wartosci lokat Funduszu od poszczegdlnych parametrow
ekonomicznych.



Ryzyko rynkowe

Ryzyko to wiaze si¢ z mozliwoscia spadku wartosci aktywdow netto na certyfikat w wyniku
niekorzystnych zmian cen rynkowych instrumentéw bedacych przedmiotem lokat
Funduszu. Istotne czynniki ryzyka zwigzane z poszczegélnymi rynkami, na ktérych
Fundusz bedzie lokowal swoje aktywa, zostaly wymienione ponize;j:

- Ryzyko rynku akcji

Ryzyko to wystgpuje w odniesieniu do lokat Funduszu majacych za przedmiot akcje
oraz instrumenty pochodne oparte na akcjach badz gietdowych indeksach akcji.
Fundusz inwestuje minimalnie 60% wartosci aktywow netto w akcje. Koniunktura na
rynku akcji moze podlega¢ znaczacym wahaniom zaréwno z powodow
fundamentalnych (ryzyko makroekonomiczne - powyzej), jak i z przyczyn
o charakterze technicznym (aktywno$¢ spekulacyjna). Niekorzystne zmiany
koniunktury moga mie¢ negatywny wplyw na stopg zwrotu z lokaty na rynku akcji,
atym samym na warto$¢ aktywéw netto na certyfikat. Poniewaz Fundusz moze
lokowaé swoje aktywa na zagranicznych rynkach akcji, ryzyko rynku akcji obejmuje
réwniez ryzyko zwigzane ze zmianami koniunktury gieldowej na tych rynkach.
Ponadto, podobne zachowanie si¢ rynkéw akcji w poszczeg6lnych krajach sprawia, ze
dywersyfikacja pomigdzy rynkami akcji réznych krajéw nie pozwala na
wyeliminowanie globalnego ryzyka rynku akcji. Polityka inwestycyjna Funduszu
dopuszcza otwieranie krétkich pozycji na rynku akcji (krétka pozycja pozwala zarabia¢
na spadkach, ale przynosi straty w przypadku wzrostu cen). Otwarcie krétkich pozycji
moze powodowacé, ze zalezno$¢ pomigdzy zmianami koniunktury gieldowej a wartoscia
lokat Funduszu przyjmie charakter odwrotny — tzn. istnieje mozliwo$¢ spadku wartosci
aktywow netto na skutek wzrostéw cen na rynku akcji.

W kontekscie opisanej w Statucie polityce inwestycyjnej Funduszu, zgodnie z ktdra
zaangazowanie w akcje nie bedzie mniejsze niz 60% wartosci aktywéw Funduszu,
istnieje ryzyko spadku cen akcji oraz zwigkszenie zmiennosci instrumentéw mogacych
stanowi¢ lokaty Funduszu. W konsekwencji, moze to doprowadzi¢ do znaczacego
spadku warto$ci aktywow Funduszu.

- Ryzyko stop procentowych

Jednym z najwazniejszych aspektow ryzyka stop procentowych jest odwrotna
zalezno$¢ pomigdzy wartoscia instrumentdw dluznych (np. dluzne papiery
warto$ciowe, instrumenty rynku pieni¢znego) a poziomem stop procentowych. Oznacza
to, ze wzrost stop procentowych przetozy si¢ na spadek wartosci lub cen takich
instrumentéw, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na warto$¢ lokat Funduszu.
Przedmiotem lokat Funduszu moga by¢ réwniez instrumenty pochodne oparte na
dluznych papierach wartosciowych lub instrumentach rynku pienieznego. Ich
konstrukcja moze powodowaé¢ odmienny (w tym takze odwrotny) od opisanego
powyzej wplyw zmian stép procentowych na warto$¢ lokat Funduszu. Ryzyko stop
procentowych nie ogranicza si¢ w przypadku Funduszu wylacznie do krajowych stép
procentowych. Poniewaz Fundusz moze lokowaé swoje aktywa w instrumenty dtuzne
denominowane w walutach obcych, ryzyko to obejmuje réwniez zagraniczne stopy
procentowe.



Jezeli Fundusz zaciagnie zobowigzania, ktore beda oprocentowane wedtug stopy
zmiennej, to wzrost stop procentowych moze mieé niekorzystny wplyw na wysoko$é
odsetek ptaconych od zobowigzan Funduszu.

- Ryzyko walutowe
Polityka inwestycyjna Funduszu dopuszcza lokowanie aktywéw 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.

Zwracamy uwage, ze dodatkowym ryzykiem majacym wplyw na ryzyko specyficzne
poszczegllnych spélek wchodzacych w skfad portfela Funduszu jest trwajaca wiasnie
globalna pandemia zachorowan na chorobg Covid-2 zwigzana z infekcja koronawirusem
SARS-Cov-2. W chwili obecnej pandemia ta zwigkszyla ryzyko rynkowe i wywiera
istotny wplyw na wyceng aktywow Funduszu i stopy zwrotu osiggane z inwestycji.

Ryzyko plynnosci lokat

Ograniczona plynno$é¢ powoduje, iz moga wystepowaé trudnosci z szybka sprzedaza lub
nabyciem okreslonych kategorii lokat lub tez transakcje takie mogg byé zrealizowane
jedynie po cenach znaczaco odbiegajacych od cen rynkowych, co moze negatywnie
wplywaé na rentownos¢ takich lokat, a tym samym na osiagane przez Fundusz stopy
zwrotu.

Ryzyko kredytowe (niewyplacalnosci)

Inwestycje Funduszu w instrumenty dluzne obarczone sa ryzykiem niewyplacalnosci
emitentow tych instrumentow w zaleznosci od ich wiarygodnosci kredytowej i zwigzanym
z tym ryzykiem czgSciowej lub catkowitej utraty wartosci danych sktadnikéw aktywow
przez Fundusz. Zmiany pozycji finansowej emitenta lub perspektyw jego rozwoju moga
skutkowa¢ spadkiem ceny wyemitowanych przez ten podmiot instrumentéw dluznych,
atym samym pogorszeniem rentownos$ci inwestycji w dany instrument, co moze
negatywnie wptywac na warto$¢ aktywow netto na certyfikat.

Ryzyko kredytowe zwigzane jest rowniez z mozliwosciag niewywigzywania si¢ ze swoich
zobowigzan przez kontrahentéw, z ktérymi Fundusz bedzie zawieral umowy majace za
przedmiot pozyczki papierow warto$ciowych. Jakiekolwiek op6znienie lub
nieprawidlowosci w realizacji zobowiazan przez kontrahenta moga oznaczaé poniesienie
strat przez Fundusz.

Ryzyko rozliczenia oraz ryzyko transferow pieniginych (ryzyko operacyjne)

Btedne lub opdznione rozliczenie zawartej przez Fundusz transakcji moze przyczynié sie
do odstepstwa od realizowane;j polityki inwestycyjnej, a w konsekwencji — do pogorszenia
rentownosci lokat Funduszu.

Ryzyko transferow pienigznych jest niezalezne od Funduszu i jest zwiazane
z funkcjonowaniem rozliczen w sektorze finansowym. Ten czynnik ryzyka moze wplywa¢
na rentownos$¢ lokat Funduszu w sposob analogiczny do ryzyka rozliczenia transakcii.



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

Ryzyko niewyptacalnosci podmiotow, ktore emitujq instrumenty finansowe bedgce
przedmiotami lokat Funduszu

Ryzyko to dotyczy zaréwno spélek niepublicznych, jak i publicznych o réznej formie
prawnej. Ze wzgledu na mozliwo$¢ wystapienia bankructwa w kazdym przedsigbiorstwie
istnieje ryzyko, iz warto$¢ lokat przedsiebiorstwa bgdacego w upadtosci moze si¢ znaczaco
obnizy¢ lub spasé do zera.

Ryzyko zwiqzane z wyjsciem Funduszu z przeprowadzonych inwestycji
W przypadku spélek niepublicznych, wobec ktorych Fundusz oczekuje upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego, jako sposobu na wyjscie z przeprowadzonych
inwestycji, mogg wystapi¢ czynniki, ktére uniemozliwig fakt upublicznienia oraz
wprowadzenia do obrotu gieldowego. Na skutek tego moze wystapi¢ znaczace opdznienie
lub konieczno$¢ poszukiwania alternatywnej drogi wyjscia z inwestycji.

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

Ryzyko zwiqzane z przedterminowym rozwiqzaniem Funduszu

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

nieograniczony. Przedwczesna likwidacja Funduszu moze mieé niekorzystny wplyw na

cene zbycia niektérych lokat, a tym samym na stopg zwrotu z inwestycji w Certyfikaty.

Dotyczy to w szczegblnosci inwestycji w akcje spotek nie bedacych spétkami publicznymi

w rozumieniu art. 4 pkt 20 Ustawy o Ofercie Publicznej, badz w spétki z ograniczong

odpowiedzialno$cia oraz w inne niz zdematerializowane akcje. Przedwczesna likwidacja

Funduszu moze nastapi¢ w nastgpujacych przypadkach:

— zarzadzanie Funduszem nie zostalo przej¢te przez inne towarzystwo w terminie trzech
miesiecy od dnia wydania decyzji o cofnigciu zezwolenia lub od dnia wygasnigcia
zezwolenia na wykonywanie dzialalno$ci przez Towarzystwo;

— Depozytariusz zaprzestal wykonywania swoich obowiazkéw i nie zawarto z innym
depozytariuszem umowy o prowadzenie rejestru aktywdw Funduszu;

— Rada Inwestoréw podjeta uchwate o rozwiazaniu Funduszu;

— Towarzystwo podjeto decyzje o rozwigzaniu Funduszu w przypadku spadku wartosci
aktywéw netto ponizej 20.000.000 ztotych.

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

Nastepujace zdarzenia zwigzane z dzialalno$cia Funduszu moga mie¢ rdéwniez
niekorzystny wplyw na wartos¢ aktywow netto na certyfikat: przejgcie zarzadzania
Funduszem przez inne towarzystwo funduszy inwestycyjnych, zmiana depozytariusza,



zmiana zasad polityki inwestycyjnej Funduszu oraz ryzyko zwigzane z kolejnymi
emisjami certyfikatow.

Stanowigce wyodrebniona cze$é sprawozdania oSwiadczenie o stosowaniu ladu
korporacyjnego.

Nie ma zastosowania. Fundusz nie stosuje zasad tadu korporacyjnego.

Wskazanie postepowan toczgcych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

W okresie od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. nie toczyly si¢ zadne postgpowania
sgdowe lub arbitrazowe, w ktorej strong bytby Fundusz.

Informacje, z uwzglednieniem specyfiki dzialalno$ci Funduszu

6.1. Informacje o podstawowej dzialalnosci Funduszu.

6.2.

Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostal utworzony
przez Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w
Warszawie, 00-034 Warszawa ul. Warecka 1la. Fundusz zostal zarejestrowany w
rejestrze funduszy inwestycyjnych w dniu 22 lipca 2009 roku. Fundusz zostal
utworzony na czas nieoznaczony.

Do dnia 31 grudnia 2020 r. Fundusz wyemitowat certyfikaty inwestycyjne serii A, B,
C, D oraz E ktére do dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe znajduja si¢
w obrocie na rynku gietldowym prowadzonym przez Gietd¢ Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Cele inwestycyjne Funduszu.

Celem inwestycyjnym Funduszu jest wzrost wartosci aktywéw Funduszu w wyniku
wzrostu wartosci lokat. Fundusz dazy do realizacji celu inwestycyjnego poprzez
inwestowanie swoich aktywow w przewazajacej czesci w akcje.

Fundusz realizuje polityk¢ inwestycyjna oparta na fundamentalnej wycenie
atrakcyjnosci poszczegdlnych lokat i kategorii lokat, dazac do osiagniecia stép zwrotu

adekwatnych do poziomu ryzyka podejmowanego przez Fundusz.

Inwestycje dokonywane przez Fundusz charakteryzuje wysoki poziom ryzyka, co
oznacza, iz warto$¢ aktywow netto na certyfikat moze podlega¢ istotnym wahaniom.

Fundusz nie gwarantuje osiagnigcia celu inwestycyjnego.



6.3.

0.4.

6.5.

6.6.

6.7.

6.8.

Informacje o umowach znaczgcych dla dzialalnosci Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. nie byly zawierane zadne
Znaczace umowy.

Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Funduszu z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gléwnych inwestycji krajowych i zagranicznych
(papiery wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz
nieruchomosci), w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupg
Jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Fundusz dziala w oparciu o przepisy Ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. W mysl
przepisow ustawy nie jest podmiotem zaleznym od towarzystwa nim zarzadzajacego
ani od osoby posiadajacej bezposrednio lub posrednio wigkszo$¢ gloséw w radzie
inwestorow.

Wszystkie inwestycje dokonane przez Fundusz zostaly sfinansowane ze srodkéw
Funduszu. Szczegdtowy opis inwestycji ze srodkow Funduszu zostal opisany w pkt. 7.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Fundusz lub jednostke od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich
kwotami oraz informacjami okreslajgcymi charakter tych transakcji.

Nie dotyczy

Informacje o zaciggnigtych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczgcych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej oraz waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Funduszu, z podaniem co najmniej ich kwoty,
rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Nie dotyczy

Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach, ze szczegolnym uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych

Jednostkom powigzanym Funduszu.

Nie dotyczy



6.9. W przypadku emisji papierow wartoSciowych w okresie objetym raportem — opis
wykorzystania przez Fundusz wplywéw z emisji do chwili sporzqdzenia sprawozdania
z dzialalnosci

Nie dotyczy

6.10. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw za dany rok.

Fundusz nie publikuje prognoz wynikow.

6.11.Ocena, wraz z uzasadnieniem, dotyczgca zarzqdzania zasobami finansowymi, ze
szczegblnym  uwzglednieniem zdolnoSci  wywiqzywania sig z  zaciggnietych
zobowigzan, oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dzialan, jakie Fundusz podjgl
lub zamierza podjgc w celu przeciwdzialania tym zagrozeniom.

Fundusz nie posiada zobowiazan innych niz zobowiazania wynikajace z dziatalnosci
Funduszu oraz z tytutu ponoszonych kosztow okreslonych w Statucie Funduszu.

Do dnia sporzadzenia sprawozdania nie zidentyfikowano zagrozen w zdolnosci
wywigzywania si¢ Funduszu z zaciggnietych zobowiazan.

6.12.0cena motzliwosci  realizacji zamierzerr inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych $rodkéw, z uwzglednieniem
mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dzialalnosci.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest inwestowanie przewazajacej czesci aktywow
w akcje. Nie istnieje zagrozenie co do realizacji zamierzen inwestycyjnych Funduszu.
W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w strukturze
finansowania dzialalnosci Funduszu.

6.13.Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wplyw na wynik z dzialalnosci za
rok obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen
na osiggniety wynik.

W Funduszu nie pojawily si¢ zadne nieoczekiwane wydarzenia, ktére moglyby mieé
wplyw na sytuacje¢ Funduszu badz jego uczestnikow.

6.14.Charakterystyka zewngtrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Funduszu oraz opis perspektyw rozwoju dzialalnosci Funduszu co najmniej do konca
roku obrotowego nastepujgcego po roku obrotowym, za ktéry sporzqdzono
sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie rocznym, z uwzglednieniem
elementow strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Obszar zainteresowan Funduszu (akcje), jak tez i jego Kkonstrukcja (niewielka

dywersyfikacja) powoduja, ze glownym celem Funduszu jest i bedzie maksymalizacja
szans w powtarzalnym osigganiu ponadprzecigtnych zyskéw. Dlatego tez calg uwage
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Fundusz koncentruje na fundamentalnym analizowaniu spoélek, ze szczegdlnym
uwzglednieniem ich przewag konkurencyjnych, ktére sa o tyle istotne, ze zwigkszaja
prawdopodobienstwo, iz przyszta zyskownos¢ danej spotki bedzie ponadprzecigtna.
Wszystkie spolki, w ktore zainwestowal Fundusz posiadaja pewne unikalne przewagi
konkurencyjne.

Przy dokonywaniu inwestycji Fundusz zwraca réwniez uwage na poziom zadluzenia
spotek oraz na relacje ceny do wartosci ksiggowej przejmowanego majatku.

6.15.Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Funduszem i jego grupq kapitalowq.

W roku objetym sprawozdaniem finansowym nie bylo zmian w zasadach zarzadzania
Funduszem.

6.16.Informacje o znanych Funduszowi umowach (w tym rowniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktorych mogg w przyszlosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Nie dotyczy.
6.17.Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.
Nie dotyczy.

6.18.Informacje o dacie zawarcia przez Fundusz umowy, z podmiotem uprawnionym do
badania sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przeglgdu sprawozdania
finansowego, okresie, na jaki zostala zawarta ta umowa oraz wynagrodzeniu
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

W dniu 10 sierpnia 2020 roku Fundusz zawart aneks do umowy z dnia 17 lipca 2019
r. o przeglad sprawozdania finansowego Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do
30 czerwca 2020 r., badania rocznego sprawozdania Funduszu za rok obrotowy
konczacy sie 31 grudnia 2020 r.

Emitent nie korzystal w roku 2020 z dodatkowych ustug firmy audytorskie;j.

Wyboru firmy audytorskiej dokonata Rada Nadzorcza Towarzystwa.

Zgodnie z umowa oraz statutem Funduszu koszty badania sprawozdania finansowego
pokrywane s3 przez Fundusz. Wynagrodzenie PricewaterhouseCoopers Polska spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt sp.k.. za przeglad sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2020 r. do 30 czerwca 2020 r. wyniosto 6.000
zlotych, za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy si¢ 31
grudnia 2020 r. wynosi 8.500 zl. Wyzej wymienione kwoty nie zawieraja podatku od
towarow i ustug (VAT).
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7.

Omoéwienie podstawowych zmian w lokatach Funduszu, z opisem gléwnych
inwestycji dokonanych w danym roku obrotowym oraz zmian w strukturze portfela
(lokat).

Na dzien 31 grudnia 2020 r. Fundusz zainwestowat 20.733 tys. zI akcje jedenastu spotek
notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie i alternatywnym systemie
obrotu NewConnect oraz jednej notowanej na Borsa Instanbul.

Pozostatle S$rodki pienigzne Funduszu przechowywane sg na rachunku bankowym
Funduszu oraz w postaci depozytu.

W roku 2020 pozytywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Datawalk
S.A., Scope Fluidics S.A., Ailleron S.A., Instal Krakéw S.A., Biuro Inwestycji
Kapitatlowych S,.A., Comarch S.A., CCC S.A., Polski Bank Komérek Macierzystych S.A.,
Medinice S.A., Pharmena S.A., Flutter Entertainmet plc (wczesniej pod nazwa The Stars
Group Inc.,) oraz Rovio Entertainment Ltd.

Najlepsza inwestycja ubieglego roku byla spotka DataWalk S.A.. Inwestorzy docenili
dynamiczny wzrost przychodow oraz systematyczne wzrost liczby klientow
korzystajacych z rozwiazan oferowanych przez Spoétke.

W 2020 roku negatywnie do wyniku funduszu kontrybuowaly inwestycje w: Wirecard
AG., Mabion S.A., Agora S.A., oraz Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS.

Najgorsze rezultaty sposréd zesziorocznych inwestycji przyniosta lokata w akcje spotki
Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret AS, dzialajacej w sektorze zbrojeniowym. Gléwng
przyczyna bylo znaczace ostabienie liry tureckiej wzgledem ziotéwki

Na koniec 2020 roku Fundusz pozostawat akcjonariuszem 12 spétek. Sg to:
Ailleron S.A 16,51%, wartosci aktywdow ogotem
DataWalk S.A, 16,32%,

CCCS.A,, 14,55%,

Instal Krakéw S.A 10,59%,

Scope Fluidics S.A 9,24%,

Comarch S.A. , 8,06%,

Aselsan Elektronik Sanayi Ve Ticaret A.S., 7,63%,
Polski Bank Komdrek Macierzystych S.A., 5,78%,
. Biuro Inwestycji Kapitalowych S.A , 4,27%,

10. Medinice S.A 2,46%,

11. AgoraS.A., 1,71%

12. Pharmena S.A., 1,35%.
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8. Omowienie polityki inwestycyjnej Funduszu w raportowanym okresie wraz z analiza
dzialan zwigzanych z realizacja jego celu.

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

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
20.04.2021  Adrian Adamowicz  Prezes Zarzadu

(podpis)

Podpisano kwalifikowanym
podpisem elektronicznym
20.04.2021  Jacek Treumann Czlonek Zarzadu

(podpis)
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NOTY OBJASNIAJACE

Nota nr 1 Polityka rachunkowosci Funduszu

1. Ujmowanie w ksiegach rachunkowych operacji dotyczacych Funduszu.

1)

2)

4)

S)

6)

7

8)

9)

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzi sie w jezyku polskim i w walucie polskiej. Ksiegi rachunkowe
Funduszu obejmujg zbiory zapiséw ksiegowych, obrotéw (sum zapiséw) i sald, ktére tworza;

— dziennik,
ksiege gtéwna,
ksiegi pomocnicze,
zestawienia: obrotéw i sald kont ksiegi gléwnej oraz sald kont ksiag pomocniczych,

—  wykaz sktadnikow aktywow i pasywow
oraz obejmujg rejestr certyfikatow inwestycyjnych.
Operacje dotyczgce Funduszu ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w okresie, ktérego dotycza.
Nabyte sktadniki lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych Funduszu wedtug ceny nabycia.
Cena nabycia obejmuje prowizie maklerska, a w przypadku nabycia akcji z wykorzystaniem praw poboru
takze koszt nabycia tych praw. Skiadniki lokat nabyte nieodptatnie ujmuje sie wedlug ceny nabycia réwnej
zero.
Cena nabycia papieréw warto$ciowych nominowanych w walutach obcych wyrazana jest w walucie obcej
oraz w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug sredniego kursu NBP obowigzujgcego w dniu ujgcia operacji
w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Nabycie albo zbycie sktadnikéw lokat ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w dacie zawarcia umowy, pod
warunkiem posiadania przez Depozytariusza oraz Ksiegowos¢ Funduszy kompletu prawidiowo
sporzgdzonych dokumentéw do godziny 9.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzien, w ktorym umowy
zostaly zawarte. Skladniki lokat nabyte albo zbyte przez Fundusz w dniu wyceny po godzinie 23:00
(godzina wskazana przez Fundusz, o ktdrej okresla sie ostatnie dostepne kursy na rynkach aktywnych w
dniu wyceny) oraz skiadniki, dla ktérych do godz. 9.30 w dniu sporzgdzania wyceny za dzieri poprzedni
brak jest zlecenia lub potwierdzenia transakcji, uwzglednia sie w najblizszej wycenie aktywéw Funduszu i
ustaleniu jego zobowigzan.
Jezeli transakcja kupna/sprzedazy papieru warto$ciowego w wyniku braku potwierdzenia zostata ujeta w
ksiegach rachunkowych w nastepnym dniu po dniu zawarcia transakcji wynikajgcym z pierwotnego
dokumentu, to w przypadku transakcji walutowych ujmuje sie je w walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w
walucie polskiej, po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu wyliczonego dla danej waluty przez Narodowy
Bank Polski na dzien ujecia operacji w ksiegach rachunkowych Funduszu.
Waluty obce nabywane przez Fundusz w celu rozliczenia transakcji kupna zagranicznych papieréw
warto$ciowych, niestanowigce lokat Funduszu, oraz waluty obce sprzedawane przez Fundusz, ujmuje sie 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 $rodkéw. Wynik na transakcji zakupu i
sprzedazy walut stanowi przychéd lub koszt Funduszu.
Dla celow 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.

10) Zysk lub strate ze zbycia lokat wylicza sie metodg ,HIFO", tzn. pierwsze sprzedawane s3 instrumenty

finansowe o najwyzszej cenie nabycia. W przypadku instrumentéw wycenianych w wysoko$ci skorygowanej
ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, jako pierwsze sprzedaje sie
instrumenty finansowe o najwyzszej biezacej wartosci ksiegowej.

11) Nalezng dywidende ujmuje sie w ksiegach w dniu Ex-date, czyli w dniu w ktérym kurs instrumentu zostat

skorygowany o warto$¢ dywidendy.

12) Dniem wprowadzenia do ksigg zmiany kapitalu wptaconego bgdz kapitatu wyptaconego jest dzien wydania

lub wykupienia certyfikatéw inwestycyjnych.

13) Koszty operacyjne Funduszu ujmowane sg w ksiegach rachunkowych w wysokosci przewidywanej. W

przypadku limitowanych kosztow operacyjnych tworzy sie rezerwe na przewidywane wydatki, a ptatnosci z
tytutu limitowanych kosztéw zmniejszajg utworzong rezerwe.

Preliminarz kosztéw zawiera pozycje w wysokosci uzasadnionej, ustalone na podstawie stawek
okresowych odpowiednio do czestotliwosci ustalania wartosci aktywdw netto w dniach wyceny.

14) Przychody odsetkowe od lokat bankowych nalicza sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

2. Wycena skiadnikow lokat

1)

2)

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

Wartos¢ aktywéw netto Funduszu jest rowna wartosci wszystkich aktywéw Funduszu pomnigjszonych o
warto$¢ zobowigzan Funduszu w dniu wyceny.



3)

4)

Warto$¢ aktywow netto Funduszu na certyfikat inwestycyjny jest rowna wartosci aktywow netto Funduszu,
w dniu wyceny, podzielonej przez calkowitg liczbe certyfikatow inwestycyjnych ustalong na podstawie
rejestru certyfikatéw inwestycyjnych Funduszu w dniu wyceny.
Aktywa Funduszu wycenia sig, a zobowigzania Funduszu ustala si¢ wediug wiarygodnie oszacowanej
wartoci godziwej w rozumieniu art. 28 ust. 6 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci w dniu
wyceny (Dz. U. 2021 poz. 217), z zastrzezeniem zasad wyceny:

~ dluznych papieréw wartosciowych nienotowanych na aktywnym rynku,

~  papierow warto$ciowych nabytych przy zobowigzaniu sig drugiej strony do odkupu,

zobowigzan z tytutu zbycia papieréw wartosciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do odkupu,
—  listdw zastawnych, weksli.

3. Wycena papieréw wartosciowych i praw majatkowych notowanych na krajowych rynkach

1)

2)

3)
4)

5)

6)

Warto$¢ godziwg skladnikow lokat notowanych na aktywnym rynku wycenia sie w nastepujacy sposob:

a) jezeli dziers wyceny jest réwnocze$nie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — w
oparciu o:

— ostatni dostepny 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 zamkniecia, za ostatni dostepny kurs przyjmuje sie ten kurs,

- w przypadku braku kursu zamknigcia — inng ustalong przez rynek wartosé¢ stanowigca jego
odpowiednik, w szczegdlnosci cene Srednig transakcji wazong wolumenem obrotu.

b) jezeli dzier wyceny jest réwnoczesnie zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku, przy
czym w dniu wyceny nie zawarto zadnej transakcji na danym sktadniku aktywéw albo wolumen obrotéw
na danym skfadniku aktywow jest znaczaco niski, wedlug ostatniego dostepnego w momencie
dokonywania wyceny kursu ustalonego na aktywnym rynku, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy
uzyskania wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej okreslonej w pkt. 4.

c) jezeli dzien wyceny nie jest zwyklym dniem dokonywania transakcji na aktywnym rynku — wediug
ostatniego dostepnego w momencie dokonywania wyceny kursu zamknigcia ustalonego na aktywnym
rynku, a w przypadku braku kursu zamkniecia — innej, ustalonej przez rynek wartosci stanowiacej jego
odpowiednik, skorygowanego w sposéb umozliwiajacy uzyskanie wiarygodnie oszacowanej wartosci
godziwej, zgodnie z zasadami, o ktérych mowa w pkt. 4.

Jezeli w momencie przeprowadzania wyceny aktywow Funduszu brak jest mozliwosci pozyskania

informacji o kursach z godziny 23:00, wskazanej w statucie Funduszu, warto$é godziwg skiadnikow lokat

notowanych na aktywnym rynku wycenia sig w oparciu o ostatnie dostepne kursy z dnia wyceny.

Uznanie danego rynku za aktywny nastepuje po tacznym speinieniu przez ten rynek w odniesieniu do

okre$lonego sktadnika aktywow Funduszu nastgpujacych kryteriow:

- instrumenty bedgce przedmiotem obrotu na tym rynku sg jednorodne,

- zazwyczaj w kazdym czasie wystepujg zainteresowani nabywcy i sprzedawcy,

- ceny sg podawane do publicznej wiadomosci.

Fundusz w celu pelnego ujecia transakcji z dnia wyceny okresla w dniu dokonywania wyceny ostatnie

dostepne kursy, o ktérych mowa w pkt 1, o godzinie 23.00 czasu polskiego.

Za wiarygodnie oszacowang warto$¢ godziwg uznaje sie wartos¢ wyznaczong wediug nastepujacej

kolejnosci, na podstawie:

a) nietransakcyjnego kursu fixingowego z dnia wyceny ustalonego na BondSpot S.A.,

b) sredniej w dniu wyceny z pochodzacych z rynku aktywnego najlepszych ofert kupna i sprzedazy, z tym
ze uwzglednianie wytacznie ceny w ofertach sprzedazy badz w ofertach kupna jest niedopuszczalne.
Wyliczonej w ten sposdb sredniej nie zaokragla sie,

c) wartosci sktadnika lokat oszacowanej przez wyspecjalizowana, niezalezng jednostke $wiadczaca tego
rodzaju ustugi, o ile mozliwe jest rzetelne oszacowanie przez te jednostke przeptywow pienieznych
zwigzanych z tym skiadnikiem. Jednostka taka moze by¢ np. Bloomberg,

d) publicznie ogloszonej na aktywnym rynku ceny nierznigcego sie istotnie papieru wartosciowego o
podobnej konstrukcji prawnej i celu ekonomicznym,

€) witasciwego modelu wyceny skiadnika lokat, o ile wprowadzone do tego modelu dane wejsciowe
pochodzg z aktywnego rynku lub innych powszechnie uznanych metod estymacii.

W przypadku papieréw warto$ciowych notowanych na wiecej niz jednym aktywnym rynku, za kryterium
wyboru rynku gtéwnego, w oparciu o ktory ustalana jest wartos¢ danego sktadnika lokat Funduszu,
przyjmuje sig w pierwszej kolejnosci mozliwos¢ dokonania przez Fundusz transakcji na danym rynku a jako
rownoprawne kryteria dodatkowe przyjmuje sig wolumen obrotu na danym papierze wartosciowym lub
liczbe zawartych transakcji na danym papierze wartosciowym. Wyboru rynku gléwnego, uzasadnionego
politykq inwestycyjng Funduszu, dokonuje sie na koniec kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego.

Papiery wartosciowe, w przypadku ktérych nie ma mozliwosci stalego okreslenia ich wartosci rynkowej

wedtug metod okreslonych w pkt. 1-5, wycenia sie wedtug:

a) w przypadku diuznych papieréw wartosciowych oraz weksili i listow zastawnych — skorygowanej ceny
nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, przy czym skutek wyceny
zalicza si¢ odpowiednio do przychodow odsetkowych albo kosztow odsetkowych Funduszu
proporcjonalnie do czestotliwosci ustalania wartosci aktywow netto w dniach wyceny.

b) w przypadku papieréw warto§ciowych innych niz w pkt. 6a — warto$ci godziwej okreslonej w pkt. 4.



W przypadku przeszacowania papieru wartosciowego dotychczas wycenianego w wartosci godziwej do
wysokoéci skorygowanej ceny nabycia — dotychczasowa warto$¢ papieru wartosciowego wynikajaca z
ksigg rachunkowych stanowi, na dzier przeszacowania, nowo ustalong skorygowang cene nabycia.

7) Wycena papieréw wartosciowych przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej opiera si¢ na przyszitych
przeplywach pienieznych oczekiwanych w okresie do terminu zapadalnosci lub wymagalnosci, a w
przypadku sktadnikéw o zmiennej stopie procentowej — do najblizszego terminu oszacowania przez rynek
poziomu odniesienia, stanowiacg wewnetrzng stope zwrotu sktadnika aktywéw lub zobowigzania w danym
okresie. Na kazdy dzieri wyceny Fundusz ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci skiadnika
lokat wycenianego w skorygowanej cenie nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

8) W przypadku papieréw warto$ciowych nabytych z udzielonym przez druga strone przyrzeczeniem odkupu

wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy kupna, rdznica pomiedzy ceng odkupu a ceng
nabycia papieru wartosciowego. Wycena nastepuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.
W przypadku zobowigzania z tytutu zbycia papieréw wartoSciowych, przy zobowigzaniu sie Funduszu do
odkupu wycenie podlega, poczawszy od dnia zawarcia umowy sprzedazy, réznica pomiedzy ceng odkupu a
ceng sprzedazy. Wycena nastepuje metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.

9) Diluzne papiery wartosciowe od dnia nastepujgcego bezposrednio po dniu ostatniego notowania do dnia
wykupu wyceniane sg metodg skorygowanej ceny nabycia, oszacowanej przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, powstalej jako réznica pomiedzy ceng wykupu danego papieru warto$ciowego a ceng,
po jakiej Fundusz wycenit papier warto$ciowy w ostatnim dniu notowania.

10) W przypadku inwestycji przez Fundusz w certyfikaty inwestycyjne/jednostki (tytuly) uczestnictwa innego
funduszu wyceniane sg one wedtug ostatniej ogloszonej przez fundusz bazowy wartosci aktywow netto na
certyfikat inwestycyjny/jednostke (tytut) uczestnictwa, po ktérej zarzgdzajacy funduszem emitujgcym te
tytuly uczestnictwa zobowigzuj sie dokonywaé ich umorzen, z uwzglednieniem istotnych zdarzen majacych
wplyw na te warto$¢, kiére wystapity w okresie od momentu ostatniej publikacji tej wartosci do Dnia
Wyceny.

11) Instrumenty pochodne notowane na aktywnym rynku Fundusz wycenia wedtug zasad okreslonych w ust. 1.
Instrumenty pochodne zawarte poza aktywnym rynkiem wycenia sie wedlug wartosci godziwej, o ktérej
mowa w ust. 4.

4. Wycena papieréw wartoSciowych notowanych na zagranicznych rynkach

Skiadniki lokat notowane na zagranicznych rynkach:

a) wycenia sie w sposéb okreslony w pkt. 1-4 Wycena papieréw wartoSciowych i praw majatkowych
notowanych na krajowych rynkach”, przy czym w zakresie kryterium wyboru rynku giéwnego stosuje
sie odpowiednio postanowienia pkt. 5,

b) zagraniczne skiadniki lokat wycenia si¢ w walucie kraju notowania lub — w przypadku papieréw
nienotowanych na aktywnym rynku — w walucie, w ktorej sktadnik lokat jest denominowany i wykazuje
sie w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug ostatniego dostepnego $redniego kursu wyliczonego dla
danej waluty przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym
okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

c) jezeli zagraniczne sktadniki lokat sg notowane lub denominowane w walutach, dla ktérych Narodowy
Bank Polski nie ustala kursu, ich wartos¢ jest okreslana w relacji do ostatniego dostepnego $redniego
kursu euro wyliczonego przez Narodowy Bank Polski na moment wskazany w statucie Funduszu, w
ktérym okreslane sg ostatnie dostepne kursy,

d) $rodki pieniezne oraz naleznosci i zobowigzania niedenominowane w ztotych wycenia sie lub ustala w
walucie, w ktorej sg wyrazone, a takze w walucie polskiej po przeliczeniu wedtug Sredniego kursu NBP
dostepnego na moment wskazany w statucie Funduszu, w ktérym okre$lane sg ostatnie dostepne
kursy.

5. Stosowane w okresie sprawozdawczym zasady rachunkowosci

Sprawozdanie zostalo sporzadzone wedlug nastepujgcych zasad:

1. Sprawozdanie Funduszu sporzadzone jest w jezyku polskim i w walucie polskiej, zgodnie z przepisami
ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2021 r. poz. 217) oraz z formatem
okreslonym przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 roku w sprawie szczegoélnych
zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

2. Kwoty zamieszczone w sprawozdaniu wykazane sg w tysigcach ztotych, za wyjgtkiem liczby certyfikatow
inwestycyjnych podanych w sztukach i wartosci aktywow netto na certyfikat inwestycyjny oraz wyniku z
operacji na certyfikat inwestycyjny, ktére podane sg w ziotych,

3. Sprawozdanie zawiera wynik z operacji Funduszu obejmujgcy:

a. Przychody z lokat netto,
b. Zrealizowany zysk (strate) ze zbycia lokat,
c. Niezrealizowany zysk (strateg) z wyceny lokat,

4. Sprawozdanie przygotowane jest zgodnie z zasadami rachunkowosci okreslonymi w polityce
rachunkowosci Funduszu oraz wedtug metod wyceny obowigzujgcych na dzien bilansowy.



Sprawozdanie finansowe obejmuje:

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
Zestawienie lokat,

Bilans,

Rachunek wyniku z operaciji,

Zestawienie zmian w aktywach netto,
Rachunek przeptywow pienieznych,

Noty objasniajace,

Informacje dodatkowa.

ONOTAWN

. Wartosci szacunkowe

Sporzadzanie sprawozdania finansowego wymaga od kierownictwa dokonania subiektywnych ocen, estymacji i
przyjecia zatozen wplywajacych na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane wartosci aktywow i
pasywow oraz kwoty przychodow i kosztow. Szacunki dokonywane sg w oparciu o dostepne dane historyczne,
dane mozliwe do zaobserwowania na rynku oraz szereg innych czynnikéw uwazanych za witasciwe w danych
okoliczno$ciach. Stanowig one podstawe do oszacowania wartosci poszczegélnych sktadnikéw lokat, ktorych nie
da sie okresli¢ w jednoznaczny sposéb na podstawie ceny pochodzacej z aktywnego rynku.

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

Na kazdy dzieri 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 sie odpisu aktualizujgcego w wysokosci réznicy pomiedzy wartoscig
bilansowg, a oszacowang wartoscig biezaca przyszlych przeplywow pienieznych oczekiwanych w okresie do
zapadalnosci lub wymagalnosci, wynikajacych z danego skiadnika lokat.

Wyznaczenie obiektywnych dowodéw utraty wartosci skladnika lokat oraz wyliczenie biezgcej wartosci
oczekiwanych przysziych przeptywéw pienigznych wymaga dokonania przez kierownictwo szacunkéw opartych
na okresleniu réznych mozliwych scenariuszy zwigzanych z oczekiwanymi przysztymi przeptywami pienigeznymi,
jak réwniez ocenie prawdopodobieristwa ich wystapienia. Metodologia i zatozenia wykorzystywane przy ustalaniu
poziomu utraty wartosci sa regularnie przegladane i uaktualniane w razie potrzeby.

Szacunki dokonane na dzier bilansowy uwzgledniajg parametry z tego dnia i poziom ryzyka na ten dzien. Biorac
pod uwage zmienno$¢ otoczenia gospodarczego istnieje niepewnos$é w zakresie dokonanych szacunkow.

Na dziefi 31 grudnia 2020 roku 1,06% aktywéw Funduszu zostalo wycenionych w sposob inny niz w oparciu o
kurs ustalony na aktywnym rynku (na dzien 31 grudnia 2019 roku odpowiednio 1,67% aktywéw). Zdaniem
kierownictwa warto$ci bilansowe wszystkich istotnych skladnikéw aktywow na dzieri 31 grudnia roku sa mozliwe
do odzyskania.

. Opis wprowadzonych zmian stosowanych zasad rachunkowosci

W okresie sprawozdawczym nie wprowadzono zmian w zakresie zasad rachunkowosci.



Nota nr § Ryzyka

31-12-2020 31-12-2019
Wartoéé na dzier Wartoéé na dzier
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOTA-5 I. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO WARTOSC| GODZIWEJ (*) sprawozdania sprawozdanla
finansowego w tys. finansowego w tys.

rodki pieniezne i ekwiwalenty

ktadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku

S
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku
S
S

uma:

(*) Za aktywa obcigzone ryzykiem zmiany wartosci godziwej wynikajacym ze zmiany stopy procentowej uznano stalo- i zerokuponowe obligacje
Skarbu Paristwa, komunalne i przedsigbiorstw, bony skarbowe, listy zastawne, certyfikaty depozytowe oraz weksle.

NOTA-6 ll. RYZYKO STOPY PROCENTOWEJ - RYZYKO PRZEPLYWU $RODKOW

31-12-2020 31-12-2019
Warto$é na dzien Wartosé na dzlen
bilansowy w walucie bilansowy w walucie
sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys.

finansowego w tys.

Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku (**)

Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku (**)

Zobowigzania (***)

Suma:

(**) Za aktywa obcigzone ryzykiem przeplywéw $rodkéw pienigznych wynikajacych ze stopy procentowej uznano zmiennokuponowe obligacje, listy
zastawne, certyfikaty depozytowe oraz instrumenty pochodne na stope procentows o dodatniej wycenie na dzierd bilansowy.
(***) Za zobowigzania obcigzone ryzykiem przeplywow $rodkéw pienigznych wynikajacym ze stopy procentowej uznano instrumenty pochodne na

stope procentows o ujemnej wycenie na dzien bilansowy.

31-12-2020 31-12-2019
3 Warto$é na dzier Warto$¢ na dzien
NOTA-5 lii. RYZYKO KREDYTOWE - RYZYKO NIEDOTRZYMANIA ZOBOWIAZAN bilansowy w walucie bilansowy w walucie
PRZEZ DRUGA STRONE TRANSAKCJI sprawozdania sprawozdania

finansowego w tys. finansowego w tys.
Kwoty odzwierciedlajgce maksymalne obcigzenie ryzykiem kredytowym w przypadku gdyby
strony transakcji nie wypelniaty swoich obowiazkéw, przy czym nie uwzglednia sig wartosci 322 158
godziwych dodatkowych zabezpieczen (****)
Srodki na rachunkach bankowych 17 10
Naleznosci 82 72
Skiadniki lokat nienotowane na aktywnym rynku 223 76

Przypadki znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego w poszczegélnych kategoriach lokat
w podziale na kategorie bilansowe (*****)

(****) Ryzyko kredytowe obejmuje ryzyko niewypeinienia przez kontrahenta zobowigzan z wyemitowanych papieréw wartosciowych (obligacji stato-,
zmienno- i zerokuponowych, bondw skarbowych, listow zastawnych, certyfikatéw depozytowych i weksli), depozytéw bedacych sktadnikami portfela
lokat, przechowywanych na rachunkach bankowych $rodkéw pienieznych oraz niewywiazania si¢ kontrahenta z zawartych transakcji, w

szezegdlnosci na niestandaryzowane instrumenty pochodne oraz transakeji typu buy-sell-back.

(*****) Za znaczqca koncentracje ryzyka kredytowego uznano poziom 10% udziatu procentowego danego emitenta w aktywach ogdlem

31-12-2020 31-12-2019
Warto$¢é na dzient Wartosé na dzier
ey bilansowy w walucie bilansowy w walucie
NOIASIVRYZYKOWALUTOWE (S sprawozdania spra\\’llvyozdania
finansowego w tys. finansowego w tys.
Poziom obcigzenia aktywow i zobowigzan funduszu/subfunduszu ryzykiem walutowym, ze
wskazaniem przypadkéw znaczacej koncentracji ryzyka walutowego w poszczegéinych 1623 6 167
kategoriach lokat
Srodki na rachunkach bankowych 17 10
Skiadniki lokat notowane na aktywnym rynku 1606 6 157

(******) Zgodnie ze statutem Fundusz moze nabywac waluty obce oraz inwestowac w aktywa denominowane w walutach obcych, zatem moga na
warto$¢ jednostki oddzialywac zarowno pozytywnie, jak i negatywnie zmiany kurséw walutowych jak i zmiany prawa dewizowego. Zmiany kurséw
walutowych moga wigc wplywaé na warto$c jednostki uczestnictwa jak réwniez moga wplywaé na wartosé dywidend i odsetek uzyskiwanych przez
Fundusz.
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INFORMACJA DODATKOWA

1. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za
biezacy okres sprawozdawczy:

W biezacym okresie nie ujawnity sie znaczace zdarzenia z lat ubieglych wymagajgce ujecia w sprawozdaniu
finansowym.

2. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym, a nieuwzglednionych w
sprawozdaniu finansowym:

Nie ujawnity sie znaczace zdarzenia, jakie nastgpily po dniu bilansowym, a nieuwzglednione w sprawozdaniu
finansowym.

3. Réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi:

Nie wystapily réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym i w poréwnywalnych danych
finansowych a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami finansowymi.

4. Dokonane korekty bledéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wplyw wywolanych tym skutkéw
finansowych na sytuacje majatkows i finansowa, plynno$¢ oraz wynik z operacji i rentownosé Funduszu:

a) Informacja o przypadkach informowania uczestnikéw o korektach wyceny aktywow netto na certyfikat
inwestycyjny:

Nie wystapity przypadki informowania uczestnikow o korektach wyceny aktywdw netto na jednostke uczestnictwa.

b) Informacja o przypadkach zawieszenia dokonywania wyceny aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny:
Nie wystapity przypadki zawieszenia dokonywania wyceny aktywow netto na certyfikat inwestycyjny.

c) Informacja o przypadkach nierozliczenia si¢ transakcji zawieranych przez Fundusz:
Nie wystapily przypadki nierozliczenia sie transakcji zawieranych przez Fundusz.

5. Na dzieri podpisania sprawozdania finansowego Funduszu nie wystepuje niepewnosé co do mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci. W zwigzku z tym sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z
zasada kontynuacji dziatalno$ci.

6. Inne informacje niz wskazane w sprawozdaniu finansowym, ktére moglyby w istotny sposéb wplynaé na
ocene sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku z operacji Funduszu i ich zmian:

W pierwszych miesigcach 2020 r. rozprzestrzenit sie na calym $wiecie pierwotnie zaobserwowany w Chinach wirus
COVID-19 (koronawirus), a jego negatywny wplyw objgt wiele krajéw i nabrat dynamiki. Pandemia COVID-19
sprowadzita $wiatowe indeksy gieldowe (w tym polskie) do poziomdw dawno nienotowanych. Praktycznie kazdy
segment rynku akgji ucierpiat, tracac od kilkunastu do kilkudziesigciu procent w bardzo krotkim czasie. Jednak w
kolejnych miesigcach wycena ryzyka na rynkach finansowych obnizyta sie¢ w poréwnaniu do poziomu
obserwowanego wiosng 2020 r., co wplynefo na istotny spadek zmiennosci cen akcji, jak rowniez zwyzki indeksow
gietdowych.

Sytuacja na $wiatowych rynkach finansowych wptyneta rowniez na wyniki inwestycyjne Funduszu. Stopa zwrotu
Funduszu w roku 2020 (liczona jako zmiana wartosci certyfikatéw inwestycyjnych z dnia wyceny 31 grudnia 2020 r.
w relacji do wartosci certyfikatéw inwestycyjnych na dzien wyceny 31 grudnia 2019 r.) wyniosta: 18,89%, natomiast
wartos¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny na dzien 31 grudnia 2020 r. wyniosta 1315,47. W roku 2020
najnizsza warto$¢ aktywow netto na certyfikat inwestycyjny wyniosta 978,04 na dzieri wyceny 25 marca 2020 r.

Poniewaz sytuacja wcigz sie rozwija, kierownictwo jednostki uwaza, ze w chwili obecnej trudno jest oszacowag, jaki
dalszy wplyw ta pandemia bedzie miata na poszczegéine rynki i dalsza wycene lokat Funduszu ze wzgledu na brak
wystarczajaco precyzyjnych i wiarygodnych danych. Po duzym spadku indeksow gieldowych w | kwartale 2020 r. i
poprawie nastrojow oraz wzroscie indekséw w Il kwartale 2020 r. nastgpilo uspokojenie sytuacji na rynkach
finansowych w Il kwartale. Poczatek IV kwartatu przyniost chwilowe spadki indeksow gieldowych, ktére jednak w
dalszej czesci kwartatu wzrosty do pozioméw sprzed pandemii.

Pandemia nie wplynela réwniez na model wyceny lokat Funduszu, ktérych warto$¢ godziwg wyznacza sie na
podstawie kurséw ustalanych na aktywnym rynku. W szczegdlnosci w trakcie okresu objetego sprawozdaniem nie
zidentyfikowano koniecznosci zmiany sposoby wyceny z uwagi na brak ptynnosci rynku.

Kierownictwo nie przewiduje nadzwyczajnych dzialan dotyczacych dodatkowego zapewnienia plynnosci w
Funduszu. W stosowanej przez Fundusz polityce inwestycyjnej zawsze przywigzywana byla duza uwaga do
zapewnienia odpowiedniego poziomu plynnosci. Wykupy certyfikatow inwestycyjnych odbywaja sie co p6t roku. W
ostatnim dniu wykupu, 26 lutego 2021 roku, wszystkie certyfikaty inwestycyjne zgloszone do wykupu, zostaly
wykupione zgodnie z terminem wskazanym w statucie Funduszu. Nastepny wykup jest planowany 26 sierpnia 2021
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r. Kierownictwo do dnia podpisania niniejszego sprawozdania nie ma informacji o tym, aby liczba certyfikatow
inwestycyjnych zgloszonych do wykupu zagrazata zachowaniu plynnosci. Towarzystwo posiada procedury i zasoby
do plynnego zabezpieczenia ciggtosci dziatania. W trakcie wykonywania pracy w trybie zdalnym Towarzystwo nie
zidentyfikowato trudnosci w wykonywaniu czynnosci kontrolnych.

Dodatkowo kierownictwo nie odnotowato do tej pory zauwazalnego negatywnego wplywu pandemii na dziatalnosé
depozytariusza oraz na proces wyceny. Kierownictwo bedzie nadal monitorowaé i podejmowaé wszelkie mozliwe
kroki, aby minimalizowa¢ potencjalny negatywny wplyw sytuacji na dziatalno$é operacyjng Funduszu.

7. Metoda stosowana przy obliczaniu catkowitej ekspozyciji

Towarzystwo oblicza ekspozycje AFI Funduszu zgodnie z Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi. 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. uzupelniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w
odniesieniu do zwolnien, ogdinych warunkéw dotyczacych prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni
finansowej, przejrzystosci i nadzoru.
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OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ
Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
w sprawie oceny sprawozdania z dzialalnosci i sprawozdania finansowego
Esaliens Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknig¢tego
w zakresie ich zgodnosci z ksiegami, dokumentami oraz ze stanem faktycznym

Dziatajac na podstawie §70 ust. 1 pkt 14) Rozporzqgdzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca
2018 r. w sprawie informacji biezqcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czionkowskim (,, Rozporzgdzenie o
informacjach biezgcych”) oceniamy, ze sprawozdanie finansowe funduszu Esaliens Akcji
Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Funduszu
za rok obrotowy 2020 zostaly sporzadzone zgodnie z ksiggami, dokumentami oraz ze stanem
faktycznym.

Uzasadnienie

Komitet Audytu oraz Rada Nadzorcza zapoznali si¢ ze Sprawozdaniem z dzialalnosci Funduszu
za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. oraz ze Sprawozdaniem finansowym
Funduszu za okres od 1 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r.

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato sporzadzone zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1997 r. o rachunkowosci (,Ustawa o rachunkowos$ci”) oraz przepisami
Rozporzadzenia w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy inwestycyjnych.

Badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2020 zostato przeprowadzone przez firme
audytorskg PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Audyt
Sp.k. zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Badania w wersji przyjetej jako Krajowe
Standardy Badania przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw oraz stosownie do postanowien
ustawy z dn. 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach, firmach audytorskich i nadzorze
publicznym, a takze Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
szczegbtowych wymogow dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego. Firma audytorska zostata wybrana przez Rad¢ Nadzorcza na podstawie
rekomendacji Komitetu Audytu.

Komitet Audytu uzgodnit z firmag audytorskg zasady przeprowadzenia przez nig czynnosci
badania sprawozdania finansowego, w tym w zakresie proponowanego planu czynnosci.

Rada Nadzorcza otrzymata Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego
sprawozdania finansowego. Zgodnie z otrzymang opinia roczne sprawozdanie finansowe
Esaliens Akcji Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego:
— przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Funduszu na dzien
31 grudnia 2020 r. oraz jego wyniku z operacji i przeplywéw pienigznych za rok
ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul. Warecka 11a, 00-034 Warszawa,
zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, X|| Wydzial Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 00000027 17. Spotka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048
iw petni optacony kapitat zaktadowy w wysokosci 1 288 500,00 zi.
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obrotowy zakoniczony w tym dniu zgodnie z majgcymi zastosowanie przepisami
Ustawy o rachunkowosci oraz przyjetymi zasadami (polityka) rachunkowosci;

— jest zgodne co do formy i tresci z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz statutem
Funduszu;

— zostalo sporzadzone na podstawie prawidlowo prowadzonych ksigg rachunkowych
zgodnie z przepisami rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie badania sprawozdania finansowego zdaniem firmy
audytorskiej Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu:
— zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz
paragrafu 70 Rozporzadzenia o informacjach biezacych,
— jest zgodne z informacjami zawartymi w sprawozdaniu finansowym.
Ponadto, w $wietle wiedzy o Funduszu i jego otoczeniu uzyskanej podczas badania firma
audytorska nie stwierdzita w Sprawozdaniu z dziafalnosci Funduszu istotnych znieksztatcen.

Po dokonaniu badania Komitet Audytu wraz z Rada Nadzorcza otrzymali wyniki
przedstawione przez bieglego rewidenta, ktére zostaty przeanalizowane wspdlnie z Zarzagdem
Towarzystwa. Komitet Audytu odbyt réwniez rozmowy z firmg audytorskg w celu omdéwienia
sprawozdan. Na tej podstawie przedstawil Radzie Nadzorczej pozytywna opinie o wynikach
badania sprawozdania finansowego Funduszu.

Oswiadczenie sporzqdzone na podstawie Uchwaly podjetej przez Rade Nadzorczg.
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OSWIADCZENIE RADY NADZORCZEJ
Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dzialajgc na podstawie §70 ust. 1 pkt 8) i pkt 14 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa parstwa niebgdacego panstwem czionkowskim Rada Nadzorcza:

1) o$wiadcza, ze w Esaliens Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych S.A. sa
przestrzegane przepisy dotyczace powotania, sktadu i funkcjonowania komitetu audytu,
w tym dotyczace spelnienia przez jego czionkdw kryteriow niezaleznosci oraz
wymagan odnosnie do posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu dzialalnodci
funduszy inwestycyjnych oraz w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych. W 2020 r. Komitet Audytu w Esaliens Towarzystwie Funduszy
Inwestycyjnych S.A. wykonywat zadania komitetu audytu przewidziane w
obowigzujacych przepisach.

2) ocenia, ze sprawozdanie finansowe funduszu Esaliens Akeji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty oraz sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
2020 zostaly sporzadzone zgodnie z ksiggami, dokumentami oraz ze stanem
faktycznym. Uzasadnienie oceny stanowi zatacznik do uchwaty.

Oswiadczenie sporzqdzone na podstawie Uchwaly podjetej przez Rade Nadzorczq.

ESALIENS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie, ul, Warecka 11a, 00-034 Warszawa,

zostata wpisana do Rejestru Przedsigbiorcow przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, XI| Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 00000027 17. Spétka posiada numer identyfikacji podatkowej NIP 527 21 58 048

iw petni optacony kapitat zakladowy w wysokosci 1 288 500,00 z1.






Warszawa, dnia 20 kwietnia 2021 r.

OSWIADCZENIE DEPOZYTARIUSZA

mBank S.A. z siedzibq w Warszawie, w zwigzku z petniong funkcja depozytariusza na rzecz:

Esaliens Akcji Skoncentrowany FIZ (Fundusz)

dziatajac na podstawie przepisu § 37 ust.1 pkt 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 24 grudnia 2007 r. w sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci funduszy
inwestycyjnych (Dz. U. z 2007 r. Nr 249, poz. 1859), os$wiadcza, iz dane dotyczace
stanéw aktywow Funduszu, wtym w szczeg6lnosci aktywdw zapisanych na
rachunkach pienigznych i rachunkach papieréw wartosciowych oraz pozytkéw z tych
aktywow przedstawionych w sprawozdaniu finansowym Funduszu sporzadzonym na
dzien 31 grudnia 2020 za okres od 01 stycznia 2020 r. do 31 grudnia 2020 r. sg zgodne
ze stanem faktycznym.

W imieniu mBank S.A.:

Signed by /
Podpisano przez:

Lukasz Jakub
Szydlowski

Date / Data: 2021-
04-20 10:33

Sporzadzit (a): Marek Domaniski

mBank.pl |






ESALIENS TFI S.A. T +48(22) 337 66 00 j
Warecka 11a F +48(22) 337 66 99 f
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OSWIADCZENIE ZARZADU
Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.

Dziatajac na podstawie §70 ust. 1 pkt 6) i 7) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunk6w uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebgdgcego panstwem czlonkowskim oswiadczamy, Ze:

1) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
roczne sprawozdanie finansowe funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety sporzgdzone zostalo zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny odzwierciedla sytuacje
majatkowg i finansowg Funduszu oraz jego wynik z operacji.

2) Wedle najlepszej wiedzy Zarzadu Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
sprawozdanie z dzialalnosci funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggni¢é oraz sytuacji
Funduszu, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.

3) Firma audytorska przeprowadzajagca badanie rocznego sprawozdania finansowego
funduszu Esaliens Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostala
wybrana zgodnie z przepisami prawa. Podmiot ten oraz czlonkowie zespolu wykonujacego
badanie spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z
badania rocznego sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujagcymi przepisami,
standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowe;j.

4) Sa przestrzegane obowigzujace przepisy zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i
kluczowego bieglego rewidenta oraz obowiazkowymi okresami karencji.

5) Esaliens Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. w odniesieniu do funduszu Esaliens
Akcji Skoncentrowany Fundusz Inwestycyjny Zamknigty, ktéry jest jednostka
zainteresowania publicznego, posiada polityke i procedurg¢ w zakresie wyboru firmy
audytorskiej oraz polityke w zakresie $wiadczenia przez firm¢ audytorska, podmiot
powigzany z firma audytorskg lub czlonka jego sieci dodatkowych ustug niebgdacych
badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu Swiadczenia przez firme¢
audytorska.

r
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Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania

Dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej

Esaliens Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Spétka Akcyjna

Sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego

Nasza opinia

Naszym zdaniem zatgczone roczne
sprawozdanie finansowe:

» przedstawia rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Esaliens Akgji
Skoncentrowany Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (“Fundusz"”), zarzgdzanego
przez Esaliens Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych Spétka Akcyjna
(., Towarzystwo’) na dzier 31 grudnia
2020 r. oraz jego wyniku z operacji
i przeplywow pienieznych za rok obrotowy
zakonczony w tym dniu zgodnie z majgcymi
zastosowanie przepisami ustawy
z dn. 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(,Ustawa o rachunkowosci” — tekst jednolity
Dz. U. z 2021 r., poz. 217, z pdzn. zm.)
oraz przyjetymi zasadami (polityka)
rachunkowosci;

» jest zgodne co do formy i tresci
z obowigzujgcymi przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

= zostato sporzgdzone na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag
rachunkowych zgodnie z przepisami
rozdziatu 2 Ustawy o rachunkowosci.

Niniejsza opinia jest spéjna z naszym
sprawozdaniem dodatkowym dla Komitetu
Audytu, ktére wydali$my z dniem niniejszego
sprawozdania.

Przedmiot naszego badania

Przeprowadzilismy badanie rocznego
sprawozdania finansowego Funduszu,
ktore zawiera:

« wprowadzenie do sprawozdania
finansowego;

« zestawienie lokat na dzien 31 grudnia
2020 r.;

» bilans na dzien 31 grudnia 2020 r.;

oraz sporzadzone za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.:

» rachunek wyniku z operacji;
o zestawienie zmian w aktywach netto;
+ rachunek przeptywéw pienieznych oraz

+ noty objasniajace i informacje dodatkowa.

Podstawa opinii

Podstawa opinii

Nasze badanie przeprowadziliSmy zgodnie
z Krajowymi Standardami Badania
w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw

Badania przyjetymi uchwalg przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentéw (,KSB") oraz
stosownie do postanowien ustawy z dn.

11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym

PricewaterhouseCoopers Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnosciq Audyt sp.k.,

ul. Polna 11, 00-633 Warszawa, Polska

T: +48 (22) 746 4000, F: +48 (22) 742 4040, www.pwc.com

PricewaterhouseCoopers Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp k. wpisana jest do Krajowego Rejestru Sqdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy diam. st Warszawy, pod numerem KRS 0000750050, NIP 526-021-02-28. Siedzibg Spétki jest Warszawa, ul Poina 11
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(.Ustawa o bieglych rewidentach” — Dz. U.

z 2020 r., poz. 1415, z p6zn. zm.), a takze
Rozporzadzenia UE nr 537/2014 z dnia

16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegotowych
wymogéw dotyczacych ustawowych badan
sprawozdan finansowych jednostek interesu
publicznego (,Rozporzadzenie UE" — Dz. U.
UE L158). Nasza odpowiedzialno$é zgodnie
z KSB zostata dalej opisana w sekgji
Odpowiedzialnosc¢ biegtego rewidenta za
badanie sprawozdania finansowego.

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

Niezaleznos¢

Jestesmy niezalezni od Funduszu oraz
Towarzystwa zgodnie z Miedzynarodowym

Nasze podejscie do badania

Podsumowanie

Zaprojektowalismy nasze badanie ustalajgc
istotnosc¢ i oceniajgc ryzyko istotnego
znieksztaicenia sprawozdania finansowego.
W szczegolnosci rozwazylismy gdzie Zarzad
Towarzystwa dokonat subiektywnych osadéw;
na przyktad w odniesieniu do znaczacych
szacunkow ksiegowych, ktére wymagaty
przyjecia zatozen oraz rozwazenia wystgpienia
przysztych zdarzen, ktore z natury sg
niepewne. Odnieslismy sie rowniez do ryzyka
obejscia przez Zarzad Towarzystwa kontroli
wewnetrznej, w tym — wsrod innych spraw —
rozwazyliSmy czy wystgpily dowody na
stronniczo$¢ Zarzadu Towarzystwa, ktéra
stanowitaby ryzyko istotnego znieksztaicenia
spowodowanego oszustwem.

Istotnosc

Na zakres naszego badania miat wplyw
przyjety poziom istotnosci. Badanie
zaprojektowane zostalo w celu uzyskania
racjonalnej pewnosci czy sprawozdanie

Kodeksem Etyki Zawodowych Ksiegowych

(w tym Miedzynarodowymi Standardami
Niezaleznosci) wydanym przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Etycznych dla
Ksiegowych (“Kodeks IESBA") przyjetym
uchwata Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw
oraz z innymi wymogami etycznymi, ktore
maja zastosowanie do naszego badania
sprawozdan finansowych w Polsce.
Wypehilismy nasze inne obowigzki etyczne
zgodnie z tymi wymogami i Kodeksem IESBA.
W trakcie przeprowadzania badania kluczowy
biegly rewident oraz firma audytorska pozostali
niezalezni od Funduszu oraz Towarzystwa
zgodnie z wymogami niezaleznosci
okreslonymi w Ustawie o bieglych rewidentach
oraz w Rozporzadzeniu UE.

finansowe jako cato$¢ nie zawiera istotnego
znieksztalcenia. Znieksztalcenia moga
powstaé na skutek oszustwa lub biedu.
Znieksztalcenia sg uwazane za istotne, jezeli
mozna racjonalnie oczekiwac, ze pojedynczo
lub facznie mogtyby wplyng¢ na decyzje
ekonomiczne uzytkownikéw podjete na
podstawie sprawozdania finansowego.

Na podstawie naszego zawodowego osadu
ustalilismy progi ilosciowe dla istotnosci, w tym
0golng istotno$¢ w odniesieniu do
sprawozdania finansowego jako calosci. Progi
te, wraz z czynnikami jako$ciowymi umozliwity
nam okreslenie zakresu naszego badania oraz
rodzaj, czas i zasieg procedur badania, a takze
ocene wplywu znieksztalcen, zaréwno
indywidualnie, jak i tacznie na sprawozdanie
finansowe jako catosc.
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Kluczowe sprawy badania

Kluczowe sprawy badania sg to sprawy, ktére
wedtug naszego zawodowego osgdu byly
najbardziej znaczace podczas naszego
badania sprawozdania finansowego

za biezgcy okres. Obejmujg one najbardziej
znaczgce ocenione rodzaje ryzyka istotnego
znieksztalcenia, w tym ocenione rodzaje
ryzyka istotnego znieksztalcenia
spowodowanego oszustwem. Do spraw tych

Odpowiedzialnos¢ Zarzadu i Rady Nadzorczej za sprawozdanie finansowe

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie, na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksigg rachunkowych, rocznego
sprawozdania finansowego, ktére przedstawia
rzetelny i jasny obraz sytuacji majgtkowej

i finansowej i wyniku z operacji Funduszu
zgodnie z przepisami Ustawy

o rachunkowosci, przyjetymi zasadami
(polityka) rachunkowosci oraz

z obowigzujgcymi przepisami prawa i statutem
Funduszu, a takze za kontrole wewnetrzna,
ktérg Zarzad Towarzystwa uwaza za
niezbedng aby umozliwi¢ sporzadzenie
sprawozdania finansowego niezawierajgcego
istotnego znieksztalcenia spowodowanego
oszustwem lub biedem.

Sporzadzajgc sprawozdanie finansowe Zarzad
Towarzystwa jest odpowiedziainy za ocene
zdolnosci Funduszu do kontynuowania

odniesli§my sie w kontekscie naszego badania
sprawozdania finansowego jako catosci oraz
przy formutowaniu naszej opinii. Nie wyrazamy
osobnej opinii na temat tych spraw. W
przypadku badania sprawozdania finansowego
Funduszu nie uznali§my zadnej sprawy za
bardziej znaczacg od innych ocenianych jako
standardowe, w kontekscie naszego badania.

dziatalnosci, ujawnienie, jezeli ma to
zastosowanie, spraw zwigzanych

Z kontynuacja dziatalnosci oraz za przyjecie
zasady kontynuacji dziatalnosci jako podstawy
rachunkowosci, z wyjatkiem sytuacji kiedy
Zarzad Towarzystwa albo zamierza dokonac
likwidacji Funduszu, albo zaniechaé
prowadzenia dziatalnosci albo nie ma zadnej
realnej alternatywy dla likwidacji lub
zaniechania dziatalnosci.

Zarzad Towarzystwa oraz czionkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe spetniato
wymagania przewidziane w Ustawie

o rachunkowosci. Cztonkowie Rady
Nadzorczej sg odpowiedzialni za
nadzorowanie procesu sprawozdawczosci
finansowej.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta za badanie sprawozdania finansowego

Naszymi celami sg uzyskanie racjonalnej
pewnosci czy sprawozdanie finansowe jako
calos¢ nie zawiera istotnego znieksztaicenia
spowodowanego oszustwem lub btedem oraz
wydanie sprawozdania z badania
zawierajgcego naszg opinie. Racjonalna
pewnos¢ jest wysokim poziomem pewnosci,
ale nie gwarantuje, ze badanie
przeprowadzone zgodnie z KSB zawsze
wykryje istniejgce istotne znieksztaicenie.
Znieksztalcenia moga powstawaé na skutek
oszustwa lub btedu i s uwazane za istotne,
jezeli mozna racjonalnie oczekiwac, ze
pojedynczo lub tgcznie moglyby wplynaé na
decyzje ekonomiczne uzytkownikéw podjete
na podstawie sprawozdania finansowego.

Zakres badania nie obejmuje zapewnienia co
do przysztej rentownos$ci Funduszu ani
efektywnosci lub skutecznosci prowadzenia
jego spraw przez Zarzad Towarzystwa obecnie
lub w przysziosci.

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

= identyfikujemy i szacujemy ryzyka istotnego
znieksztatcenia sprawozdania finansowego
spowodowanego oszustwem lub btedem,
projektujemy i przeprowadzamy procedury
badania odpowiadajgce tym ryzykom
i uzyskujemy dowody badania, ktére sg
wystarczajgce i odpowiednie, aby stanowic
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podstawe dla naszej opinii. Ryzyko
niewykrycia istotnego znieksztatcenia
wynikajacego z oszustwa jest wigksze niz
tego wynikajacego z bledu, poniewaz
oszustwo moze dotyczyé zmowy,
fatszerstwa, celowych pominiec,
wprowadzenia w biad lub obejscia kontroli
wewnetrznej;

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

oceniamy odpowiednio$¢ zastosowanych
zasad (polityki) rachunkowosci oraz
zasadnos¢ szacunkow ksiegowych oraz
powigzanych ujawnien dokonanych przez
Zarzgd Towarzystwa;

wyciggamy wniosek na temat
odpowiednio$ci zastosowania przez Zarzad
Towarzystwa zasady kontynuacji
dziatalno$ci Funduszu jako podstawy
rachunkowosci oraz, na podstawie
uzyskanych dowoddw badania, czy istnieje
istotna niepewnos¢ zwigzana ze
zdarzeniami lub warunkami, ktére mogag
poddawac w znaczaca watpliwos¢ zdolnosé
Funduszu do kontynuacji dziatalnosci.
Jezeli dochodzimy do wniosku, ze istnieje
istotna niepewnos$¢, wymagane jest od nas
zwrdcenie uwagi w sprawozdaniu biegtego
rewidenta na powigzane ujawnienia

w sprawozdaniu finansowym lub, jezeli
takie ujawnienia sg nieadekwatne,
modyfikujemy naszg opinie. Nasze wnioski
sg oparte na dowodach badania
uzyskanych do dnia sporzadzenia
sprawozdania biegtego rewidenta, jednakze
przyszte zdarzenia lub warunki mogag

spowodowac, ze Fundusz zaprzestanie
kontynuaciji dziatalnosci;

s oceniamy ogélng prezentacje, strukture
i zawartosé sprawozdania finansowego,
w tym ujawnienia, oraz czy sprawozdanie
finansowe przedstawia bedace ich
podstawg transakcje i zdarzenia w sposéb
zapewniajacy rzetelng prezentacje.

Komunikujemy sie z Komitetem Audytu
odno$nie, miedzy innymi, do planowanego
zakresu i czasu przeprowadzenia badania oraz
znaczacych ustalen badania, w tym wszelkich
znaczgcych stabosci kontroli wewnetrzne;j,
ktore zidentyfikujemy podczas badania.

Sktadamy Komitetowi Audytu oswiadczenie,
2e przestrzegaliSmy stosownych wymogoéw
etycznych dotyczacych niezaleznosci oraz
komunikujemy wszystkie powigzania i inne
sprawy, ktére mogtyby by¢ racjonalnie uznane
za stanowigce zagrozenie dla naszej
niezaleznosci, a tam gdzie ma to
zastosowanie, informujemy o dziataniach
podjetych w celu eliminowania tych zagrozen
oraz zastosowanych zabezpieczeniach.

Sposrod spraw komunikowanych Komitetowi
Audytu ustalilismy te sprawy, ktore byly
najbardziej znaczace podczas badania
sprawozdania finansowego za biezacy okres
i dlatego uznali$my je za kluczowe sprawy
badania. Opisujemy te sprawy w naszym
sprawozdaniu biegtego rewidenta, chyba ze
przepisy prawa lub regulacje zabraniajg
publicznego ujawnienia na ich temat lub gdy,
w wyjatkowych okolicznosciach, ustalimy, ze
kwestia nie powinna by¢ komunikowana

W naszym sprawozdaniu, poniewaz mozna
bytoby racjonalnie oczekiwaé, ze negatywne
konsekwencje przewazytyby korzysci dla
interesu publicznego takiego ujawnienia.
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Inne informacje, w tym sprawozdanie z dziatalno$ci

Inne informacje

Na inne informacje skiada sie sprawozdanie

z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
zakoriczony 31 grudnia 2020 r.
(.Sprawozdanie z dziatalnosci”) oraz list
towarzystwa bedgcego organem funduszu,
skierowany do uczestnikéw funduszu
wymagany § 37 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 24 grudnia 2007 r. w
sprawie szczegdlnych zasad rachunkowosci
funduszy inwestycyjnych (Dz.U. 2007 nr 249
poz. 1859 z pdzn. zm.), a takze informacje
wymagane art. 13 Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2015/2365 z dnia
25 listopada 2015 r. w sprawie przejrzystosci
transakgji finansowanych z uzyciem papieréw
wartosciowych i ponownego wykorzystania
oraz zmiany rozporzgdzenia (UE) nr 648/2012
(Dz. Urz. UE 23.12.2015 L 337/1) oraz
informacje wymagane art. 222b Ustawy z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95, z
pézn. zm.) zwane dalej razem “Innymi
informacjami”. Inne Informacje nie obejmujg
sprawozdania finansowego i sprawozdania
biegtego rewidenta na jego temat.

Odpowiedzialnos$¢ Zarzadu i Rady
Nadzorczej

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
sporzadzenie Innych informacji zgodnie
Z przepisami prawa.

Zarzad Towarzystwa oraz czlonkowie Rady
Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia,
aby Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu
spetniato wymagania przewidziane w Ustawie
o rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ biegtego rewidenta

Nasza opinia z badania sprawozdania
finansowego nie obejmuje Innych informaciji.

W zwigzku z badaniem sprawozdania
finansowego naszym obowigzkiem jest
przeczytanie Innych informacji, i czynigc to,
rozwazenie czy sg one istotnie niespdjne ze
sprawozdaniem finansowym, z nasza wiedzg
uzyskang w trakcie badania, lub w inny sposéb
wydaja sie by¢ istotnie znieksztalcone. Jezeli,
na podstawie wykonanej pracy stwierdzimy
istotne znieksztatcenie Innych informaciji,
jestesmy zobowiagzani poinformowaé o tym

w naszym sprawozdaniu z badania. Naszym
obowigzkiem zgodnie z wymogami Ustawy

o biegtych rewidentach jest rowniez wydanie
opinii, czy Sprawozdanie z dziatalnosci zostato
sporzadzone zgodnie z przepisami oraz czy
jest zgodne z informacjami zawartymi

w rocznym sprawozdaniu finansowym.

Opinia o Sprawozdaniu z dziatalnosci

Na podstawie wykonanej pracy w trakcie
badania, naszym zdaniem, Sprawozdanie
z dziatalnosci Funduszu:

» zostalo sporzadzone zgodnie z wymogami
art. 49 Ustawy o rachunkowosci oraz
paragrafu 70 Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 29 marca 2018 r. w
sprawie informac;ji biezagcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (,Rozporzadzenie
o informacjach biezgcych” — Dz. U. z 2018
r., poz.757);

» jest zgodne z informacjami zawartymi
w sprawozdaniu finansowym.

Ponadto oswiadczamy, ze w $wietle wiedzy
o Funduszu i jego otoczeniu uzyskane;j
podczas naszego badania nie stwierdziliSmy
w Sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu
istotnych znieksztatcen.

Sprawozdanie na temat innych wymogéw prawa i regulaciji

Informacja o przestrzeganiu regulacji
ostroznosciowych

Zarzad Towarzystwa jest odpowiedzialny za
przestrzeganie obowiagzujacych regulacji

ostroznosciowych okreslonych w odrebnych
przepisach.

Naszym obowigzkiem jest poinformowanie
w sprawozdaniu z badania sprawozdania
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finansowego, czy Fundusz jest zgodny

z obowigzujgcymi regulacjami
ostroznosciowymi okreslonymi w odrebnych
przepisach. Dla potrzeb niniejszej informacji za
odrebne przepisy rozumiemy Ustawe z dnia
27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych

i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (Dz. U. z 2020 r. poz. 95,

z pézn. zm.).

Celem badania sprawozdania finansowego nie
jest przedstawienie opinii o przestrzeganiu
obowiazujgcych regulacji ostroznosciowych
okreslonych w odrebnych przepisach
wymienionych powyzej i opinii takiej nie
formutujemy.

W oparciu o wykonang przez nas prace
informujemy, ze nie stwierdzilismy w okresie
od dnia 1 stycznia do 31 grudnia 2020 r.
przypadkéw niezgodnosci Funduszu

z obowigzujgcymi regulacjami
ostroznosciowymi, okreslonymi w przepisach
wymienionych powyzej, ktére miatyby istotny
wplyw na sprawozdanie finansowe.

Oswiadczenie na temat swiadczenia ustug
niebedacych badaniem sprawozdania
finansowego

Zgodnie z naszg najlepsza wiedzg

i przekonaniem oswiadczamy, ze uslugi
niebedace badaniem sprawozdan
finansowych, ktore SwiadczyliSmy na rzecz
Funduszu s3 zgodne z prawem i przepisami
obowigzujacymi w Polsce oraz ze nie
SwiadczyliSmy ustug niebedacych badaniem,
ktére sg zakazane na mocy art. 5 ust.1
Rozporzadzenia UE oraz art.136 Ustawy

o biegtych rewidentach.

W badanym okresie $wiadczyli$my na rzecz
Funduszu ustuge przegladu sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia 2020 r. do
30 czerwca 2020 r.

Wybér firmy audytorskiej

Zostali$my wybrani po raz pierwszy do
badania rocznego sprawozdania finansowego
Funduszu uchwata Rady Nadzorczej z dnia

13 czerwca 2016 r. oraz ponownie uchwalg

z dnia 5 lipca 2019 r. Sprawozdanie finansowe
Funduszu badamy nieprzerwanie poczgwszy
od roku obrotowego zakonczonego 31 grudnia
2016 1., to jest przez pieé kolejnych lat.

Kluczowym biegtym rewidentem odpowiedzialnym za badanie w imieniu PricewaterhouseCoopers
Polska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Audyt sp.k., spétki wpisanej na liste firm
audytorskich pod numerem 144, ktdrego rezultatem jest niniejsze sprawozdanie niezaleznego

bieglego rewidenta, jest Anna Baczyk.

Podpis jest prawidlowy
Dokument podpisany przez ANN#ZYK
Data 2021.04 20 22:11.36 CEST
Anna Baczyk

Kluczowy Biegly Rewident

Numer w rejestrze 11810

Warszawa, 20 kwietnia 2021 r.
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